Schwerpunkt Finanzen

Geschaftsbericht 2000-2003



Vorwort

Im Jahr 2000 wurde am Fachbereich Wirtschaftswissenschaften der Johann Wolfgang Goethe-
Universitit Frankfurt am Main der Schwerpunkt Finanzen gegriindet.

Die Entwicklung des Schwerpunkts in den Jahren 2000-2003 war Giberaus dynamisch.

In diesem Geschiftsbericht wollen wir Gber unsere Aktivititen in diesen Jahren berichten. Dazu
gehoren natirlich insbesondere die Dokumentation der Forschungsleistungen, die Beschreibung
des Lehrprogramms und die Darstellung des Austauschs von Wissenschaft und Praxis. Daneben
haben die Mitglieder des Schwerpunkts aber auch verschiedene administrative Aufgaben und
Verpflichtungen im Rahmen der Selbstverwaltung der Hochschule.

Gleichzeitig wollen wir die Gelegenheit wahrnehmen, den Leserinnen und Lesern dieses Berichts
auch den Schwerpunkt, seine Struktur und seine Mitglieder, niher zu bringen.

Der Schwerpunkt Finanzen hat im Berichtszeitraum viel erreicht auf das seine Mitglieder stolz
sein kénnen. Ich gehére dem Schwerpunkt seit Oktober 2002 an und bin seit November 2003
dessen Sprecher. Zuvor hatte mein Kollege Mark Wahrenburg diese Funktion inne, und ich dan-
ke thm und allen Mitgliedern des Schwerpunkts fiir die beachtlichen Leistungen, tiber die ich als
derzeit amtierender Schwerpunktsprecher im Folgenden berichten darf.

Frankfurt, im Marz 2004 Christian Laux
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Uberblick iiber wichtige Ereignisse
im Berichtszeitraum 2000-2003

2000

PD Dr. Raimond Maurer nimmt den Ruf auf die Professur fiir Betriebswirt-
schaftslehre, insb. Investment, Portfolio Management und Alterssicherung an.

Dr. Erik Theissen erhilt die venia legendi in Betriebswirtschaftslehre und folgt
einem Ruf an die Universitit Bonn.

Die ersten 7 Doktoranden nehmen ihr Studium am neu gegriindeten Graduier-
tenkolleg ,,Finance and Monetary Economics* auf.

2001

Prof. Dr. Martin Nell nimmt einen Ruf an die Universitit Hamburg an.

Prof. Reinhard H. Schmidt richtet zusammen mit Prof. Claudio Gonzalez-Vega
von der Ohio State University das vierte ,,Frankfurt Seminar on New Develop-
ment Finance* an der Goethe-Universitit aus.

PD Dr. Ludger Overbeck erhilt die venia legendi in Betriebswirtschaftslehre.

2002

Der Bundesverband fiir Investment und Asset-Management verlingert die Fi-
nanzierung der Stiftungsprofessur fiir Betriebswirtschaftslehre, insb. Invest-
ment, Portfolio Management und Alterssicherung bis zum Jahr 2010.

PD Dr. Christian Laux nimmt den Ruf auf die Professur fiir Unternehmensfi-
nanzierung und Risikomanagement an die Goethe-Universitit Frankfurt an und
lehnt zugleich eine Position als Lecturer an der London School of Economics ab.

Die Deutsche Forschungsgemeinschaft verlingert aufgrund der ausgezeichneten
Beurteilung durch die Gutachtergruppe die Forderung des Graduiertenkollegs
fiir den Zeitraum Oktober 2003 bis September 2006.

Dr. Eric Nowak erhilt die venia legendi in Betriebswirtschaftslehre.



2003

Dr. Andreas Hackethal und Dr. Ralf Elsas werden auf die beiden ersten Junior-
professuren des Schwerpunkts und zugleich des Fachbereichs berufen.

Auf dem 1. Deutschen Investment-Hochschultag nehmen 120 Personen an ei-
nem Austausch zwischen Wissenschaft und Praxis teil.

Prof. Dr. Jan P. Krahnen erhilt einen Ruf an die Wirtschaftsuniversitit Wien, den
er ablehnt.

Die Goethe Finance Association wird gegriindet.

PD Dr. Eric Nowak erhilt Rufe an die Universita della Svizzera Italiana in Lu-
gano (Tessin) und die Universitit Witten-Herdecke und nimmt den Ruf in die
Schweiz an.

Dr. Gunter Loffler erhilt die venia legendi in Betriebswirtschaftslehre und folgt
einem Ruf an die Universitit Ulm.

Die Deutsche Bank sagt zu, Forschung und Weiterbildung im Bereich Finanzen
an der Universitit Frankfurt sowie seinen verbundenen Instituten iiber einen
Zeitraum von 5 Jahren mit einem jidhrlichen Betrag in Héhe von 1 Mio. € zu un-
terstiitzen.

Die Johann Wolfgang Goethe-Universitit bewirbt sich bei der Stiftung ,,Geld
und Wihrung* um ein Stiftungsinstitut, das drei voll finanzierte Stiftungsprofes-
suren umfassen soll. Eine der drei Professuren wiirde dem Schwerpunkt Finan-
zen angehoéren. (Anfang 2004 ist die Entscheidung fiir Frankfurt gefallen.)

PD Dr. Ludger Overbeck nimmt einen Ruf an die Universitit Gie3en an.



Personen: Die Assets des Schwerpunkts
(Stand Dezember 2003)

Prof. Dr. Jan P. Krahnen

Jan P. Krahnen ist seit 1995 Inhaber der Professur fiir Betriebswirtschaftlehre, insb. Kredit-
wirtschaft und Finanzierung.

Er studierte in Frankfurt Wirtschaftswissenschaften und legte 1980 sein Examen als Diplom-
kaufmann ab. Nach einem Doktorandenstudium an der Graduate School of Management der
University of Rochester, N.Y., (1981/82) und seiner Titigkeit als wissenschaftlicher Mitarbeiter
an der Freien Universitit Berlin (1980-84) promovierte er ebenfalls in Frankfurt im Jahre 1984
mit einer Arbeit Uber die mikro6konomische Fundierung von Banken und Kapitalmirkten. An
der Freien Universitit Berlin habilitierte er 1988 wihrend seiner dortigen Titigkeit als Hoch-
schulassistent (1985-1989) mit einer theoretischen Arbeit Gber Unternehmensfinanzierungen.
Nach einem Lehrauftrag in Betlin und einer Lehrstuhlvertretung in Koln (1989/90) wurde er auf
eine Professur an die Goethe-Universitit Frankfurt (1990/91) berufen, wohin er nach einem zwi-
schenzeitlichen Wechsel auf eine Professur der Justus-Liebig-Universitit in Giessen (1991-95)
wieder zuriickkehrte.

Professionelle Aktivititen

Direktor des Center for Financial Studies (CEFS) in Frankfurt (seit 1995), Research Fellow des
Center for Economic Policy Research (CEPR) in London (seit 1998), Mitglied des Editorial
Boards des Journal of Financial Services Research, Mitglied im Steering Committee des internationalen
Research and Training Network (RTN) zu “Understanding Financial Architecture: Legal and Po-
litical Frameworks and Economic Efficiency* (seit 2000), Associate Editor des Journal of Banking
and Finance (seit 2000), Member of the Board der Bundesbank Research Foundation “Monetary
Stability” (seit 2001) und Mitglied des Steering Committee einer Research Network Initiative der
Europiischen Zentralbank und des CFS zu “Capital Markets and Financial Integration in
Europe” (seit 2002).

Forschungsprofil und -programm

Die Mitarbeiter der Professur beschiftigen sich mit allen finanzwirtschaftlichen Fragestellungen
des Borsenwesens und der Finanzintermediation von Banken, insb. das Kredit- und Einlagenge-
schift, Emissionsgeschift, Wertpapierthandel und Boérsenorganisation, Corporate Finance von
Unternehmen, sowie die Handelbarkeit von Bankkrediten.

Der Schwerpunkt der Forschungsarbeit von Professor Krahnen liegt auf dem Gebiet der Unter-
nehmensfinanzierung (Corporate Finance). Dabei steht das Spannungsverhiltnis von markt- und
intermedidr/bankvermittelten Finanztransaktionen im Vordergrund seiner Arbeiten der letzten
Jahre. Dieses Spannungsverhiltnis hat zum einen das DFG-geforderte Projekt zur Mikrostruktur
von Boérsenmirkten geprigt, in dem die besondere Bedeutung von Maklern mit empirischer und
experimenteller Methodik untersucht wurde. Das Spannungsverhiltnis von Markt und Institution
prigt aber auch die derzeit laufenden Projekte zum Markt firr Kreditderivate und zum Alternati-
ven Risikotransfer auf Versicherungsmarkten. In einem aktuellen Projekt zum Markt fur Bank-
kredite sollen die Funktionsbedingungen fiir einen liquiden Kreditmarkt herausgearbeitet werden.
In dem CFS-geférderten Projekt zum Alternativen Risikotransfer sollen die Funktionsbedingun-
gen fur einen liquiden Markt fir Versicherungsverbriefungen (als Alternative zum klassischen
Rickversicherungsgeschift) identifiziert werden. Die Ergebnisse dieser Projekte sollen erkliren
konnen, wann und in welcher Form Finanzvertrige (Kredite oder Versicherungen) auf einem li-
quiden Kapitalmarkt handelbar sind. Das Wissen hierum ist nicht nur fir die Wissenschaft inte-
ressant, es ist auch bedeutsam flir Finanzindustrie und -aufsicht.



Prof. Dr. Christian Laux

Christian Laux ist seit Oktober 2002 Inhaber der Professur fiir Betriebswirtschaftslehre, insb.
Unternehmensfinanzierung und Risikomanagement.

Er hat zunichst an der Goethe-Universitit Frankfurt Betriebswirtschaftslehre studiert und 1990
an der University of Wisconsin-Madison einen MBA in ,,Finance, Investment and Banking® er-
worben. 1995 promovierte er an der Goethe-Universitit mit einer Arbeit zu Security Design.
Nach einem Jahr am Economics Department der Harvard University war er wissenschaftlicher
Assistent bei Professor Martin Hellwig am Fachbereich Volkswirtschaftslehre der Universitit
Mannheim, wo er 2002 mit Arbeiten zu Unternehmensfinanzierung und Organisation habilitierte.
Von Januar 2002 bis August 2002 sowie Anfang 2003 war er als Visiting Lecturer in Finance an
der London School of Economics tatig.

