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Modelle oder Experten – wer ist 
der bessere Risikoschätzer?

Eva Lermer / Johannes Voit

Vor der Finanzkrise 2007/2008 herrschte 

in der Finanzwirtschaft großes Vertrauen 

in die Anwendung von Modellen, unab-

hängig davon, ob es sich um Bewertungs-, 

Risiko- oder Entscheidungsunterstützungs-

modelle handelt. Eine der zentralen Leh-

ren der Finanzkrise war, Modellen nicht 

unkritisch zu vertrauen. Hieraus entwi-

ckelten sich zwei Handlungsstränge. Die 

sorgfältige Validierung von Modellen ge-

wann große Bedeutung. Gleichzeitig wur-

de gefordert, dem Expertenwissen mehr 

zu vertrauen und ihm mehr Raum einzu-

räumen. Doch in jüngster Zeit scheint das 

Pendel zurückzuschlagen. Tendenziell wer-

den eher mehr Modelle eingesetzt und 

Expertenschätzungen zurückgefahren. In 

einzelnen Fällen wird dies sogar von Prü-

fern vorgeschlagen, ohne dass die Quali-

tät der vorliegenden Schätzung kritisch 

gewürdigt wurde. Vielmehr scheinen das 

grundsätzliche Argument, dass Experten-

urteile Schwächen haben und die implizi-

te, aber nicht geprüfte Annahme, dass 

Modelle bessere Schätzer seien als Exper-

ten, Auslöser dieser Vorschläge zu sein. 

Doch ist das gerechtfertigt? Sind nun 

Modelle oder Experten die besseren 

Schätzer?

Einsatz von Modellen  
und Schätzungen

Ziel des Beitrags ist es, diese Argumenta-

tion kritisch zu analysieren und zu zei-

gen, dass Expertenschätzungen auch in 

der kreditwirtschaftlichen Praxis dahin-

gehend untersucht und verbessert wer-

den können, dass sie eine sachgerechte 

und angemessene Einschätzung eines 

Sachverhalts liefern. Diese Untersuchung 

wurde getrieben durch die häufig von In-

stituten thematisierte Unsicherheit bei 

Szenarioanalysen und Stresstests einer-

seits und andererseits durch die MaRisk-

An forderungen zur kritischen Analyse 

der Risikoquantifizierung, da diese häu-

fig mittelbar oder unmittelbar auf Exper-

tenschätzungen zurückgreift. 

Die Vorteile eines Modells scheinen auf 

der Hand zu liegen: Modelle sind objek-

tiv, datenbasiert, wissenschaftlich. Sie lie-

fern genaue Ergebnisse, bei Bedarf bis 

auf viele Nachkommastellen. Sie sind do-

kumentiert, strukturiert, validierbar, ide-

alerweise auch validiert. Schätzungen 

sind subjektiv, gelten oft sogar als will-

kürlich. Sie haben weniger konkreten Be-

zug zu Daten und werden von „diffusem“ 

Bauchgefühl bestimmt. Damit erscheinen 

sie nicht vertrauenswürdig. Ihr größter 

Vorteil ist gleichzeitig auch ihr größtes 

Problem: Sie sind leicht gemacht und 

werden deshalb auch gerne als Abkür-

zung für kompliziertere Analysen getä-

tigt. Doch so einfach ist die Antwort 

nicht: Es gibt gute und schlechte Modelle 

so wie es gute und schlechte Experten-

schätzungen gibt. Oder noch genauer 

sollte man sagen: Es gibt gut und schlecht 

validierte Modelle und es gibt gut und 

schlecht validierte Expertenschätzungen. 

Ein paar Beispiele mögen das Problem il-

lustrieren. So wird im Umsetzungsleitfa-

den Stresstests der Sparkassen-Finanz-

gruppe ein Institut zitiert, das zur Ab-

schätzung des Beteiligungsrisikos die 

Formel des IRB-Ansatzes verwendet. Als 

Alternative könnte man auch eine Exper-

tenschätzung vornehmen. Was ist besser? 

