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Vorwort

Die groRten zusatzlichen Energien des
Lehrstuhls flossen neben den ublichen
Tatigkeiten in Forschung und Lehre vor
allem in das im Oktober 2009 neu Uber-
nommene Prorektorat der WHU sowie in
die akademische Leitung des Master of
Science Programms seit Sommer 2010.
Aus beiden Téatigkeitsbereichen ist Er-
freuliches zu berichten. So ist das Master
of Science Programm der WHU zum er-
sten Mal im Ranking der Financial Times
berlcksichtigt worden und konnte sich
auf Anhieb auf Platz 12 weltweit einrei-
hen, vor allen anderen deutschen Uni-
versitaten wie Mannheim sowie der HHL
in Leipzig und Koéln. Auch andere Ran-
kingplatzierungen unterstrichen im ver-
gangenen Jahr die fihrende Stellung der
WHU in Deutschland und zeigten, dass
die WHU unter den Spitzenuniversitaten
in Europa etabliert ist. Eine weitere, sehr
erfreuliche Entwicklung auf Hochschu-
lebene war die Lancierung des Parttime
MBA Programms, welches seit Septem-
ber jeweils an Wochenenden in Dussel-
dorf stattfindet. Das Programm konnte
auf Anhieb 31 Teilnehmer anziehen. Zu-
satzlich ist zu berichten, dass das Kellogg
— WHU Executive MBA Programm dieses
Jahr mit 48 Teilnehmern 13 Teilnehmer
mehr anzog als im vergangenen Jahr.

Auf den Lehrstuhl bezogen sind folgende
Highlights zu erwahnen:

1. Die Group Finance, deren Sprecher
der Lehrstuhlinhaber im abgelaufenen
Geschéftsjahr war, hat sich sehr erfreu-
lich entwickelt. Als Nachfolger von Prof.
Dr. Christian Koziol, der die WHU letztes
Jahr verlassen hat, konnten drei neue

Professoren gewonnen werden. Herr
Prof. Dr. Burcin Yurtoglu, tirkisch-Oster-
reichischer Doppelstaatsburger, konnte
von der Universitdt Wien abgeworben
werden und nahm seine Tatigkeit an der
WHU als Inhaber des Lehrstuhls fiir Cor-
porate Finance zum Oktober 2010 auf.
Frau Prof. Dr. Mei Wang (chinesische
Staatsbirgerin) stie® von der Universi-
tat Zurich auf eine volle Professur an die
WHU und Ubernimmt den Lehrstuhl fir
Behavioral Finance. Und als dritter Neu-
zugang konnte Junior-Prof. Dr. Christian
Andres gewonnen werden, der eine Stel-
le fur Empirische Unternehmensfinanzie-
rung antreten wird und von der Universitat
Mannheim kommt. Die Berufungskom-
missionen wurden vom Lehrstuhlinhaber
geleitet.

2. Als Neuzugang unter den wissen-
schaftlichen Mitarbeitern konnten wir im
letzten Jahr Herrn Matthias Held von der
Universitat Magdeburg begrifien.

3. Sehr erfreulich ist auch, dass das Cen-
ter of Private Banking einen weiteren
Forderer gewinnen konnte, namlich die
Centrum Bank aus Liechtenstein. Sie
wird derzeit durch Herrn Christian Oertli,
Mitglied der Geschéftsleitung und Head
of Private Banking der Centrum Bank, in
unserem Zentrum reprasentiert.

4. Im abgelaufenen Geschaftsjahr wur-
den folgende zwei Dissertationen fertig
gestellt

a. ,Corporate Financial Hedging” von llja
Konoplev

b. Humankapitalvertrage - eine Marktana-



lyse” von Marco L. Vietor

5. Das vom Lehrstuhlinhaber mitgelei-
tete Bucerius/WHU Master of Law and
Business — Joachim Herz Programm
nahm im September seinen fiinften Jahr-
gang auf. Fiur dieses Programm wurden
aus 134 Bewerbern 53 Studierende aus
30 Nationen sorgféaltig ausgewahlt. Das
Programm etabliert sich immer starker.
Eine der wesentlichen Aufgaben des
Programmmanagements fir das néach-
ste Geschéftsjahr ist es, das Kursange-
bot zu straffen und an eine stringentere
Logik anzupassen. Damit geht auch eine
weitere Stabilisierung der Qualitdt der
aufgenommenen Studierenden und des
Programmangebots einher.