Professionelle Aktivititen

Schriftfithrer des Vereins fiir Socialpolitik (seit 2001), Senior Research Associate der Financial
Markets Group and der London School of Economics (seit Januar 2002), Sprecher des Schwer-
punkts Finanzen (seit November 2003)

Forschungsprofil und -programm

Die Mitarbeiter der Professur beschiftigen sich mit Fragen des Risikomanagements von Unter-
nehmen (inkl. Banken und Versicherungen). Im Vordergrund stehen die 6konomische Begriin-
dung des Risikomanagements und ihre Einbettung in organisatorische Prozesse.

Der Schwerpunkt der Forschungsarbeit von Prof. Laux liegt auf dem Gebiet der Unternehmens-
finanzierung und Vertragstheorie. In verschiedenen Arbeiten hat er Probleme der Projektalloka-
tion, Kapitalallokation und Organisationsstruktur analysiert. Dabei wurde explizit berticksichtigt,
dass in Kooperations- und Vertragsbeziehungen nicht nur jeweils ein Projekt oder ein Agent in-
volviert sind.

Derzeit beschiftigen sich die Mitglieder der Professur mit Integrated Risk Management und Al-
ternativen Formen des Risikotransfers. Die Beantwortung der Frage, ob und warum ,,alternativen
Formen des Risikotransfers erfolgreich sind, ist wichtig fiir die Beurteilung, inwiefern es zu einer
Anniherung von (Kapital-)Mirkten und Institutionen einerseits und Bank- und Versicherungs-
produkten andererseits kommt und welche Bedeutung dies fiir die Effizienz der Risikoallokation
und das Risikomanagement von Unternehmen hat. Ein besseres Verstindnis der Produkte ist
auch wesentlich fur die Frage, welche (systemischen) Risiken sich fir das Finanzsystem ergeben
und welche Formen der Regulierung gegebenenfalls notwendig sind.



Prof. Dr. Raimond Maurer

Raimond Maurer ist seit April 2000 Inhaber der Professur fiir Betriebswirtschaftslehre, insb. In-
vestment, Portfolio Management und Alterssicherung.

Er absolvierte von 1984-1986 eine Banklehre und studierte von 1986-1991 Betriebswirtschaftslehre
an der Universitit Mannheim. Nach dem Examen zum Diplomkaufmann erfolgten dort auch die
Promotion 1995 und die Habilitation 1999. Gastaufenhalte fithrten ihn an die Universitit Sankt Pe-
tersburg sowie die Wharton School der University of Pennsylvania.

Professionelle Aktivititen

Raimond Maurer ist Mitglied der Deutschen Gesellschaft fiir Versicherungs- und Finanzmathematik,
Research Fellow am Center for Financial Studies.

Forschungsprofil und -programm

Die Forschungsaktivititen der Professur-Mitglieder konzentrieren sich auf die Bereiche Investment-
fonds, Asset Management sowie Alterssicherung und Real Estate Finance.

Investmentfonds: Dieser Arbeitsschwerpunkt fokussiert die institutionellen Rahmenbedingungen von
Investmentfonds. Neben Fragen des effizienten Designs von Investmentprodukten (Wertpapier-,
Immobilien-, Altersvorsorge-, Hedgefonds u.a.) soll eine Aufarbeitung und 6konomische Bewertung
von aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen erfolgen.

Asset Management: Im Mittelpunkt stehen institutionelle Investoren, wie etwa Investmentfonds, Versi-
cherungsunternehmen, Pensionsfonds oder Stiftungen. Diese Finanzinstitutionen stehen vor der
Aufgabe, die im Rahmen ihrer Geschiftstitigkeit entstehenden Kapitalanlagen in ein geeignetes Port-
folio bestehend aus primiren Finanzinstrumenten (Aktien, Zinstitel, Immobilien) und derivativen
Finanzinstrumenten (Optionen, Futures, Swaps) zu investieren. Dabei sind neben Rendite- und Risi-
koaspekten, der Wechselwirkung mit der Liability-Seite auch gesetzliche Rahmenbedingungen (VAG,
Investmentgesetz) bei der Anlageentscheidung zu bertcksichtigen. Alferssicherung: Aufgrund der
Probleme der gesetzlichen Alterssicherungssysteme gewinnen die im Rahmen der betrieblichen und
privaten Alterssicherung angebotenen Produkte zunehmend an Bedeutung. Fiir den Nachfrager nach
solchen Erginzungs- bzw. Ersatzprodukten fur die gesetzlichen Sicherungssysteme stellen dabei de-
ren Sicherheit, Rentabilitit und Flexibilitit wichtige Qualitits- und damit Entscheidungsmerkmale
dar. Zielsetzung ist es, finanzwirtschaftlich fundierte Aussagen uiber effiziente Altersversorgungspro-
gramme zu finden. Forschungsinteresse der Projekte ist die Analyse der verschiedenen Produkte und
Strategien im Bereich der kapitalgedeckten Alterssicherung auf Basis von Risiko-/Wertkalkiilen.

Real Estate Finance: Zielsetzung ist die Beantwortung der Frage, welche finanzwirtschaftlichen Eigen-
schaften Immobilien als Asset Klasse besitzen. Konkret geht es um die Konstruktion von Immobi-
lienindizes, der Immobilienbewertung, der statistischen Eigenschaften von Immobilienrenditen
sowie der verschiedenen Formen von indirekten Immobilieninvestments.



Prof. Dr. Christian Schlag

Christian Schlag ist seit 1997 Inhaber der Professur fiir Betriebswirtschaftslehre, insb. Derivate
und Financial Engineering.

Er hat an der Universitit Augsburg Wirtschafts- und Sozialwissenschaften studiert und 1989 sein
Examen als Diplom-Okonom abgelegt. Er promovierte 1994 an der Universitit Karlsruhe (TH) mit
einer Arbeit zur Bewertungstheorie fir derivative Finanztitel. 1997 folgte die Habilitation. Er lehrt
regelmafig als Gastprofessor an der Vanderbilt University in Nashville, und war auch an der Whar-
ton School in Philadelphia sowie an mehreren europiischen Universititen als Gastwissenschaftler ta-

tig.
Professionelle Aktivititen

Sprecher des Graduiertenkollegs "Finanzwirtschaft und Monetire Okonomie" (seit 2001), Direktori-
umsmitglied des Frankfurt MathFinance Institute (seit 2002), Mitglied des Beirats der Deutschen Ge-
sellschaft fir Finanzwirtschaft.

Forschungsprofil und -programm

Die wichtigsten Forschungsfelder an der Professur sind die Bewertungstheorie fiir Derivate, die em-
pirische Untersuchung derivativer und anderer Finanzmairkte sowie die Analyse von Marktunvoll-
kommenheiten und -unvollstindigkeiten, vor allem im Kontext der Bewertung und des Hedgings
von Derivaten. Der letzte Punkt wird hauptsichlich unter dem Gesichtspunkt des so genannten Mo-
dellrisikos analysiert, d.h. vor dem Hintergrund der Frage, wie ein Finanzinstitut eine derivative Posi-
tion absichern soll, wenn der stochastische Prozess des zugrunde liegenden Wertpapiers nicht genau
bekannt ist. Grofle Verluste im Derivatebereich haben immer wieder dazu gefithrt, dass die Stabilitdt
des gesamten Finanzsystems in Frage gestellt wurde, wenn der Ausfall eines Hauptakteurs in diesem
Bereich zu befiirchten war. Insofern stellen die Untersuchungen an der Professur die Mikroebene fiir
eine umfassendere Analyse der Stabilitit des Finanzsystems dar. Ist nimlich ein Finanzinstitut, das
Derivate am Kapitalmarkt verkauft hat und diese anschlieBend hedgen muss, nicht in der Lage, die-
sen Hedge adaquat zu gestalten, drohen eben genau diese extremen Verluste mit den entsprechenden
Stabilititssorgen, wie sie am Beispiel des Hedge Funds ,,L.ong Term Capital Management® im Jahre
1998 deutlich sichtbar wurden. Eine theoretische Untersuchung der Auswahl optimaler Hedgestrate-
gien unter Modellrisiko ist somit dringend geboten.

Im Rahmen der empirischen Kapitalmarktforschung wird z.B. der Informationsfluss zwischen ver-
schiedenen internationalen Borsenplitzen untersucht, an denen eine Aktie gehandelt wird. Eine Ver-
besserung dieses Informationsflusses kann helfen, Unsicherheit abzubauen, was wiederum insgesamt
stabilisierend auf das System internationaler Kapitalmarkte wirken wirde. Bei der empirischen Un-
tersuchung derivativer Mirkte geht es u. a. darum, im Rahmen einer lingerfristigen Studie grundle-
gende Verinderungen der Bewertungsmechanismen fiir Optionen aufzudecken. Die Resultate einer
solchen Analyse konnen Aufschluss dariiber geben, ob die Marktteilnehmer im Laufe der Zeit ihre
bewertungsrelevante Einschitzung von krisenhaften Szenarien der Kapitalmirkte gedndert haben,
indem sie z.B. zum Zwecke der Optionsbewertung von einer steigenden Wahrscheinlichkeit fiir
Crashes ausgehen.



Prof. Dr. Reinhard H. Schmidt

Reinhard H. Schmidt ist Inhaber der Wilhelm Merton-Professur fiir Betriebswirtschaftslehre,
insb. Internationales Bank- & Finanzwesen.

Er hat an den Universititen Heidelberg und Frankfurt Wirtschaftswissenschaften studiert, 1971 in
Frankfurt sein Examen als Diplomkaufmann abgelegt und 1974 dort auch mit einer Arbeit zur Kapi-
talmarkteffizienz promoviert. Nach einem Jahr als Visiting Scholar an der Graduate School of Busi-
ness der Stanford University war er Assistenz- bzw. Junior-Professor in Frankfurt und habilitierte
sich dort 1981 mit einer Arbeit Gber die Rolle von Informationen und Institutionen auf Finanzmirk-
ten. Nach Professuren in Goéttingen (1981-83), Trier (1983-1991) und Washington (Georgetown
1989/90) wurde er nach Frankfurt berufen, wo er von 1991 bis 1998 die Professur fiir Internationale
Betriebswirtschaft innehatte. 1998 wechselte er in Frankfurt auf die Professur fir internationales
Bank- und Finanzwesen. Des Weiteren hielt er Gastprofessuren in Washington, Philadelphia (Whar-
ton School), Ohio State University und Paris-Dauphine.