Auf volkswirtschaftlichen Modellen beru-

hende Zinsprognosen sagen überwiegend 

für die Zukunft steigende Zinsen voraus, 

die so in der Vergangenheit eher selten 

beobachtet wurden. Institute verwenden 

diese zur Festlegung ihrer Hauszinsmei-

nung. Inwieweit sind diese Modelle ei - 

ner Expertenschätzung tatsächlich über-

legen?

Gefahr von  
Scheingenauigkeiten

Die Fortpflanzung von Schätzungenauig-

keiten wird bei der Validierung von Mo-

dellen in der Regel nicht untersucht. An-

dererseits verweist Gigerenzer1) darauf, 

dass Harry Markowitz für seine persönli-

che Altersvorsorge nicht seine mit dem 

Wirtschaftsnobelpreis ausgezeichnete For-

mel, sondern eine einfache 1/N-Heuristik 

verwendete. Die Minimum-Varianz-Me-

thode ist optimal in einer idealen Welt, 

in der alle Risiken genau bekannt sind. 

Sie ist nicht optimal für Kontexte, in de-

nen viele Einflüsse nicht bekannt sind, 

denn sie benötigt lange Datenhistorien 

zur Schätzung der Parameter. Erst wenn 

etwa 500 Jahre an Daten vorlägen, wä-

ren die Parameter so genau, dass das Mi-

„Es gibt gut und schlecht  
validierte Modelle.“
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nimum-Varianz-Portfolio erfolgreicher ist 

als die einfache 1/N-Regel. Modelle kön-

nen also Scheingenauigkeiten produzie-

ren, wenn eine präzise Rechnung auf An-

nahmen beruht, die nur näherungsweise 

erfüllt sind.

Modelle können dann eine gute Wahl 

sein, wenn viele Daten in einem Markt 

zur Verfügung stehen, der stationär auf 

Zeitskalen ist, die lang sind verglichen mit 

dem angestrebten Prognosehorizont des 

Modells. Doch auch dann werden, wie 

das Beispiel der Markowitz-Formel zeigt, 

nur hinreichend einfache Modelle robus-

te Ex-ante-Voraussagen ermöglichen. 

Bei strategischen Fragestellungen, Sys-

tembrüchen oder emergenten Risiken 

haben die Daten der Vergangenheit in 

der Regel keine Aussagekraft für die Zu-

kunft. Hier bieten Expertenschätzungen 

(teilweise eingebettet in Szenarioanaly-

sen oder Stresstests) einen komplementä-

ren Ansatzpunkt. Zwar ist bekannt, dass 

auch Experten umso treffsicherer urtei-

len, je häufiger sie eine bestimmte Auf-

gabe lösen müssen und je unmittelbarer 

sie Feedback zur Genauigkeit ihrer Ant-

wort erhalten, doch können sie ihr Fach-

wissen von Anfang an einsetzen und die-

ses gegebenenfalls bei Bekanntwerden 

von Daten auch prüfen und anpassen. 

Sollen die Expertenschätzungen hohen 

Ansprüchen genügen und zum Beispiel 

als Grundlage weitreichender Entschei-

dungen dienen, also eine bestmögliche 

Näherung an valide Ergebnisse liefern, so 

müssen sie kritisch auf typische Fehler 

untersucht werden. 

Kognitive Verzerrungen 

Das menschliche Denken ist nicht immer 

rational logisch und deshalb anfällig für 

verschiedene Einflüsse. Allerdings lassen 

sich durch bewusste Auseinandersetzung 

mit psychologischen Effekten bei Denk-

prozessen und der Anwendung adäquater 

Strategien, verzerrende Einflüsse redu-

zieren und somit die Qualität von Ent-

scheidungen positiv beeinflussen. 

Folgendes Beispiel, das aus dem kogniti-

ven Reflexionstest2) von Frederick stammt, 

soll verdeutlichen, wie leicht ein falsches 

Urteil entstehen kann: „Ein Schläger und 

ein Ball kosten zusammen 1,10 Euro. Der 

Schläger kostet 1 Euro mehr als der Ball. 

Wie viel kostet der Ball?“ Die spontane 

Antwort auf diese Frage ist vielfach 10 

Cent. Das ist allerdings nicht korrekt, die 

Antwort muss 5 Cent lauten. Da diese 

Antwort jedoch in der Regel nicht sofort 

assoziiert wird, lädt dieses Beispiel sehr 

gut zu einer Differenzierung von Denk-

stilen ein: Die Unterscheidung zwischen 

dem automatisch ablaufenden, intuitiven 

Denken, von Kahneman auch System 1 

genannt3), und dem rationalen aber da-

für bewussten Denken, System 2.  