6. Das Center of Private Banking hat in
seinem vierten Jahr seit der Griindung
die ersten Arbeitspapiere in den Publi-
kationskreislauf gegeben. Erste Publi-
kationen als Journal-Papers werden fir
das kommende Geschéaftsjahr erwartet.
Zwei der Arbeitspapiere sind “Service
Quality in the Private Banking Business”
von Carsten Horn und Markus Rudolf, “A
new approach to the valuation of banks”
von Michael Adams und Markus Rudolf,
sowie ,The Efficiency of Ratio Models in
Performance Measurement - The Case
of Private Banking Portfolios” von Katrin
Baedorf.

7. Gleichzeitig hat das Center of Private
Banking zum ersten Mal das WHU Pri-
vate Banking Rating publiziert. Es beruht
auf einem Ratingverfahren fir Private
Banking Dienstleistungen, das auf wis-
senschaftlichen Methoden fufit. Das dies-

jahrige Rating beruhte auf insgesamt 270
Kundendatensatzen und fand ein beacht-
liches Echo in der Presse.

8. Auch das im vorletzten Jahr heraus ge-
gebene Lehrbuch ,Private Banking®, er-
freut sich groRRer Beliebtheit. Dieses Buch
wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr
durch einige Fallstudien erganzt. Im Som-
mer 2011 ist mit der zweiten Auflage des
Buches zu rechnen, wobei Katrin Baedorf
als zusatzliche Herausgeberin dazu ge-
kommen ist.

9. Die Aktivitaten zum umgekehrten Ge-
nerationenvertrag sind gut voran gekom-
men. Diese Aktivitaten werden mittlerwei-
le von einem Team von 9 Personen unter
der Geschéaftsfihrung von Dr. Marco Vi-
etor bei der Brain Capital GmbH verwal-
tet. Das akquirierte Volumen zur Finan-
zierung der Studiengebihren entwickelte
sich sehr erfreulich und hat jetzt 25 Mil-
lionen Uberschritten. Aktuell werden an-
nahernd 400 Studenten durch den umge-
kehrten Generationenvertrag unterstiitzt.
Das durchschnittliche Foérdervolumen
betragt 38.000 €. Der umgekehrte Ge-
nerationenvertrag ist ein Vehikel mit dem
den Studierenden die Studiengeblhren
erlassen werden, falls sie sich gleichzei-
tig verpflichten, spater einen Prozentsatz
ihres Einkommens an die Investoren zu-
rick zu zahlen. Dieser Vertrag lief im Jahr
2006 erstmalig an. Der Lehrstuhlinhaber
ist Beiratsvorsitzender der Brain Capital
GmbH.

10. Im Moment laufen die Vorbereitungen
zur elften Campus for Finance Neujahrs-
konferenz. Nachstes Jahr am 13. und 14.



Januar werden wie gewohnt héchstkara-
tige Vertreter aus Forschung und Praxis
Gaste auf unserem Campus sein, darun-
ter auch ein Nobelpreistrager, namlich
Prof. Dr. Reinhard Selten von der Univer-
sitat Bonn.

Allen Mitarbeitern und Studierenden, die
zum Erfolg des Lehrstuhls beigetragen
haben gebuhrt mein herzlicher Dank. Mitt-
lerweile im zwdlften Jahr der Zusammen-
arbeit mochte ich an dieser Stelle meine
Wertschatzung fir die Arbeit von Frau
Diel zum Ausdruck bringen. Gleichzeitig
hat sich auch Frau Kirsten Schmitz nach
einem Jahr hervorragend in das Team in-
tegriert und sich zu einer weiteren, wert-
vollen Stiitze entwickelt. Aber auch die
Zusammenarbeit mit allen anderen Lehr-
stuhl- und Zentrums-Mitarbeitern war mir
durchgangig sehr angenehm. Ich freue
mich mit dem Team zusammen Uber die
erreichten Leistungen.