Professionelle Aktivititen

Mitglied des European Shadow Financial Regulatory Committee (seit 1999), Dekan des Fachbereichs
Wirtschaftswissenschaften (2001-2003) und bis Mirz 2004 Vorsitzender des Aufsichtsrats einer Ge-
sellschaft, die Beteiligungen an einem Netz von ,,Small and Micro Business Banks® in Entwicklungs-
und Transformationslindern hilt.

Forschungsprofil und -programm

Die Forschung Reinhard H. Schmidts umfasst die Theorie der Finanzintermediire, sowie deren Stra-
tegien, Corporate Finance und Finanzmarktregulierung, den Vergleich von Finanzsystem und die
Entwicklungsfinanzierung, insbesondere durch Mikrofinanzierung. Exemplarisch sollen zwei For-
schungsbereiche genauer vorgestellt werden.

Strategien von Finanzintermedidaren: Die Bankenbranche befindet sich weltweit seit mehr als einem Jahr-
zehnt im Umbruch. Nicht zuletzt der zunehmend stirkere Wettbewerb durch Kapitalmirkte und
Nichtbankfinanzinstitutionen zwingt die Banken zur strategischen Neuausrichtung. Reinhard H.
Schmidt und seine Mitarbeiter analysieren sowohl wichtige Trends im Marktumfeld europiischer
Banken als auch die typischen Muster, wie einzelne Banken und der Bankenmarkt in seiner Gesamt-
heit darauf reagieren. Dabei betrachten sie vor allem die Rolle der Banken fur die Finanzierung von
Unternehmen und fir die Bildung von Finanzvermdégen der Haushalte. Daneben untersuchen sie
auch Internationalisierungsstrategien europaischer Banken und beschiftigen sich mit Fragen der
Bankbewertung und der wertbasierten Banksteuerung. Stets gilt ein besonderes Interesse der Frage,
wie und in welchem Maf3e sich das strategische Verhalten von Banken und die Architektur von Fi-
nanzsystemen gegenseitig bedingen.

Entwickiungsfinanziernng, insb. Mikrofinanzgen: Unter Entwicklungsfinanzierung versteht man gemeinhin
die Kapitalbereitstellung fiir Investitionen in Entwicklungslindern. Dahinter verbergen sich jedoch
zwei unterschiedliche Herangehensweisen: (i) die Finanzierung durch auslindische Kapitalgeber oder
(inter)nationale Entwicklungsbanken oder (ii) der Aufbau lokaler Finanzinstitutionen, die Finanzin-
termediation schrittweise ,emanzipieren’ sollen. Die Mitglieder der Professur arbeiten auf dem zweit
genannten Forschungs- und Praxisfeld. Zugrunde liegen diesem Ansatz empirisch fundierte Theorien
des endogenen Wachstums, in denen ein gut funktionierendes Finanzsystem als eine wesentliche
Voraussetzung fur wirtschaftlichen Fortschritt anerkannt wird. Ein zweites Fundament bildet die In-
stitutionenokonomie, die untersucht unter welchen Umstinden es zu Marktversagen bei der Bereit-
stellung von Giitern kommen kann und wie solche kontrakttheoretisch bzw. regulatorisch gelindert
werden konnen.

Im Vordergrund stehen die Fragen, welche Faktoren den Aufbau von Institutionen, die Bereitstel-
lung von Finanzdienstleistungen und die Entwicklung des Finanzsektors hemmen, und welche Fi-
nanzierungstechnologien und wirtschaftspolitischen Instrumente diese Hindernisse iberwinden
konnen.



Prof. Dr. Mark Wahrenburg

Mark Wahrenburg ist seit 1999 Inhaber der Professur fiir Betriebswirtschaftslehre, insb. Bank-
betriebslehre.

Er studierte an den Universititen G6ttingen, Koln und Pennsylvania State und legte 1988 sein Ex-
amen als Diplom-Kaufmann an der Universitit Kéln ab. Er promovierte und habilitierte sich in
Koln und nahm 1989 einen Ruf an die Universitat Witten/Herdecke an, wo er den Lehrstuhl fur Fi-
nanzierung und Kapitalmarkttheorie aufbaute und das Institute for Mergers and Acquisitions mit-
griundete. 2002 war er Gastprofessor an der Wharton School in Philadelphia.

Professionelle Aktivititen

Programmdirektor fiir den Bereich Venture Capital am Center for Financial Studies, Direktor am
E-Finance Lab. Beauftragter fir die Grundung einer Business School und der Einfthrung von Exe-
cutive Master Studiengingen an der Universitat Frankfurt.

Forschungsprofil und -programm

Die Forschungsaktivititen von Professor Wahrenburg konzentrieren sich auf die Gebiete Kreditrisi-
ko und Venture Capital. Im Rahmen einer Kooperation mit der Deutschen Bundesbank arbeitet
Prof. Wahrenburg gemeinsam mit mehreren Mitarbeitern des Lehrstuhls empirisch und theoretisch
an den Themenbereichen Basel II, interne und externe Ratingsysteme sowie Kreditrisikomodelle fir
Kreditportfolios. Gemeinsam mit Uwe Walz, Professor fiir Volkswirtschaftslehre and der Goethe-
Universitit, ist Prof. Wahrenburg Programmdirektor fiir den Forschungsbereich Venture Capital am
Center for Financial Studies und Mitglied eines europaweiten, von der EU geférderten Forschungs-
projekts zu Venture Capital. Im Vordergrund stehen dabei empirische Arbeiten zu den Finanzie-
rungsbeziehungen zwischen Investor und VC-Fonds auf der einen und zwischen VC-Fonds und
Wachstumsunternehmen auf der anderen Seite. Exemplarisch sollen zwei Forschungsbereiche ge-
nauer vorgestellt werden.

Kreditrisiko: Der Forschungsbereich Kreditrisiko beschiftigt sich mit der Analyse von internen und
externen Ratingsystemen, portfolioorientierten Kreditrisikomodellen, der Eigenkapitalregulierung
von Banken (Basel 2) und Asset Backed Securities. In Kooperation mit der Bundesbank werden em-
pirische Studien auf der Grundlage der Bilanzdatenbank der Bundesbank erstellt. Daneben entstehen
theoretische Arbeiten. Zu den Kernproblemen im Bereich Ratingsysteme zdhlen der Vergleich, die
Kalibrierung, die Validierung und das Back-Testing von Ratingsystemen. Im Bereich Kreditportfo-
liomodelle stehen empirische Schitzer fur Korrelationen zwischen Kreditrisiken im Vordergrund.
Daneben wird die Eignung verschiedener Modelle zur Abbildung verschiedener Kreditrisiken und
der durch Kreditderivate und Asset Backed Securities entstehenden Basisrisiken untersucht.

Venture Capital: Im Rahmen des Venture Capital Projekts werden die Vertragsbeziechungen in der
deutschen bzw. europidischen Venture Capital und Private Equity Industrie analysiert. In einem ge-
meinsamen Forschungsprojekt mit Prof. Walz werden empirische Daten zum europiischen Venture
Capital Markt erhoben und ausgewertet. Wesentliches Augenmerk liegt dabei auf den Beziechungen
zwischen den VC/PE-Gesellschaften und ihren Portfoliounternehmen sowie auf den Beziechungen
zwischen VC/PE-Gesellschaften und Investoren. Dabei wird u. a. untersucht, inwieweit sich die Be-
ziehungen zwischen diesen beiden Parteien zwischen Industrien und von denen in den angelsichsi-
schen VC/PE-Mirkten unterscheiden. Hintergrund der Uberlegungen ist zum einen, dass der
deutsche Markt sich in einigen wichtigen institutionellen Charakteristika von den Strukturen in den
angelsachsischen Lindern abhebt, und zum anderen, dass bisher, im Gegensatz zu den USA, noch
sehr wenig Datenmaterial Giber die VC/PE-Industrie in Deutschland und Europa existiert.



Metzler Stiftungsprofessur

Das Bankhaus Metzler rief 1992 die Gastprofessur fiir internationale Finanzwirtschaft ins
Leben. Die Fordermittel werden fiir ein Austauschprogramm eingesetzt, das Professoren
der Wharton School der University of Pennsylvania nach Frankfurt einlddt und Professoren
des Fachbereichs Wirtschaftswissenschaften Forschungsaufenthalte an der Wharton School
ermoglicht.

Im Berichtszeitraum waren die folgenden Personen im Rahmen der Metzler Stiftungspro-
fessur in Frankfurt:

e Prof. J. David Cummins, Ph.D.
o Prof. Franklin Allen, Ph.D.
e Prof. Olivia S. Mitchell, Ph.D.



Jun.-Prof. Dr. Ralf Elsas

Ralf Elsas ist seit April 2003 Juniorprofessor fir Unternehmensfinanzierung und Banking.

Er hat BWL in Frankfurt studiert und war wissenschaftlicher Mitarbeiter am Center for Financial
Studies CFS und am Lehrstuhl fir Kreditwirtschaft und Finanzierung. Im Jahr 2000 hat er mit einer
Dissertation zu theoretischen und empirischen Aspekten von Hausbankbeziehungen promoviert. Im
Jahr 2003 war er als Visiting Professor an der University of Florida, Gainesville, USA.

Seine Forschungsaktivititen sind tiberwiegend empirisch orientiert und primir auf Fragen der Un-
ternehmensfinanzierung sowie der Rolle der Banken fiir die Unternehmensfinanzierung ausgerichtet.

Jun.-Prof. Dr. Andreas Hackethal

Andreas Hackethal ist seit April 2003 Inhaber der Juniorprofessur fir Internationale Bankpolitik.

Er studierte Betriebwirtschaftslehre an den Universititen Frankfurt am Main und Iowa City, USA.
Von 1995 bis 2003 war er als wissenschaftlicher Mitarbeiter an der Wilhelm Merton Professur fur In-
ternationales Bank- und Finanzwesen in Frankfurt titig. 1999 promovierte er dort zum Thema
,Banken, Unternehmensfinanzierung und Finanzsysteme®.

Seit Ende 2002 ist er zusammen mit Prof. Dr. Mark Wahrenburg Direktor fir den Forschungsbe-
reich ,,Reshaping the Credit Business* des Frankfurter E-Finance Labs.

Parallel zu seinem akademischen Werdegang war Herr Hackethal zwei Jahre als Innenrevisor fiir eine
deutsche GroBbank in Frankfurt, Hongkong und New York titig. Seit 1997 ist er Teilzeit-Mitarbeiter
der Unternehmensberatung Accenture.

Andreas Hackethal forscht auf den Gebieten ,,Zukunft des Kreditgeschifts®, Finanzsystemarchitek-
tur und Wertschaffung in Finanzinstitutionen.