Aufgaben, die nur wenig bewusster An-

strengung bedürfen, werden überwie-

gend im System 1 bearbeitet. Als klassi-

sches Beispiel gilt die Frage nach dem 

Produkt aus 2 x 2. Diesem Denkansatz ent-

stammt auch die spontane Antwort 10 

Cent. Daneben gibt es aber auch Aufga-

ben, die offensichtlich nicht automatisch 

gelöst werden können und ein bewusstes 

Problemlösen notwendig machen, wie 

etwa die Frage nach dem Produkt aus 

69 x 134. Eben dieses System 2 wird ver-

wendet, um auf die korrekte Lösung von 

5 Cent bei der vorigen Frage zu kommen. 

Problematisch jedoch ist – und das etwa 

zeigt das Beispiel mit dem Ball – dass es 

auch Situationen geben kann, die nach 

einer bewussten Auseinandersetzung (Sys-

tem 2) verlangen, aber fälschlicherweise 

mit System 1 automatisch gelöst werden. 

Hier kann es zu Fehlern und anderen so-

genannten Verzerrungen (biases) kom-

men, die nicht als solche erkannt werden.

Heute sind zahlreiche Einflüsse bekannt, 

die systematisch dazu beitragen können, 

dass Urteile verzerrt werden. Beispiels-

weise beschreibt die Ankerheuristik das 

Phänomen, dass die Wahrnehmung einer 

Zahl (relevant oder irrelevant) einen Ein-

fluss auf ein späteres Urteil haben kann. 

Aber auch die Art und Weise, wie eine 

Botschaft formuliert wird, kann die Wahr-

nehmung der Information beeinflussen 

(Rahmung). Effekte, die vor allem einer 

fehlerhaften Informationsverarbeitung ge-

schuldet sind, werden auch kognitive Ver-

zerrungen genannt. Um diesen entgegen-

zuwirken, reichen oft die Kenntnis um 

diese Einflüsse oder einfache Strategien. 

Motivationale Verzerrungen

Problematischer jedoch ist die Gruppe von 

Verzerrungen, die vor allem durch moti-

vationale Aspekte getrieben wird. Meist 

ist es das Streben nach einem höheren 

Selbstwert oder der Schutz des Selbst-

wertes. Dazu zählt auch die in vielen Pu-

blikationen angesprochene Selbstüber-

schätzung. Der Nobelpreisträger Daniel 

Psychologin und Soziologin, FOM Hochschule, 
München, und Universität Regensburg

Abteilungsdirektor, Deutscher Sparkassen-  
und Giroverband (DSGV), Berlin

Bei der Aufarbeitung der jüngsten Finanzkrise 
in ihren verschiedensten Eskalationsstufen wur-
de nicht zuletzt die allzu große Modellgläubig-
keit als eine der Ursachen für die Verwerfungen 
ausgemacht. Und gerade im Risikomanage-
ment der Kreditwirtschaft wird der Einsatz von 
Risikomodellen auch von Aufsichtsinstanzen 
bis heute kritisch hinterfragt. Die immer mehr 
zunehmenden Meldeanforderungen hingegen 
erwecken zuweilen den Eindruck, viele relevan-
te Fragestellungen durch eine gründliche Da-
tenanalyse verstehen und bestenfalls steuern 
zu können. Die Autoren erläutern den Einsatz 
und die Möglichkeiten von Modellen und Ex-
pertenschätzungen zunächst allgemein und 
zeigen dann Wege auf die Ergebnisse von Ex-
pertenschätzungen in der kreditwirtschaftlichen 
Praxis zu verbessern. Ihre Botschaft: Experten-
schätzungen können eingesetzt werden, wenn 
belastbare Modelle sich noch nicht erstellen 
lassen, wenn sie sich im Aufbau befinden und 
wenn die Ergebnisse der Modelle einer Ergän-
zung oder Validierung bedürfen. (Red.)