Mein abschlieRender Dank gilt unseren
grofRzigigen Lehrstuhlsponsoren. Der
Dresdner Bank danke ich sehr herzlich,
die sich nach vielen Jahren der Forde-
rung letztes Jahr entschieden hat, im neu-
en Verbund mit der Commerzbank den
Lehrstuhl nicht mehr zu férdern, aber an
der Forderung des Zentrums festzuhal-
ten. Vielen Dank fiir die vielen Jahre der
Forderung und ich freue mich sehr tber
die Fortsetzung der Zusammenarbeit im
Center of Private Banking. Mein besonde-
rer Dank gilt der Allianz SE, dem Haupt-
forderer des Lehrstuhls. Die Allianz ist
ebenfalls seit vielen Jahren ein besonders
enger ,Freund“ des Lehrstuhls und ich
wirde mich freuen, wenn sie das weiter-

hin bliebe. Den Lehrstuhl und die Allianz
verbinden viele gemeinsame Aktivitaten.
Mein Dank gilt auch ganz personlich dem
Beiratsvorsitzenden Herrn Stephan The-
issing von der Allianz, aber natirlich auch
dem Beiratsvorsitzenden des Centers of
Private Banking, Herrn Dr. Thorsten Reit-
meyer von der Commerzbank.

Viel Vergnlgen bei der Lektlre des Lehr-
stuhl- und Zentrumsberichtes,

Professor Dr. Markus Rudolf
(Prorektor WHU)



Das Center of Private Banking und der
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Reihe 1 (v. |.) Kirsten Schmitz, Markus Rudolf, Katrin Baedorf, Marianne Diel Reihe 2 (v.l.) Benjamin Meiers,
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Friedrich Kruse, Janis Back, Volker Seiler, Christian Zaum, Matthias Held Reihe 3 (v.I.) Valeria Biurrun, Michael

Borf3, Marco Vietor, Oxana Zhukova, Marc Engelbrecht

Im vergangenen Geschéftsjahr durften
die Lehrstuhimitarbeiter und die Mitarbei-
ter des Center of Private Banking neue
und vor allem gemeinsame R&ume be-
ziehen.

Seit Anfang Juni 2010 sind wir im dritten
Stock des Finance-Hauses, dem Gebau-

de D der WHU in der D’Ester Stralte 13
zu finden. Wir freuen uns sehr Uber die
angenehme Atmosphére und die Konzen-
tration der Finance-Lehrstlihle an einem
Ort.



Das Team

Professor Dr. Paul
Achleitner

Paul Achleitner ist Finanzvorstand der Al-
lianz SE. Seit Februar 2001 ist er Hono-
rarprofessor an der WHU. Er vertritt hier
den Bereich Investment Banking.

&n
Dipl.-Kfm. Janis Back

Seit Juni 2008 unterstitzt Janis Back als
wissenschaftlicher Mitarbeiter den Lehr-
stuhl. Er studierte Betriebswirtschaftsleh-
re an der Universitat Mannheim und der
Copenhagen Business School mit den
Schwerpunkten Bankbetriebslehre & Fi-
nanzierung, Statistik sowie Wirtschafts-
prifung. Weiterhin war er parallel zu
seiner Dissertation flr einige Monate am

Finance Department der Stern School of
Business (New York University) im Rah-
men einer Forschungskooperation als
Visiting Scholar tatig. Praktische Erfah-
rungen sammelte er unter anderem im
Corporate Finance Bereich bei Deloitte
in Frankfurt. Seine Forschungsinteressen
liegen im Bereich derivative Finanztitel,
Commodities, Fixed Income und Empi-
rical Asset Pricing. Seine Dissertation
beschaftigt sich mit der Bewertung von
Commodity Derivaten.

Commerzbank Juniorprofes-
sorin Dr. Katrin Baedorf

Dr. Katrin Baedorf besetzt die Com-
merzbank Juniorprofessur des Center of
Private Banking. lhr Studium der Mathe-
matik und Volkswirtschaft an der Rhei-
nischen Friedrich-Wilhelms-Universitat in
Bonn schloss sie mit zwei Diplomen 2001
ab. Im Anschluss daran war sie 4 2 Jahre
als Unternehmensberaterin mit Schwer-
punkt im Bankensektor bei McKinsey &
Company, Inc. beschéftigt. |hre Disserta-
tion fertigte sie am Center of Private Ban-
king zum Thema ,Performance Messung
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von Kundenportfolios im Private Banking®
an. Der Schwerpunkt der zukinftigen
Forschungsarbeit wird sich weiter auf
Bereiche des Asset Management mit illi-
quidem Vermdgen und der Messung der
Dienstleistungsqualitdt im Private Ban-
king konzentrieren. Dabei soll ein Fokus
auch auf Einflisse aus der Behavioral Fi-
nance Theorie gelegt werden.