Dr. Christina E. Bannier (geb. Metz)

Christina Bannier ist seit Juli 2002 wissenschaftliche Assistentin an der Professur fiir Betriebswirt-
schaft, insb. Kreditwirtschaft und Finanzierung,.

Thre Dissertation mit dem Titel ,,Information Dissemination in Currency Crises” hat sie nach einem
Forschungsaufenthalt an der London School of Economics im April 2002 an der Universitit Kassel
beendet.

Neben ihrer Titigkeit an der Goethe-Universitit in Frankfurt ist Frau Dr. Bannier als Koordinatorin
fir das Netzwerk zwischen der Europiischen Zentralbank (EZB) und dem Center for Financial Stu-
dies (CFS) zustindig. Dieses Netzwerk mit dem Titel ,,Capital Markets and Financial Integration in
Europe® befasst sich mit aktuellen Fragen zur Struktur und Integration von Finanzmarkten in Euro-
pa.

Frau Banniers Forschungsgebiete beinhalten den Einfluss von Informationen auf Kapitalmirkten,
Finanzintermediation und der Informationsékonomie.
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Dr. Nicole Branger

Nicole Branger ist seit Oktober 2001 wissenschaftliche Assistentin an der Professur fir Betriebswirt-
schaft, insb. Derivate und Financial Engineering.

Sie studierte Wirtschaftsingenieurwesen an der Universitit Karlsruhe (TH), wo sie 2001 mit einer
Arbeit zur Bewertung nicht redundanter Finanzderivate mittels Entropie und Cross-Entropie pro-
movierte.

Thre Forschungsschwerpunkte liegen in den Bereichen der Theorie der Derivatebewertung, des Mo-
dellrisikos und der unvollstindigen Mirkte. Derzeit beschiftigt sich Frau Branger mit Problemen bei
der Identifizierung von Risikoprimien fir stochastische Volatilitit und stochastische Spriinge, mit
der Absicherung und Bewertung von Derivaten, wenn das wahre Modell nicht bekannt ist, und mit
der Bestimmung von Hedgingstrategien, die robust gegeniiber Modellrisiko sind.

Dr. Peter Raupach

Peter Raupach ist wissenschaftlicher Assistent an der Professur fiir Betriebswirtschaftslehre, insb.
Bankbetriebslehre.

Er studierte Mathematik an der TU Dresden und promovierte 1997 an der mathematischen Fakultit
der Universitit Jena iiber eindimensionale stochastische Differentialgleichungen. Nach einem Jahr an
der Wirtschaftswissenschaftlichen Fakultit der Universitit Witten-Herdecke wechselte er im April
1999 mit Prof. Wahrenburg nach Frankfurt.

Zunachst war Dr. Raupach zwei Jahre mit einem Grof3versuch von Prof. Wahrenburg zur Mikro-
struktur von Finanzmirkten beschiftigt. Sein Forschungsschwerpunkt hat sich, ausgehend von der
stochastischen Analysis, hin zur Bewertung von Aktienoptionen fir Mitarbeiter und Fihrungskrifte
und der damit verbundenen Rechnungslegung verlagert.

Dr. Steffen P. Sebastian

Steffen Sebastian ist seit April 2003 wissenschaftlicher Assistent an der Professur fir Betriebs-
wirtschaft, insbesondere Investment, Portfolio Management und Alterssicherung.

Er studierte Betriebswirtschaftslehre an der Universitit Mannheim und der E.S.S.E.C. (Ecole Supé-
rieure des Sciences Economiques et Commerciales), und schloss das Studium mit einem Doppeldip-
lom ab. Nach Forschungs- und Lehrtitigkeiten in Deutschland und Frankreich ging er 1997 als
wissenschaftlicher Mitarbeiter von Prof. Dr. Peter Albrecht an die Universitit Mannheim. Dort
promovierte er im Februar 2003.

Die Forschungsschwerpunkte von Steffen Sebastian liegen auf den Gebieten Real Estate Finance,
Alterssicherung, Investment, Portfolio Management, Gestaltung von Investmentfonds.

Dr. Tatjana Nikitina

Tatjana Nikitina, von der Staatlichen Universitit fiir Wirtschaft und Finanzen, St. Petersburg, ist seit
Oktober 2003 fir ein Jahr zu Gast am Schwerpunkt Finanzen.

Der Aufenthalt von Dr. Nikitina wird im Rahmen des Bundeskanzlerprogramms von der Alexander
von Humbold-Stiftung finanziert. Wahrend ihres Aufenthaltes wird sie von Prof. Dr. Maurer,
Lehrstuhl fur Investment, Portfolio Management und Alterssicherung betreut.
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Honorarprofessoren

Prof. Dr. Jérg-E. Cramer, Hauck & Aufhiuser Privatbankiers, Frankfurt am Main
Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp, ODEWALD & Compagnie

Prof. Dr. Manftred Pohl, Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main

Prof. Dr. Rudiger von Rosen, Deutsches Aktieninstitut e. V.

Lehrbeauftragte

Dr. Joset Ackermann, Deutsche Bank

PD Dr. Rainer Durth, Kreditanstalt fur Wiederaufbau

Dt. Thomas Kaiser, KPMG

Dr. Hartmut Nickel-Waninger, DBV-Winterthur Holding AG
Dr. Thomas Stephan, dit Deutscher Investment Trust

Dr. Marcel Tyrell, Universitit Trier

Dr. Gerrit van den Brink, Dresdner Bank
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Wissenschaftliche Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Dipl.-Kfm. Behr, Patrick
Corporate lending, Credit risk and Basle 11

-Kreditgeschift von Banken, insbesondere Kre-
ditfinanzierung und Verbriefungstransaktionen
im Zuge von Basel 11

-Empirische Kapitalmarktforschung, insbeson-
dere Erklirung von Aktienrisikoprimien anhand
makrookonomischer Modelle

Dr. Benkert, Christoph

On Defantt Risk in Bond and Credit Derivatives Mar-
kets

-Bewertung ausfallriskanter Anleihen

-Determinanten von Credit Default Swap-
Preisen

Dipl.-Kffr. Beygelman, Raisa
Derivatives and Model Risk
-Modellrisiko und Hedging

-Markov Chain Monte Carlo-Methoden zur De-
rivatebewertung

Dipl.-Kfm. Bloos, Uwe-Wilhelm
Conporate Finance and Risk Management
-Organisation von Integrated Risk Management

-Anreiztheoretische Implikationen des Risiko-
managements

Dipl. Wirtsch.-Inf. Dus, Ivica

Analyse des Shortfallrisikos von Investmentfonds als In-
strument der kapitalgedeckten Alterssichernng

-Pension Finance

-Portfolio Management, Strategische Asset Allo-
cation

Dr. Esser, Angelika

Pricing in (In)Complete Markets: Structural Analysis
and Applications
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-Unvollstindige Mirkte und Bewertung exoti-
scher Optionen

-Stochastische Liquiditit

Dipl-Ok. Frerichs, Hergen
Evalnating credit risk models

-Backtesting issues with respect to credit portfo-
lio risk models and internal credit rating systems

-Advantages and disadvantages from pooling
credit data across specialized banks

Dipl.-Kfm. Freihube, Thorsten
Dipl.-Kfm. Giittler, André

Validation of Rating Systems

-Validierung von Ratingsystemen, Hypotheken-
banken

-Strategien im Kreditgeschift

Dipl.-Kfm. Hinsel, Dennis

Dr. Herold, Ulf

-Portfolio Management und Schitzrisiken
-Strategische Asset Allokation
Dipl.-Kfm. Hirsch, Christian

Jobst, Andreas A

Dipl.-Kfm. Kiehlborn, Thomas

Dipl.-Kfm. Lee, Samuel

Marinov, Valentin



Dipl.-Kfm. Ménch, Biirkart
Handelsstrategien in illiguiden Mdrkten
-Marktmikrostruktur von Aktienmarkten

-Liquidationsstrategien fiir groBBe Wertpapierpo-
sitionen

Dipl.-Kfm. Reiner, Frank

Internationale Asset-Allocation unter besonderer Bervick-
sichtignng von Immobilien-Investments

-Currency-Hedging and International Asset-
Allocation

-Real Estate Finance, Portfolio Management

Dipl.-Volksw. Rogalla, Ralph
Internationale Pensions-Finanzen
-Pension Finance

-Asset-Liability-Management of Pension Funds,
Real Estate Finance

Dipl.-Kfm. Serifsoy, Baris

The Securities Transaction Industry in the European
Union: Efficient Industry Setups, Conflicts of Interest
Between Industry Players, and the Effects of Demutuali-
gation
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-Wertpapierabwicklung in Europa

-Unternehmensstrategien der Bor-
sen/Handelsplitze

Dipl.-Kffr. Somova, Barbara
Bewertung von 1V ersichernngsunternebmen
-Institutional Investors

-Bewertung von Versicherungsaktiengesellschaf-
ten

Dipl.-Kfm. Stamos, Michael

Optimale Strategische Asset Allokation nnter
Beriicksichtignng von Schéitzrisiken

-Asset-Management

-Pension Finance, Hedge-Funds

Dipl.-Kfm. Vo, Huy Thanh
Portfolioselektion bei nicht-normalverteilten Renditen
-Asset-Management

-Pension Finance, E-Finance

Dipl.-Kfm. Weil3, Marco
Essays on an economic theory of the firm
-Theorie der Unternehmung, Strategie

-Organisationstheorie, Corporate Governance



Forschung

Die Mitglieder des Schwerpunkts Finanzen riumen der Forschung einen zentralen Stel-
lenwert ein.

Forschungsergebnisse

Forschungsergebnisse der Mitglieder des Schwerpunkts werden

in nationalen und internationalen Zeitschriften publiziert, darunter so renommierte
Zeitschriften wie

European Journal of Finance ¢ Financial Analyst Journal ¢ Fi-
nancial Markets and Portfolio Management ® Journal of Banking
and Finance ¢ Journal of Financial Intermediation ¢ Journal of
Law, Economics, & Organization * RAND Journal of Economics

auf nationalen und internationalen Konferenzen prisentiert, darunter z.B. die fol-
genden Jahrestagungen

American Finance Association ¢ Deutsche Gesellschaft fiir Fi-
nanzwirtschaft ¢ European Economic Association ¢ European
Finance Association * European Financial Management Associa-
tion ¢ Verein fiir Socialpolitik

mit unterschiedlichen Preisen ausgezeichnet, z.B.