Prof. Dr. Eva Lermer

Dr. Johannes Voit
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Kahneman beschreibt Selbstüberschät-

zung als einflussreichste Verzerrung. Hie-

runter fällt etwa die falsche Einschätzung 

der eigenen Leistung oder des eigenen 

Wissens (etwa Genauigkeit, Aktualität). 

Sie gilt als eine der am schwersten zu 

korrigierenden Verzerrungen, da sie die 

Tendenz dazu hat, resistent zu sein ge-

genüber Argumenten und Training. 

Studien belegen, dass je mehr über psy-

chologische Effekte bekannt ist, desto 

eher steigt die Wahrscheinlichkeit dafür, 

dass sie ihren negativen Einfluss verlieren. 

Bis heute sind einige Strategien bekannt, 

die dabei helfen, verzerrenden Einflüssen 

gezielt entgegenzuwirken. Insgesamt lässt 

sich sagen, dass kognitive Verzerrungen, 

die einer fehlerhaften Informationsverar-

beitung geschuldet sind, vorwiegend 

leichter überwunden werden können. 

Hierbei reicht schon oft die Kenntnis um 

die jeweilige Verzerrung. Bei motivatio-

nalen Verzerrungen allerdings muss ne-

ben der Kenntnis um den verzerrenden 

Einfluss zusätzlich die Motivation vorhan-

den sein, diese zu reduzieren. 

Die eigene Meinung hinterfragen

Auch verzerrend wirken kann beispiels-

weise die Tatsache, dass jemand unbe-

wusst das Schätzergebnis in eine be-

stimmte Richtung verändern will (zum 

Beispiel Bestätigung der Entscheidung der 

eigenen Abteilung). Ohne die entspre-

chende Sensibilisierung für diese Proble-

matik ist es oftmals eher unwahrschein-

lich, dass der Experte seine (versteckte) 

Motivation hinterfragt. An dieser Stelle 

kann es hilfreich sein, eine Begründung 

für die Schätzung dokumentieren zu 

müssen. Das Gleiche gilt im Besonderen, 

wenn der „wahre Grund“ für ein be-

stimmtes Schätzergebnis (zum Beispiel 

Anreize) nicht aufgedeckt werden soll. 

Insgesamt ist bei motivationalen Verzer-

rungen wichtig zu wissen, welche Moti-

vatoren bei der jeweiligen Schätzung 

eine Rolle spielen können. Diese können 

zahlreich sein: vom persönlichen Interes-

se daran ein gutes Bild zu hinterlassen bis 

hin zur Motivation, ein erstrebenswertes 

Ziel zu erreichen (zum Beispiel eine Ziel-

vereinbarung zu erfüllen). 

Die Negativ-Evidenz-Strategie „Überle-

gen, warum man falsch liegen könnte“ 

ist ein Beispiel, wie die eigene Meinung 

hinterfragt werden kann. Hierdurch wird 

nicht nur ein anderer Blickwinkel, son-

dern auch eine abstraktere Perspektive 

eingenommen. Beide können dazu bei-

tragen, dominierende Einflüsse auszuma-

chen. Strategien wie diese eignen sich 

zur Reduktion motivationaler Verzerrun-

gen. So etwa zeigen Studienergebnisse, 

dass das Aufführen von Gründen, wes-

halb die präferierte Entscheidung falsch 

sein könnte, den verzerrenden Einfluss 

reduziert.

Es sind nur wenige dokumentierte Be-

richte über Debiasing bekannt, also die 

kontrollierte Reduktion von Verzerrun-

gen, außerhalb von wissenschaftlichen 

Laborstudien. Flyvbjerg diskutiert aus-

führlich Urteilsfehler im Zusammenhang 

mit Fehlschlägen bei Großprojekten und 

gibt ein Beispiel für erfolgreiches Debia-

sing in einer praktischen Entscheidungs-

situation.4) Ein weiteres Praxisbeispiel 

wird von McKinsey in einem Interview 

aufgearbeitet.5) Vor dem Hintergrund der 

MaRisk-Anforderungen an die kritische 

Analyse der Risikoquantifizierung beschloss 

der Deutsche Sparkassen- und Girover-

band (DSGV), im Rahmen des Projekts 

„Grenzen von Verfahren zur Risikoquan-

tifizierung“ auch zu untersuchen, ob ein 

systematischer und strukturierter Ansatz 

zum Umgang mit kognitiven und motiva-

tionalen Verzerrungen bei Expertenurtei-

len möglich und auch in Banken und 

Sparkassen anwendbar ist.