MCom. Valeria Biurrun

Valeria Biurrun studierte von 2002 bis
2005 an der Universiteit Maastricht in den
Niederlanden und schloss ihr Studium mit
dem Schwerpunkt Rechnungswesen mit
dem Titel Bachelor of Science in Interna-
tional Business Economics ab. Wahrend
dieses Studiums verbrachte sie ein Aus-
landssemester am Institut Supérieur de
Commerce in Paris. Im Anschluss daran
absolvierte sie ein zweijahriges Master
of Commerce in Finance Studium an der
University of Auckland in Neuseeland.
Praktische Erfahrungen sammelte sie
unter anderem bei dem Venture Capital
Unternehmen Intelligent Venture Capital
Management in Aachen, der Personal-
beratung Hewitt Associates in Paris, der

Unternehmensberatung SSC-Consult in
Koln, der Wirtschaftspriifungs- und Bera-
tungsgesellschaft PricewaterhouseCoo-
pers in Frankfurt und der Inter-American
Development in Washington DC. Ihre Dis-
sertation beschaftigt sich mit dem Thema
Ertragsmanagement bei Banken.

Dipl.-Kfm. Michael BorR

Seit Mai 2009 verstarkt Michael Bor} das
Center of Private Banking. Er hat Be-
triebswirtschaftslehre an der WWU Mun-
ster - mit Auslandsstationen in Frankreich
und den USA - studiert. In dieser Zeit
konnte er ebenfalls erste Erfahrungen im
Private Banking in Luxemburg sammein.
Seit 2006 ist Michael Borf als Berater bei
der Boston Consulting Group mit Schwer-
punkt im Bereich Financial Institutions ta-
tig. Im Rahmen der Dissertation beschaf-
tigt er sich insbesondere mit Experimental
Economics und Behavioral Finance.



Dipl.-Kfm. Marius Iven
Dethleffsen

Marius Dethleffsen studierte von 2003-
2007 Betriebswirtschaftslehre an der
WHU - Otto Beisheim School of Manage-
ment. Wahrend dieser Zeit verbrachte er
jeweils ein Semester an der Jonkdping In-
ternational Business School, Schweden,
und der EOI Business School, Spanien.
Nach seinem Diplom arbeitete er fiir zwei
Jahre in der Investment Banking Division
bei Goldman, Sachs & Co. oHG in Frank-
furt und unterstltzte das Team am Lehr-
stuhl zwischen August 2009 und Oktober
2010.

Sein Forschungsschwerpunkt liegt im Be-
reich ETF-Preise und Risiko.

1

Marianne Diel

Marianne Diel ist seit Januar 1999 per-
sonliche Assistentin von Professor Dr.
Markus Rudolf am Stiftungslehrstuhl fur
Finanzwirtschaft. Organisatorisch betreut
sie auch das Center of Private Banking.

Dipl.-Kfm. Matthias Held

Seit August 2010 arbeitet Matthias Held
als wissenschaftlicher Mitarbeiter am
Stiftungslehrstuhl fiir Finanzwirtschaft.
Wahrend des Studiums der Betriebs-
wirtschaftslehre mit den Schwerpunkten
Finanzierung und Banken sowie interna-
tionales Management an der Universitat
Magdeburg arbeitete er im Risk Office der
Bayerischen Landesbank in Minchen.
Seine Forschungsinteressen liegen in
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den Bereichen Credit Risk sowie Sove-
reign Risk.

Dipl.-Kfm. Marc Engelbrecht

Das Grundstudium absolvierte Marc En-
gelbrecht in Bayreuth. Nach einem Auf-
enthalt an der Universidad de Navarra in
Spanien schloss er an der Handelshoch-
schule Leipzig das Hauptstudium mit
den Schwerpunkten Finanzmanagement
sowie Rechnungswesen, Wirtschaftspri-
fung und Controlling ab. Praktische Er-
fahrung sammelte er u. a. im Produktcon-
trolling von DaimlerChrysler in Stuttgart,
im Bereich Valuation & Strategy bei Pri-
cewaterhouseCoopers in Disseldorf und
im Wealth Management der Commerz-
bank in Frankfurt. Seit Mai 2006 ist er
als wissenschaftlicher Mitarbeiter fir den
Stiftungslehrstuhl  fir Finanzwirtschaft
und insbesondere das Private Banking
Zentrum tatig. Seine Dissertation erstellt
er zu dem Thema Asset Allocation im Pri-
vate Banking.