Paul Julius Reuter Innovation Award 2001 fiir die beste Dissertation
* Best Paper Award (Ph. D.-Candidates) der European Finance
Association 2001 ¢ Best Paper Award, Southern Finance Associa-
tion 2003

Aufstellungen der Publikationen und Arbeitspapiere, der wissenschaftlichen Vor-
trdg sowie der Auszeichnungen und Preise der Mitglieder des Schwerpunkts Finanzen
im Berichtszeitraum 2000-2003 sind im Dokumentationsanhang zu finden.

The German Financial System

,» The German Financial System® ist der Titel eines Sammelbands mit 15 Originalbei-
trigen zum Deutschen Finanzsystem, das Prof. Krahnen und Prof. Schmidt heraus-
geben. Das Buch erscheint im Mirz 2004 im renommierten Verlag Oxford
University Press. Alle Beitridge stammen von Wissenschaftlern, die gegenwirtig oder
friher an der Frankfurter Universitdt geforscht und gelehrt haben. Im Vordergrund
aller Einzelkapitel steht die Auseinandersetzung mit vermeintlichen und wirklichen
Besonderheiten des deutschen Finanzsystems, wie sie vor allem vom Ausland her
wahrgenommen werden. Das Buch signalisiert mit seinem Konzept und der Zu-
sammensetzung des Autorenkreises die enge wissenschaftliche Zusammenarbeit in-
nerhalb des Schwerpunktes und des Fachbereichs.
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Investment- und Risikomanagement

»Investment- und Risikomanagement® hei3t das im Jahre 2002 erschienene Leht-
buch von Prof. Raimond Maurer und Prof. Peter Albrecht. Der Fokus des Buches
liegt auf den modernen Methoden des Investment- und Risikomanagements institu-
tioneller Investoren, wie Investmentgesellschaften, Pensionsfonds oder Versiche-
rungsunternehmen. In zahlreichen Beispielen und Fallstudien werden die
theoretischen Konzepte ausfiihrlich illustriert. Zielgruppen des Buches sind Wirt-
schaftswissenschaftler des Haupt- und Doktorandenstudiums mit einem Interesse
an quantitativen Konzepten des Investment- und Risikomanagements ebenso wie
entsprechend interessierte Berufsgruppen der Investmentpraxis.

Forschungseinrichtungen mit Beteiligung des Schwerpunfkts

Center for Financial Studies (CFS)

Prof. Krahnen ist seit 1995 Direktor des Center for Financial Studies--Institut fir Kapi-
talmarktforschung; Prof. Wahrenburg ist Programmdirektor fir den Bereich Venture
Capital.

Die enge Beziehung zum Center for Financial Studies, dem in Deutschland fiihren-
den Finanzmarktforschungsinstitut, das u. a. Forschungsprojekte mit international re-
nommierten Wissenschaftlern koordiniert und internationale Konferenzen organisiert,
ermoglicht einen regen Austausch der Mitglieder des Schwerpunkts Finanzen mit ande-
ren Wissenschaftlern.

E-Finance Lab

Jun.-Prof. Hackethal und Prof. Wahrenburg sind seit Ende 2002 Direktoren des E-
Finance Lab Forschungsprojektes ,,Reshaping the Credit Business®.

Das E-Finance Lab ist eine gemeinsame Initiative der Universitit Frankfurt, der
TU Darmstadt und namhafter Unternehmen. Forschungsgegenstand ist die Umgestal-
tung der Wertschopfungsketten in der Finanzdienstleistungsindustrie. Der Schwerpunkt
Finanzen ist gemeinsam mit den Schwerpunkten Wertschépfungsmanagement und
Wirtschaftsinformatik an diesem Projekt beteiligt.

Frankfurt MathFinance Institute

Prof. Schlag geh6rt dem Direktorium des im Jahre 2003 gegriindeten Frankfurt MathFi-
nance Institute an.

Das Frankfurt MathFinance Institute soll ein Forum fir die Auseinandersetzung
mit den Entwicklungen im Bereich der Mathematical Finance bieten. Es organisiert Kol-
loquien, Workshops und Tagungen innerhalb und auBlerhalb der Universitit. Es pflegt
den Kontakt zu den Forschungsabteilungen der Finanzinstitute und der Zentralbanken
und stellt so eine Plattform fir einen intensiven Austausch zwischen Wissenschaft und
Praxis zur Verfiigung.

Wissenstransfer

Working Paper Series: Accounting and Finance

Im Jahr 1997 wurde von Prof. Schmidt die ,,Working Paper Series: Finance and Ac-
counting ins Leben gerufen. Seitdem sind mehr als 120 Beitrage in der Reihe veréffent-
licht worden, die sich groler Aufmerksamkeit erfreut. Fast alle in der Working Paper
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Reihe erschienenen Beitrige sind inzwischen in Fachzeitschriften oder Buchern verot-
fentlicht worden. Geférdert wird die Reihe durch eine grof3ziigige Spende der Sparkas-
sen Finanzgruppe Hessen-Thiringen.

Finanzwirtschaftliches Kolloquium

Auf Initiative von Prof. Krahnen wurde 1997 das Finanzwirtschaftliche Kolloquium ins
Leben gerufen. Das Kolloquium findet seitdem einmal pro Woche wihrend des Semes-
ters statt und wird von einer Habilitandin oder einem Habilitanden des Schwerpunkts
organisiert und betreut.

Im Finanzwirtschaftlichen Kolloquium prasentieren Giste aus dem In- und Ausland
ithre neuesten Forschungsergebnisse. Inzwischen kommt eine Vielzahl unterschiedlicher
Wissenschaftler nicht nur aus dem deutschsprachigen Raum zu einem Kolloquiumsvor-
trag nach Frankfurt. Wir sind besonders stolz, dass regelmifig auch sehr renommierte
Wissenschaftler aus Europa und den USA in diesem Rahmen ihre Forschungsbeitrige
im Schwerpunkt Finanzen zur Diskussion stellen.

Forschungsseminare dieses Typs sind ein zentrales Element des wissenschaftlichen
Austauschs und Diskurses.

Die Veranstaltung wird finanziell durch die Interessengemeinschaft der Frankfurter
Kreditinstitute unterstiutzt.

Organisation von Konferenzen und Workshops in Frankfurt:

Frankfurt Seminar on New Development Finance

Nach 1997, 1998, 1999, hat Prof. Schmidt gemeinsam mit Prof. Claudio Gonzales-Vega
(Ohio State Univesity) im Jahr 2001 noch einmal das Frankfurt Seminar on New Deve-
lopment Finance organisiert.

Vom 3. bis 8. September 2001 kamen zu diesem Anlass mehr als 400 Teilnehmer
aus tiber 70 Landern nach Frankfurt, um an Gber 75 Fachvortrigen teilzunehmen.

GEABA

Im Jahr 2002 fand das ,,IV. Symposium zur 6konomischen Analyse der Unternehmung
der German Economic Association for Business Administration (GEABA) in Frankfurt
statt. Das Symposium wurde von Prof. Schmidt und seinen Mitarbeitern organisiert.
Prof. Schmidt ist zudem 2. Vorsitzender der GEABA.

Konferenzen gemeinsam mit dem CFS
- Workshop on Venture Capital and New Markets (Prof. Wahrenburg), Oktober 2003

- Liquidity Concepts and Financial Instability (Prof. Allen (Wharton), Prof. Krahnen
und Dr. Tyrell), Juni 2003

- Pensions and Long-Run Investments (Prof. Maurer und Prof. Schlag), Marz 2003

- Understanding Financial Architecture: Legal and Political Frameworks and Eco-
nomic Efficiency (Prof. Krahnen), November 2000

- Competition among Banks: Good or Bad? (Prof. Allen (Wharton) und Prof. Krah-
nen), April 2000
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Faorderung des wissenschaftlichen Nachwuchses

Graduiertenkolleg Finanzwirtschaft und Monetire Okonomie.

Professor Christian Schlag ist Direktor und Initiator des Graduiertenkollegs, das das
Herzstiick der Nachwuchsforderung am Schwerpunkt Finanzen ist.

Das von der Deutschen Forschungsgemeinschaft finanzierte Graduiertenkolleg ,,Fi-
nance and Monetary Economics® wurde im Jahre 2000 eingerichtet und im Oktober
2002 erfolgreich begutachtet. Hierauf folgte eine Verlingerung der finanziellen Foérde-
rung fiir weitere drei Jahre.

Mit den Foérdermitteln werden Doktoranden unterstiitzt, die auf den Gebieten Fi-
nanzwirtschaft oder monetire Okonomie forschen. Die im Rahmen des Kollegs ange-
botenen Kurse bieten Doktoranden nach dem Vorbild US-amerikanischer PhD-
Studienginge eine strukturierte Ausbildung, die schnell und effizient an den Stand der
Forschung heranfiihrt. Eine solche Ausbildung ist eine unverzichtbare Grundlage fiir
eigene Forschungsbeitrige des wissenschaftlichen Nachwuchses.

Brown-Bag Seminar

Im Brown-Bag Seminar stellt der wissenschaftliche Nachwuchs seine Forschungs-
ergebnisse zur Diskussion. Hierbei handelt es sich um eine zentrale Institution des Aus-
tausches innerhalb des Schwerpunkts.

CFS Summer School

Gemeinsam mit dem CEFS organisieren Professoren des Schwerpunkts regelmif3ig eine
Summer School in Finance, die erstmalig im Jahr 2001 stattfand. Fuar die Summer
School konnten international renommierte Wissenschaftler gewonnen werden. An ihr
haben neben Doktoranden des Schwerpunkts auch Nachwuchswissenschaftler vieler eu-
ropdischer Universititen teilgenommen.

Erfolge der Habilitanden des Schwerpunkts bei Erstberufungen

Das positive Umfeld fiir den wissenschaftlichen Nachwuchs zeigt sich auch in dem Er-
folg aut dem Arbeitsmarkt fiir Professoren. So haben die letzten vier Habilitanden des
Schwerpunkts in kiirzester Zeit nach ihrer Habilitation Rufe an die Universititen Bonn,
GieBen, Lugano und Ulm erhalten.
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Lehre

Schwerpunfktstudium ,,Finanzen

Zum 31.12.2003 hatten 609 Studierende das Fach ,,Finanzen® als Schwerpunkt gewihlt,
weitere 260 als Wahlfach. Damit gehort Finanzen zu den beliebtesten Schwerpunktfa-
chern am Fachbereich Wirtschaftswissenschaften. Die Studenten kénnen dabei aus ei-
nem umfassenden Angebot finanzwirtschaftlicher Veranstaltungen die fiir sie optimale
Kombination wihlen.