Eine Umsetzung  
für kleinere Institute

Dabei war eine Reihe von Herausforde-

rungen zu meistern:

– Der naheliegende Einsatz von externen 

Beratern oder Moderatoren, wie er auch 

im Papier des Baseler Ausschusses für 

Bankenaufsicht zum Advanced Measure-

ment Approach für operationelle Risi-

ken6) im Zusammenhang mit kognitiven 

Verzerrungen empfohlen wird, erschien 

von vornherein nicht praktikabel, da die 

Schätzungen vor Ort in allen Sparkassen 

angestellt werden. Notwendig war viel-

mehr eine standardisierte, leicht ausroll-

bare Unterstützung für die vielen Exper-

ten vor Ort in den Sparkassen.

– Diese sollten nicht nur bei der Identifi-

kation kognitiver und motivationaler 

Verzerrungen unterstützt werden, son-

dern sie sollten auch Maßnahmen ergrei-

fen können, wie diese Verzerrungen re-

duziert werden können (debiasing). 

– Die Darstellung sollte weitgehend un-

abhängig von speziellen Schätzsituatio-

nen sein, da Expertenschätzungen in ei-

ner Vielzahl von Situationen zum Einsatz 

kommen und vielleicht das am meisten 

genutzte Quantifizierungsverfahren über-

haupt sind. 

– Es konnte keinerlei Vertrautheit mit 

dem Thema vorausgesetzt werden. Folg-

lich mussten die Adressaten vor der Befas-

sung mit der Schnittstelle von Psychologie 

und Bankfachlichkeit sensibilisiert und für 

die Fragestellungen interessiert werden, 

um Akzeptanz für das Hinterfragen der 

Expertenschätzungen zu erzielen. 

Im Ergebnis wurde ein knapper, aber alle 

wesentlichen Fragestellungen abdecken-

der „Leitfaden Expertenschätzung“ erstellt, 

der an alle Sparkassen verteilt wurde. Um 

für die Problematik zu sensibilisieren, 

wurden bekannte Beispiele für die Domi-

nanz von System 1 (wie zum Beispiel das 

beschriebene Schläger-Ball-Prob lem) so 

aufbereitet, dass die Leser sie für Selbst-

versuche nutzen konnten. 

Das Projektteam reduzierte anschließend 

in mehreren Stufen die mehr als hundert 

„Notwendig war eine standardisierte, leicht ausrollbare 
Unterstützung für die Experten in den Sparkassen.“
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bekannten Verzerrungen auf acht eher 

kognitive und fünf eher motivationale 

Verzerrungen, die nach seiner Einschät-

zung im Sparkassenbetrieb am wahr-

scheinlichsten auftreten. Diese 13 Verzer-

rungen wurden ausführlich sowohl mit 

Beispielen aus Wissenschaft und Labor-

versuchen und mit potenziellen Beispie-

len aus der Sparkassenpraxis erklärt. 

Schließlich wird präzise auf die jeweils 

relevanten Abschnitte eines Kapitels mit 

Strategien verwiesen, mit denen die je-

weiligen Verzerrungen vermindert wer-

den können. 

Ein Leitfaden für die Praxis

Ein strukturierter Fragebogen als Diag-

nose- und Dokumentationstool bildet 

das Herzstück des Leitfadens. Hier wer-

den an praktische Schätzprozesse ange-

lehnte, generische Fragen gestellt. Einige 

dieser Fragen zielen auf die Schätzgrö-

ßen, die Prozesse und die Beteiligten ab. 

Andere prüfen direkt Evidenz für das 

Vorliegen einer der 13 beschriebenen 

Verzerrungen. Von deren Beschreibung 

aus wird der Nutzer direkt zu dem Kapi-

tel mit Strategien zur Reduktion der Ver-

zerrungen weitergeleitet. Abschließende 

Fragen befassen sich mit der gefühlten 

Qualität der Schätzung und den finalen 

Ergebnissen nach einer gegebenenfalls 

durchgeführten „Entzerrung“. Eine leere 

Spalte stellt sicher, dass eine Schätzung 

sowie alle mit ihrer kritischen Analyse 

verbundenen Überlegungen unmittelbar 

in dem Fragebogen dokumentiert wer-

den können. 

Ein abschließendes Kapitel gibt Hinweise, 

wie Schätzungen systematisch plausibili-

siert werden können. Die Institute wer-

den eingeladen, Zeitreihen zu ihren 

Schätzungen aufzubauen, um Vergleiche 

zwischen Schätzungen und Realisationen 

durchzuführen. Auch wenn diese nicht 

die Kriterien an ein formales Backtesting 

erfüllen, so können doch systematische 

von unsystematischen Abweichungen un-

terschieden und daraus Rückschlüsse auf 

die Qualität der Schätzungen gezogen 

werden. 

Qualifizierte Expertenschätzung

Im Laufe des Projekts wurde auch eine 

Definition für den in den MaRisk nicht 

weiter konkretisierten Begriff einer „qua-

lifizierten Expertenschätzung“ gefunden. 

Eine „qualifizierte Expertenschätzung“ ist 

eine Schätzung, die von einem fachlichen 

Experten für das betroffene Thema 

durchgeführt wird, der eine Qualifikation 

im Schätzen inklusive der Verlässlichkeit 

von Schätzprozessen besitzt. Dazu gehört 

insbesondere das Wissen um mögliche 

Fehlerquellen bei Expertenschätzungen 

und geeigneter Strategien zu deren Re-

duktion. Genau diese Qualifikation soll 

der Leitfaden vermitteln.  

In der Praxis wird schnell klar, dass durch 

die systematische kritische Untersuchung 

von Verzerrungen der unstrukturierte, 

intuitive Schätzprozess ex post mit einer 

inneren Struktur und Logik überzogen 

wird, die in der Zukunft erneute Schät-

zungen treffsicherer machen sollten. Das 

Vorgehen bei der kritischen Analyse ei-

ner Schätzung nähert sich ein Stück weit 

dem der Validierung von Modellen an. 

Konkrete Umsetzungsbespiele wurden 

berichtet aus der Strukturierung von Sze-

narioanalysen für operationelle Risiken, 

aus der Umgestaltung von Prozessen zur 

Erarbeitung einer Hauszinsmeinung7), vor 

allem aber aus dem Bereich der Unter-

nehmensplanung. Dies mag auf den ers-

ten Blick überraschen, da der Projektfo-

kus auf der Risikoquantifizierung lag, 

doch ist im Bereich der Unternehmens-

planung der Unterschied zwischen der 

mit Daten unterfütterten Vergangenheit 

und der kaum durch Daten fassbaren Zu-

kunft von besonderer Bedeutung. 

Aus der Projektarbeit konnte eine Reihe 

von Empfehlungen für die Institute abge-

leitet werden. Es wird empfohlen, be-

triebswirtschaftlich oder aufsichtlich 

wichtige Expertenschätzungen einer kri-

tischen Analyse zu unterziehen, die po-

tenzielle kognitive und motivationale 

Verzerrungen diagnostiziert und redu-

ziert. Dies ist mit Zeitaufwand verbun-

den, sodass sich eine Priorisierung von 

besonders kritischen Schätzungen emp-

fiehlt. Daten, die nach der Schätzung ge-

neriert werden, sollten unbedingt ge-

sammelt werden. Sie erlauben einerseits 

eine Ex-post-Bewertung der Schätzquali-

tät, andererseits stehen mit der Bayes-

schen Statistik und der Credibility Theory 

auch Instrumente bereit, die eine syste-

matische Anreicherung von Schätzungen 

durch Daten ermöglichen, auch wenn die 

Datenmenge für sich genommen noch 

lange nicht tragfähig für eine Modellie-

rung ist.

Qualitätssicherungsprozesse  
für die Ergebnisse

Doch selbst wenn viele Daten vorhanden 

sind und darauf aufbauend ein Modell 

genutzt wird, müssen die abschließenden 

Fragen nach der Einwertung der Modell-

ergebnisse und nach ihrer Relevanz für 

die Zukunft immer noch von Experten 

beantwortet werden. Dabei besteht die 

große Gefahr, dass die Modellergebnisse 

als Anker für das Expertenurteil wirken. 