Zu den Schwerpunktveranstaltungen gehoren
Spezialisierungsveranstaltungen der Professoren

Commercial Banking ¢ Corporate Finance ¢ Derivate ¢ International
Banking ¢ International Finance ¢ Investment ¢ Investment Banking °
Mergers & Acquisitions * Risikomanagement ¢ Wertorientierte Unter-
nehmensfithrung und Kapitalmarkt.

Wahlveranstaltungen der Honorarprofessoren und Lehrbeauftragten, z.B.

Aktuelle Fragen des Borsenwesens * Bankenregulierung ¢ Bankentheo-
rie * Operational Risk ¢ Portfolio Management ¢ Risikomanagement
in der Versicherungswirtschaft ¢ Personen- und Schadenversicherungen
* Zinsderivate.

Seminare, mit stindig wechselnden Themen, z.B.

Bankenstrategie * International Real Estate Finance ¢ Integrated Risk
Managment * Mirkte fiir Kreditrisiken ¢ Operational Risk ¢ Pension
Finance ¢ Portfolio Management institutioneller Investoren ¢ Venture
Capital

Die durch die Schwerpunktbildung ermoglichte Vielfalt unterschiedlicher Ficher und
die Mischung aus Theorie und Praxis bietet Studentinnen und Studenten ein einzigarti-
ges Umfeld. Die Vielfalt zeigt sich auch Eindrucksvoll an den Themen der Diplomar-
beiten, die unsere Studierende schreiben. Im Dokumentationsanhang haben wir eine
Ubersicht iiber die im Berichtszeitraum bewerteten Diplomarbeiten und ihre Verfasser
zusammengestellt.

Verbesserung der Rahmenbedingungen fiir Studierende

Durch verschiedene Initiativen haben die Professoren und Mitarbeiter des Schwer-
punkts im Berichtszeitraum den Service, das Umfeld und das Angebot fiir Studierende
verbessert.

Internet

Seit 2001 gibt es einen gemeinsamen Internetauftritt des Schwerpunkts, in dem die
Informationen fiir Studierende einheitlich und umfassend dargestellt werden. Im Jahr
2003 wurde der Internetauftritt neu konzipiert und weiter verbessert.

Seminaranmeldung

Seit 2002 koénnen sich Studierende zentral online unter Angabe ihrer Priferenzen
fir Seminare anmelden. Dabei wird jeder Studentin und jedem Studenten die Zuteilung
eines Seminarplatzes garantiert.
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Anerkennung von Studienleistungen

Fir Studentinnen und Studenten, die sich nach einem Auslandssemester oder Stu-
dienortwechsel Studienleistungen am Schwerpunkt Finanzen anerkennen lassen wollen,
wurde eine zentrale Anlaufstelle eingerichtet. Dies vereinheitlicht die Kriterien der An-
erkennung, macht die Entscheidungen transparenter und reduziert den Aufwand fir die
Studenten.

Datenzugang

Der Datenzugang wurde dank groB3ztigiger Spenden und Sonderkonditionen deut-
lich verbessert und teilweise erst ermdglicht. Den Sponsoren Reuters, Bloomberg und
Datastream sei daher auch im Namen der Studenten herzlich gedankt.

Auszeichnungen fiir Studierende des Schwerpunkts

Dass sich Studentinnen und Studenten in diesem Umfeld wohl fihlen, zeigt sich auch
an ithren Leistungen, z.B.

e Paul Julius Reuter Innovation Award fiir die beste Diplomarbeit 2000: Christo
lIanev: ,,Liquidititsvergleich zwischen dem deutschen und dem franzésischen Akti-
enmarkt fur Wachstumswerte® (Betreut am Lehrstuhl fir Kreditwirtschaft und Fi-
nanzierung).

o Goldman Sachs Global Leaders 2002: Thomas Bloch and Sascha Steffen, zwei
der insgesamt 12 Preistriger aus Westeuropa studieren am Schwerpunkt Finanzen.

e The Contest 2003: Thomas Bloch, Fabian Gleisner, Jens Hansen und Florian
Hoppe, vier Studenten des Schwerpunkts, gewinnen als erstes Team einer staatli-
chen Hochschule den Hochschulwettbewerb ,, The Contest™ von A.T. Kearney und
der Wirtschaftswoche. Im Finale konnten sie sich gegen Teams der Universitit Wit-
ten/Herdecke, der European School of Business (ESB) in Reutlingen und der Han-
delshochschule Leipzig durchsetzen.

und den vielen Eigeninitiativen, insbesondere der ,,Initiative Finance!*.

Fir viele Unternehmen gehért der Schwerpunkt Finanzen aufgrund der ausgezeichneten
Ausbildung der Studierenden inzwischen zur ersten Anlaufstelle bei der Rekrutierung
ihres Nachwuchses. Zum Beispiel haben die folgenden Banken die Goethe-Universitit
im Berichtszeitraum in die Liste der ,,First Tier Recruiting Universities aufgenommen:

A.T. Kearney ¢ Dean Witter ¢ Deutsche Bank ¢ Goldman Sachs
Merrill Lynch ¢ Morgan Stanley.

Grund- und V ertiefungsstudinm

Ein wichtiger Teil der Lehre wird auch im Rahmen des Vordiploms und der Allgemei-
nen Betriebswirtschaftslehre erbracht:

e TFinanzwirtschaft I (Grundstudium)
e Finanzwirtschaft I (Vertiefungsstudium)

Jun.-Prof. Hackethal hat im Wintersemester 2002/2003 und im Sommersemester 2003
jeweils eine Auszeichnung fiir die beste Vorlesung im Grundstudium und Prof. Laux hat
im Sommersemester 2003 eine Auszeichnung fiir die beste Vorlesung im Vertiefungs-
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studium erhalten. Die Auszeichnungen werden von der Fachschaft auf Basis der Eva-
luationen der Studenten vergeben.

Graduiertenkolleg

Lehrkapazititen gehen auch in die Férderung und Ausbildung des wissenschaftlichen
Nachwuchses ein. Die formale Ausbildung von Doktoranden ist wesentliche Grundlage
fir gute, international konkurrenzfihige Forschungsbeitrige. Im Graduiertenkolleg er-
halten die Doktoranden durch Grundlagen- und Spezialisierungskurse genau diese Aus-
bildung und sollen so schnell und effizient an den Stand der Forschung herangefihrt
werden.

Executive Education

Neben der Ausbildung der Studentinnen und Studenten sowie des wissenschaftlichen
Nachwuchses engagieren sich die Mitglieder des Schwerpunkts Finanzen auch fir die
Ausbildung von Praktikern. So werden fir Accenture eine unternehmensinterne Semi-
narreihe und im Rahmen des Weiterbildungsprogramms Center for Financial Studies
(CFS) verschiedene 6ffentliche Seminare fiir Praktiker angeboten.

Institute for Law & Finance (ILF)

Die Professoren des Schwerpunkts Finanzen unterrichten seit seiner Grindung im Jahr
2002 mit groflem Engagement verschiedene Kurse am Institute for Law & Finance

Das Institute for Law & Finance an der Goethe-Universitit vergibt im Rahmen ei-
nes einjahrigen Studiengangs des Abschluss eines ,,L.LL.M.“. Das Studium richtet sich
vor allem an zukiinftige Fuhrungskrifte, die sich im Grenzgebiet zwischen Recht und
Finanzwirtschaft betitigen mochten.

Executive MBA-Programm — Frankfurt Business School

Prof. Wahrenburg arbeitet intensiv am Aufbau eines Executive MBA-Programms in
Kooperation mit einer international hoch renommierten Partneruniversitat.

FRM-Study-Group

Im Sommer und Herbst 2003 wurde erstmalig eine Financial Risk Manager Study
Group organisiert, in der sich unter der Leitung von Hergen Frerichs 44 Studierende
des Schwerpunkts Finanzen und einige Praktiker zusammen auf die international re-
nommierte Prifung zum Financial Risk Manager™ vorbereiten konnten.

Mit einer Erfolgsquote von 45% bezogen auf alle angemeldeten Teilnehmer lag die
Study Group deutlich besser als der weltweite Durchschnitt von 32%. Das ist ein be-
merkenswertes Ergebnis, da die Priifung in erster Linie fir Universititsabsolventen mit
einigen Jahren Berufserfahrung im Risikomanagement gedacht ist. Das Ergebnis zeigt,
dass der Schwerpunkt Finanzen eine gute Ausbildung fur eine Berufstitigkeit im Risi-
komanagement bietet.
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Wissenschaft und Praxis:
Der Schwerpunkt Finanzen im Finanzplatz Frankfurt

Finanzmarkt Deutschland: Forschung und Praxis im Dialog

Prof. Krahnen war einer der Organisatoren einer Konferenz, auf der im Februar 2001 in
Frankfurt die Ergebnisse des DFG-Schwerpunktes ,,Effiziente Gestaltung von Finanz-
mirkten und Finanzinstitutionen® vorgestellt und von renommierten Praktikern disku-
tiert wurden.

1. Deutscher Investment-Hochschultag

Im November 2003 fand im Casino des Campus Westend der 1. Deutsche Investment
Hochschultag statt. An dem vom Lehrstuhl fiir Investment, Portfolio Management und
Alterssicherung (Prof. Raimond Maurer) in Kooperation mit dem Bundesverband In-
vestment und Asset-Management (BVI) organisierten Veranstaltungen nahmen 120
Wissenschaftler und Praktiker teil.

Ziel der Veranstaltung war die Férderung des Dialoges zwischen Wissenschaft und
Praxis.

Der Investment-Hochschultag soll auch in Zukunft dazu beitragen, die Stellung
Frankfurts als Forschungs- und Produktionsstandort fir Dienstleistungen der Invest-
mentindustrie zu fordern.