Dies ist bei der Formulierung des Quali-

tätssicherungsprozesses für die Ergebnis-

se zu berücksichtigen. 

Mit dem Leitfaden Expertenschätzung 

wurde den Sparkassen eine Unterstüt-

zung an die Hand gegeben, mit denen 

sie Expertenschätzungen kritisch auf ko-

gnitive und motivationale Verzerrungen 

analysieren und erkannte Verzerrungen 

systematisch reduzieren können. Qualifi-

zierte Expertenschätzungen werden im-

mer die subjektiven Meinungen, aber 

auch die Fachkompetenz der Schätzen-

den reflektieren; der Leitfaden leistet je-

doch einen Beitrag dazu, dass die Subjek-

tivität nicht zu willkürlichen Schätzungen 

führt. Schätzungen werden mit validie-

rungsähnlichen Prozessen hinterfragt 

„Es empfiehlt sich eine Priorisierung  
von besonders kritischen Schätzungen.“
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und abgesichert. Häufig führt die syste-

matische Analyse von Schätzungen zu 

strukturierten, verzerrungsreduzierenden 

Schätzprozessen für die Zukunft. Wenn 

dies sorgfältig gemacht wird, sind keine 

A-priori-Gründe erkennbar, warum Schät-

zungen einzelner Institute zwingend 

durch Modelle abgelöst werden müssten. 

Gegen blinde Modellgläubigkeit

Dabei können die Institute den Leitfaden 

je nach Themenstellung unterschiedlich 

implementieren. Eine Option besteht da-

rin, ihn allen an einem Schätzprozess Be-

teiligten zum Selbststudium und zur Sen-

sibilisierung zur Verfügung zu stellen und 

den Prozess ex post gemeinsam kritisch 

zu analysieren. Alternativ kann sich ein 

Moderator zum Beispiel im Rahmen der 

Unternehmensplanung oder bei den Sze-

narioworkshops für operationelle Risiken 

oder Stresstests besonders tief einarbei-

ten und als „interner Experte“ fungieren. 

Der Einsatz externer Debiasing-Spe zi a-

listen sollte damit weitestgehend ent-

behrlich sein. 

Der Leitfaden Expertenschätzung des 

DSGV leistet zehn Jahre nach der Insol-

venz von Lehman Brothers einen wichti-

gen Beitrag gegen blinde Modellgläubig-

keit in der Sparkassen-Finanzgruppe. Er 

entstand im Rahmen eines Projekts, des-

sen Hauptzielrichtung die strukturierte 

Validierung mathematisch-statistischer 

Risikomodelle war, und erlaubt eine be-

lastbare komplementäre Herangehens-

weise, die völlig andere Wissensquellen 

nutzt. Expertenschätzungen können ein-

gesetzt werden, wo Modelle (noch) nicht 

konstruiert werden können, im Laufe der 

Modellkonstruktion und parallel zum 

Modellbetrieb zur Ergänzung und/oder 

Validierung der Modellergebnisse.

In der Forschung über Entscheidungen 

unter Unsicherheit wird zwischen einem 

Ansatz, der auf Fehler und Verzerrungen 

abstellt, und einem Ansatz, der den Nutzen 

von Bauchgefühl und Heuristiken betont, 

unterschieden. Der Leitfaden Experten-

schätzung greift vorwiegend den ersten 

Ansatz auf. Für die Zukunft wäre natür-

lich auch ein Rückgriff auf die nützlichen 

Aspekte von Bauchgefühl und der geziel-
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ten Anwendung von Heuristiken erstre-

benswert. 

Inwieweit diese in die Risikoquan tifizierung 

übertragen werden können und welche 

prozessualen Aspekte des Risikomanage-

ment die Entstehung valider Heuristiken 

ermöglichen können, bleibt zu untersu-

chen. Allerdings ist anzunehmen, dass 

diese Aspekte sehr viel schwerer einer 

prüferischen Würdigung unterzogen 

werden können als die Vorgehensweise 

des hier beschriebenen Leitfadens.
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