Frankfurter Vortrige zum Versicherungswesen

Die Frankfurter Vortrige zum Versicherungswesen werden gemeinsam von Professor
Manfred Wandt vom Fachbereich Rechtswissenschaft, dem Foérderkreis fur die Versi-
cherungslehre an der Johann Wolfgang Goethe-Universitit Frankfurt am Main e.V. und
Prof. Laux veranstaltet. Vortrige des Berichtszeitraums waren z.B.:

e Prof. Dr. Wolfgang Romer, Versicherungsombudsmann, Berlin, Richter am Bun-
desgerichtshof a. D.: ,,Der Ombudsmann fir Versicherungen und seine ersten Er-
fahrungen

¢ Dr. Helmut Miiller, Prisident des Bundesaufsichtsamts fir das Versicherungswesen:
,Die Rolle der Versicherungsaufsicht im internationalen Versicherungsmarkt*

e Gunter Himstedt, Vorstandsvorsitzender der Protektor Lebensversicherungs-AG:
,Protektor Lebensversicherungs-AG: Erfahrungen im Fall Mannheimer*

Wissenschaft und Politik

e Prof. Krahnen und Prof. Schmidt nahmen 2001 im Rahmen einer Bundestagsanho-
rung zu den Themen ,Neue Organisationsstruktur der Deutschen Bundesbank®
und ,,Neustrukturierung der Finanzmarktaufsicht Stellung.

e DProf. Maurer hat 2001 zusammen mit dem Bundesverband fiir Investment, der
Deutschen Bundesbank sowie dem Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen ein
neues Figenkapitalsystem fiir investmentbasierte Altersvorsorgeprodukte im Rah-
men der , Riester-Rente* entwickelt.

e Prof. Schmidt ist seit 1998 Mitglied des European Shadow Financial Regulatory
Committee, einem aus 14 Wissenschaftlern aus 9 europdischen Lindern zusammen-
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gesetzten Gremium, das regelmiBig Stellungnahmen zu Problemen der Finanzregu-
lierung und -aufsicht erarbeitet und veréffentlicht.

Wissenschaft und Medien

Mitglieder des Schwerpunkts arbeiten auch mit Vertretern der Medien in Form von In-
terviews, Rund- und Fernsehsendungen zusammen. Beitridge erschienen u.a. in

ARD (Ratgeber Geld) * Die Welt ® Die Zeit * Handelsblatt ¢ Hessischer
Rundfunk ¢ Frankfurter Rundschau ¢ Borsenzeitung ¢ Financial Ti-

mes Germany ¢ Frankfurter Allgemeine Zeitung ¢ Siiddeutsche Zeitung
* ZDF (WISO)
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Goethe Finance Association e.V.

Im Jahr 2003 wurde von Professoren und Mitarbeitern des Schwerpunkts unter der Lei-
tung von Mark Wahrenburg die Goethe Finance Association als gemeinnttziger For-
derverein gegriindet.

Der Verein hat sich zum Ziel gesetzt, durch die Vernetzung der finanzwirtschaftli-
chen Professoren mit den Studierenden und Alumni des Schwerpunktes Finanzen sowie
den fithrenden Unternehmen des Finanzbereichs, die Forschung und Lehre am Schwer-
punkt insgesamt zu férdern.

Viele ehemalige Studentinnen und Studenten des Fachbereiches Wirtschafts-
wissenschaften, und insbesondere des Schwerpunktes Finanzen, arbeiten heute in re-
nommierten Unternehmen. Dieses potenzielle Netzwerk zwischen ehemaligen und
aktuell Studierenden soll durch die Mitgliedschaft in der Goethe Finance Association
besser genutzt werden. Neben studentischen Mitgliedern und Alumni-Mitgliedern kon-
nen auch Unternehmen die Ziele des Vereins als Fordermitglieder unterstiitzen. For-
derunternehmen werden bei Veranstaltungen am Schwerpunkt Finanzen individuell
betreut. Dazu gehort auch ein intensiver Kontakt zu den besten Studentinnen und Stu-
denten des Schwerpunkts.

Veranstaltungen und Zusammenarbeit mit der Initiative Finance!

Bereits seit dem Wintersemester 2001/02 gibt es vermehtt Veranstaltungen mit Untet-
nehmen am Schwerpunkt Finanzen. Diese sind durch die studentische Initiative Finan-
ce! organisiert worden. In der Initiative Finance! engagieren sich Studierende fiir den
Schwerpunkt Finanzen. Ziel der Initiative Finance! Ist es, den Kontakt zwischen Studie-
renden, Professoren und Unternehmen zu intensivieren. Durch die Zusammenarbeit
zwischen der Initiative Finance! und der GFA kommt es zu vielfiltigen interessanten
Projekten, z.B.

¢ Finance Christmas Party (2001 bis 2003) zur Forderung des Austausches zwi-
schen Lehrpersonal und Studierenden.

e Kamingespriche mit Top-Unternehmensvertretern und eciner kleinen Gruppe
ausgewihlter Studentinnen und Studenten (seit Beginn 2003), zum Beispiel Dr. Ste-
phan Leithner (Co-Head Investmentbanking Deutschland der Deutschen Bank
AG), Dr. Lutz Raettig (Vorstandsvorsitzender Morgan Stanley Bank AG) und John
Jetter (Vorstandsvorsitzender der ].P. Morgan AG).

¢ Gemeinsame Schulungen mit Reuters (seit 2002): Uber 100 Studierende haben in
den Weiterbildungsriumen von Reuters eine eintigige Einweisung in das Programm
,,Reuters 3000 XTRA erhalten. Im Sommersemester 2003 ist erstmals eine Schu-
lung am Handelssystem ,,Reuters Dealing 3000° parallel zur Investment Banking
Vortlesung von Herrn Prof. Wahrenburg durchgefiihrt worden.

Fordermitglieder

Ende 2003 hatte die GFA mit der Hessisch-Thuringische Landesbank (Helaba) und der
Deutschen Bank bereits zwei Fordermitglieder. Mit vielen weiteren Interessenten wer-
den derzeit Gespriche gefiihrt.

24



Weitere Aktivititen des Schwerpunkts: Internet und IT

Die neue Matrixorganisation des Schwerpunkts Finanzen

Lehre Web IT

| Lehrstuhl Krahnen |

| Lehrstuhl Laux |

| Lehrstuhl Maurer

[ Lehrstuhl Schlag

[ Lehrstuhl Schmidt |

| Lehrstuhl Wahrenburg |

Das Ziel der neuen Schwerpunktstruktur ist die Verbesserung der Rahmenbedingungen.
Daftr wurden drei Gruppen (Lehre, Web und IT) eingerichtet, denen die wissenschaft-
lichen Mitarbeiter und Assistenten des Schwerpunkts Finanzen angehéren. Die Lehre-
Gruppe ist fir die Koordination des Lehrangebots zustindig. Hier werden die Tatigkei-
ten und Ergebnisse der Internet- und der IT-Gruppe dokumentiert.

Internetauftritt

Zur Nutzung von Synergien und einer Verbesserung des Services fir unsere Studentin-
nen und Studenten wurde ein einheitlicher Internetauftritt geschatfen.

Wesentliche gemeinsame Inhalte, insbesondere im Bereich der Lehre werden seit
2001 auf gemeinsamen Seiten dargestellt. Hierbei wurden beispielsweise die am Schwer-
punkt angebotenen Diplomarbeiten gesammelt dargestellt und die Anmeldung zu Semi-
naren sowie die Vergabe der Seminarplitze tber webbasierte Datenbankformulare
gesteuert.

Im Wintersemester 2003/2004 wurde der Internetauftritt vollstindig auf eine daten-
bankbasierte Losung umgestellt. Alle relevanten Daten zu Personen, Veranstaltungen,
Forschungsschwerpunkten und Publikationen kénnen in zentralen Datenbanken erfasst
und nach verschiedenen Ordnungskriterien prasentiert werden.

IT-Infrastruktur

Der Schwerpunkt Finanzen ist der erste Schwerpunkt des Fachbereichs, der tber eine
vollstindig integrierte I'T-Infrastruktur verfugt. Diese Infrastruktur wurde von Wissen-
schaftlichen Mitarbeitern und Assistenten im Berichtszeitraum aufgebaut.

Alle Professuren des Schwerpunkts, das Graduiertenkolleg und kleinere Arbeits-
gruppen wie das MBA-Programm und die Goethe Finance Association sind Bestandteil
der Domaine Finance, die iiber zwei Domain-Controller, einen Exchange-Server, einen
Remote Access-Server und einen zentralen Dateiserver verfugt. Daneben gibt es zurzeit
etwa 100 Workstations. Die Administration der Server und Workstations erfolgt durch
ein Team Wissenschaftlicher Mitarbeiter und Assistenten der einzelnen Lehrstiihle.
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Die Vorteile einer integrierten I'T-Infrastruktur beinhalten:

Erhohte Sicherheit durch einen taglich aktualisierten Virenschutz, ein automatisier-
tes Update des Betriebssystems Windows und eine zentrale Firewall gewihrleistet.

Verbesserter Informationsaustausch durch eine gemeinsame Nutzung von Mailin-
halten, Kalenderfunktionen, Dokumenten, Kontakten und Verteiletlisten.

Externer Zugang zu Mailbox und Dateien tiber einen Webclient oder tiber VPN.

Verbesserte Ressourcennutzung durch eine gemeinsame Nutzung von Hard- und
Software.
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Schwerpunktiibergreifende Aktivititen (auch) fiir den Fachbereich
Aufgaben im Rahmen der Selbstverwaltung der Hochschulen

Dekanat

Prof. Schmidt war von September 2001 bis September 2003 Dekan des Fachbe-
reichs Wirtschaftswissenschaften.

Promotionsausschuss

Prof. Maurer ist seit 2002 Mitglied und seit 2003 (geschiftsfihrender) Vorsitzender
des Promotionsausschusses.

Fachbereichsrat

Prof. Maurer ist seit 2002 Mitglied des Fachbereichsrats.

Strategiekommissionen

Prof. Laux gehorte im Sommersemester 2003 der Strategiekommission fir die
Struktur des Fachbereichs an.

Prof. Krahnen ist seit November 2003 Mitglied der Strategickommission.

Steering Committee

Prof. Laux, Prof. Schmidt und Prof. Wahrenburg gehorten dem Steering Committee
zur Begleitung des Aufbaus eine Executive MBA Programms an der Goethe-
Universitat Frankfurt an.

Berufungskommissionen

Als Dekan war Prof. Schmidt in allen Berufungskommissionen des Fachbereichs
vertreten.

Prof. Maurer war Vorsitzender der Berufungskommission Nachfolge Nell (Finan-
zen) und stellvertretendes Mitglied der Nachfolge Ordelheide (Rechnungswesen).
Prof. Krahnen war Mitglied und Prof. Laux stellvertretendes Mitglied der Beru-
fungskommission Nachfolge Gebauer (Geld und Wihrung).

Prof. Wahrenburg war Mitglied der Berufungskommissionen ,,Professur fiir Kapi-
talmarktrecht am Institute for Law and Finance®, ,,Juniorprofessur M&A im Mit-
telstand* und ,,Professur fir Wirtschaftsinformatik® (Nachfolge Spahn).

WIWI-Ball

Prof. Wahrenburg initiierte 2001 den ersten Ball des Fachbereichs Wirtschaftswis-
senschaften mit feierlicher Ubergabe der Diplome. Seitdem engagierten sich Mit-
glieder des Schwerpunkts bei der Organisation des Balls.
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Dank an die Forderer des Schwerpunkts Finanzen

Ohne den groBen personlichen Einsatz der Mitglieder des Schwerpunkts Finanzen wa-
ren hitten wir das nicht erreicht, was wir erreicht haben. Allen Mitgliedern des Schwer-
punkts gilt daher der besondere Dank.

Jedoch wiren viele Aktivititen am Schwerpunkt Finanzen ohne die groB3ztigige Unter-
stiitzung durch unsere Forderer und Sponsoren nicht méglich gewesen.

Fir ihre Unterstiitzung im Berichtszeitraum danken wir ganz herzlich (in alphabetischer
Reihenfolge)

Bankhaus Metzler
Bloomberg
Bundesverband fiir Investment und Asset-Management
DBYV Winterthur Versicherungen
DB Real Estate Investment
Deutsche Bank
Ernst&Young

Forderkreis fiir die Versicherungslehre an der Johann Wolfgang Goethe-
Universitit Frankfurt am Main e.V.

Hessisch-Thiiringische Landesbank (Helaba)
Interessengemeinschaft der Frankfurter Kreditinstitute
Reuters

Sparkassen Finanzgruppe Hessen-Thiiringen
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Dokumentation
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Publikationen (ab 2000)
Monographien
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Point, forthcoming).
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2004 (forthcoming).
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Herding Behavior in Financial Markets - An
Internet Experiment

Bank Mergers, Competition, and Liquidity
Asset Mispricing, Arbitrage, and Volatility

Takeover Financing

Bargaining  Power in  the Hart/Moore

(1989/1998) Lending Model

Does Anonymity Matter in Electronic Limit Ot-
der Markets?

The Present Value Model of US Stock Prices Re-
dux: A New Testing Strategy and Some Evidence

Die Bewertung von Employee Stock Options: Ist
das Beste aller Modelle besser als der Accounting-
Standard?

Disagreement and Flexibility: A Theory of Opti-
mal Structure Issuance and Capital Stucture
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17.12.02
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28.01.03

04.02.03

11.02.03
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Spring Term 2002
Speaker

Utpal Bhattacharya

Alex Stomper

Roman Inderst

Olivia Mitchell

Alexander Gumbel

Niklas Wagner

Uwe Walz

Thomas Stephan

Michael Melvin

Giunter Franke

Siegfried Trautmann

Lutz Johanning

Fall Term 2001/2002
Speaker

Olivier Renault
Giancarlo Giudici
Alexander Ljungqvist

Manftred Frihwirth,
Leopold Ségner

Nicole Branger

Andreas Loffler

Thorsten Hens

Rainer Durth

Maria Carapeto

Alffiliation

Indiana University

Universitat Wien

London School of Econo-

mics
Wharton School
Oxford University

TU Miunchen

Universitit Ttbingen

Allianz Dresdner Asset Ma-

nagement GmbH

Arizona State University
Universitit Konstanz
Universitat Mainz

Universitit Munchen

Alffiliation

London School of Econo-

mics

Universita di Bologna

New York University

Wirtschaftsuniversitat Wien

Goethe University

University of Hannover

University of Zurich

Kreditanstalt fir Wiederauf-

bau

City
School

University

Title
Costless Versus Costly Signaling: Theory and
Evidence from Share Repurchases

Sticky Prices: IPO Pricing on Nasdaq and the
Neuer Markt

Optimal Credit Policy

Issues in Global Social Secutity Reform

The Good Cop and the Bad Cop: Complemen-
tarities between Debt and Equity in Disciplining
Management

Return-Volume Dependence and Extremes in
International Equity Markets

Exit Timing of Venture Capitalists in the Course
of an IPO

Aktives Style-Management von Aktienportfolios

A Yen is Not a Yen: TIBOR/LIBOR and the de-
terminants of the Japan premium

Langfristige Portfoliostrategien bei unsicheren
Ersparnissen

Price Impact and Profit of Xetra Traders: Does
Profitability increase with Trade Size?

Transaction costs of German investment man-
agement companies

Title

Liquidity and Credit Risk

"New Stock Markets": Risky Assets for the Euro-
pean Community

IPO Allocations: Discriminatory or Discretionary

The Jarrow-Turnbull Default Risk Model: Evi-
dence from the German Market

Pricing Non-Redunant Claims via Entropy and
Cross-Entropy

Martingales, Taxes, and Neutrality

Soft landing of a stock matket bubble. An expe-
rimental study

Linderrisiken: Rating, Kalibrierung und Verflech-
tung mit anderen Bereichen des Kreditrisikoma-
nagements

Business Is bargaining in Chapter 11 costly?
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Dieter Hess

Marc Goergen

Mark Helmantel

Christophe Villa

Marco Wilkens

Andreas Schuler

Spring Term 2001
Speaker

Thomas Kaiser
Bernhard Nietert
Carl  Christian

Weizsacker

Axel Adam-Miller

von

Franklin Allen

Alexander Ljungqvist

David Bates
Winfried Pohlmeier

Thomas Braun

Walter Schwaiger

Christoph Kaserer

Fall Term 2000/2001
Speaker

Roland Kirstein

Christian Pfeil

Julian Franks

University of Konstanz

Manchester School of Mana-

gement

University of Groningen

University of Rennes

University of Géttingen

University of Regensburg

Affiliation

Commerzbank Frankfurt
Universitit Passau
Universitit zu Koln
Universitit Konstanz
Wharton School

New York University
University of Iowa
Universitat Konstanz
Universitit Bielefeld
Universitat Innsbruck

Universitit Fribourg

Affiliation

Universitat des Saarlandes

Universitat Frankfurt

London Business School

Information processing in the T-bond futures
market: The simultaneous price and volatility im-
pact of the US employment report

When do German firms change their dividend?

The Allocation of Collateral to Creditors: Implica-
tions for Coalition Behavior and the Decision to
Postphone Liquidation

The Dynamics of Implied Volatilities: A Common
Principal Components Approach

Bundesschatzbriefe - Bewertung und empirische
Analyse der Konditionen

Are German companies earning the cost of capi-
tal considering tax shields on debt and provisions?

Title

Quantification of Operational Risk - Complying
with the Future Basle Accord

Einige 6konomische Anmerkungen zur Arbitrage-
Theorie

Berechnung der Staatssubvention fir Westl.B
durch Gewihrstrigerhaftung

What to do if a Dollar is not a Dollar? The Im-
pact of Inflation Risk on Production and Risk
Management

Banking and Markets

IPO Allocations: Discriminatory or Discretion-
ary?
The Market for Crash Risk

Estimating the Joint Dynamcis of Trade Intensi-
ties and Volatility of Financial Markets: The Case
of The Bund Future Trading

Benchmarkorientierte Portfoliostrategien

Integrative Steuerung von Markt- und Ausfallrisi-
ken

Kosten der Eigenkapitalbeschaffung und Grés-
seneffekte im Investmentbanking

Title

The New Basle Accord, Internal Ratings, and the
Incentives of Banks

Capital Structure and Managerial Incentives

CFESresearch fecture: Resolving Financial Distress by
Way of a Contract: An Empirical Study of Small
UK-Companies
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Moshe Kim
Andreas Richter

Michael Melvin

Loretta Mester

Achim Wambach

Robert Shiller

Michael Troege
Cheol Eun

Thomas Gehrig

Dieter Hess

Leonard Fischer

Gunther Gebhardt

Jan Pieter Krahnen

Spring Term 2000
Speaker

Andrew Ellul

Joao Santos

Thierry Foucault

Dalia Marin
Holger Miiller

Philipp Schénbucher

Mark Carey

David Cummins

Craig Lewis

Oved Yosha

Universitat Haifa

Universitit Hamburg

Arizona State University

Federal Reserve Bank, Phila-
delphia

Universitit Munchen

Yale University

ESCP - EAP, Paris
Georgia Tech University

Universitit Freiburg

Universitit Konstanz

Dresdner Bank

Universitat Frankfurt

Universitit Frankfurt

Alffiliation

London School of Econo-
mics

BIZ, Basel
HEC

Universitat Minchen

Universitat Mannheim

Universitat Bonn

Federal Reserve Board

Wharton School

Ohio State University

Universitit Tel-Aviv

Estimation of Switching Costs in Banking

Risk Management durch simultanen Einsatz von
(Rick-)Versicherung und Insurance-Linked Secu-
rities

Exchange Rates and FOMC Days

CFESresearch lecture: Are Scale Economies in Bank-
ing Elusive or Illusive? Evidence Obtained by In-
corporating Capital Structure and Risk-Taking
into Models of Bank Production

Ruckversicherungen und Alternative Risikotrans-
fers: Ein theoretischer Vergleich

World Income Components: Measuring and Ex-
ploiting Risk Sharing Opportunities

The Insider’s Curse

Foreign Ownership Structure, Stock Prices, and
the Firm Value

Information Exchange in Credit Markets: A Col-
lusive Device

Do companies exploit accounting rules for broad-
based stock option plans? A case study

Sonderveranstaltung: Finance & E-Commerce Invest-
ment-Banking, e-Commerce and Capital Markets

Financing Decisions by German Companies: Syn-
thesis of an Empirical Research Programme

Corporate Debt Restructuring: Evidence on Co-
ordination Risk in Financial Distress

Title

Inter-market price and volatility impacts gener-
ated by large trades: The case of European cross-
quoted securities

Banking and Commerce: A Liquidity Approach

Market Making with Costly Monitoring: An
Analysis of the SOES Controversy

Disorganisation und Finanzkrise

Project Bundling, Liquidity Spillovers, and Capital
Market Discipline

A Tree Implementation of a Credit Spread Model
for Credit Derivatives

The Determinants of Corporate Loan Liquidity
The Basis Risk of Catastrophic-Loss Index Secu-
rities

CFES research lecture

Contflict of Interest in Universal Banking: Bank
Lending, Stock Underwriting, and Fund Man-
agement

57

07.11.00
21.11.00

28.11.00
05.12.00

06.12.00

11.12.00

19.12.00
09.01.01

16.01.01

23.01.01

30.01.01

06.02.01

13.02.01

Date

18.04.00

25.04.00

02.05.00

09.05.00
16.05.00

23.05.00

30.05.00
06.06.00

20.06.00
27.06.00