Dr. Stefan Jentzsch

Dr. Stefan Jentzsch ist Partner bei der
Investmentbank Perella Weinberg. Er
unterrichtet im MLB Programm den Kurs
LInvestment Banking®.

Dr. llja Konoplev

Dr. llja Konoplev hat an der WHU — Otto
Beisheim School of Management studiert
mit Auslandsaufenthalten an der St. Pe-
tersburg University of Economics and
Finance (Russland) und der Queen’s
University (Kanada). Praxiserfahrung
sammelte er in der Sportindustrie (Nike),
in der Unternehmensberatung (Roland
Berger Strategy Consultants) sowie in
der Beteiligungsbranche (Auctus Capital



Partners). Im Rahmen seiner Promotion
verbrachte er einen Forschungsaufent-
halt an der Columbia University (USA).
Herr Dr. llja Konoplev hat am 02.07.2010
seine Dissertation zum Thema ,Corporate
Financial Hedging — Auswirkungen auf
die Bewertung und Kreditqualitat eines
Unternehmens am Beispiel der Lufthansa
AG" erfolgreich abgeschlossen.

Dipl.-Kfm. Friedrich Kruse

Friedrich Kruse studierte Betriebswirt-
schaftslehre an der Universitat Passau
mit der Auslandsstation an der School
of Economics and Management in Lund,
Schweden. Daneben absolvierte er das
Zusatzstudium der Bayerischen Elite-
Akademie in Miinchen. Praktische Erfah-
rung sammelte er im Corporate Finance
beim Bankhaus Metzler, im M&A bei der
Dresdner Kleinwort und der Wirtschafts-
prufergesellschaft Ebner, Stolz & Partner.

Dipl.-Kaufmann Friedrich Kruse ist seit
Mai 2008 als wissenschaftlicher Mitar-
beiter am Lehrstuhl tatig. Als PhD Visi-
ting Scholar wurde er an der NYU, Stern
School of Business in New York eingela-
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den und arbeitete dort einige Monate an
einem Forschungsprojekt am Department
for Information Systems. Seine Dissertati-
on erstellt er zum Thema Nichtlinearitaten
und Portfolio Choice — Anwendungen von
kiinstlichen neuronalen Netzen.

L
Dr. Hartmut Leser

Nach dem Studium der Wirtschaftswis-
senschaften mit Schwerpunkt Finance
in Mannheim, London School of Econo-
mics, Saarbricken und Michigan/USA
Abschlisse als Diplom-Volkswirt und
Master in Economics. Dissertation Uber
internationale Finanzmarkttheorie. Ver-
schiedene Téatigkeiten in der Asset Ma-
nagement Branche, danach Partner bei
einem Investment Consultant. Heute als
Vorstandsvorsitzender der Aberdeen As-
set Management Deutschland AG verant-
wortlich fir das deutschsprachige Euro-
pa. Im MBA Programm der WHU halt er
die Vorlesung ,Asset Management®.
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Dipl.-Kfm. Benjamin Meiers

Nach seinem Grundstudium an der WHU
— Otto Beisheim School of Management
in Vallendar absolvierte Benjamin Meiers
Auslandssemester an der Stephen M.
Ross School of Business an der Univer-
sity of Michigan in Ann Arbor, USA und
an der HEC Montréal in Kanada. Das
Hauptstudium absolvierte er an der WHU
— Otto Beisheim School of Management
in Vallendar mit den Schwerpunkten Con-
trolling, Corporate Finance und Interna-
tional Strategy and Communication und
schrieb seine Diplomarbeit am Center
of Private Banking mit dem Thema ,Der
Markt fur Private Banking: Eine anbiete-
rorientierte Sichtweise fur deutsche Kun-
den”. Praktische Erfahrung sammelte er,
neben seiner Ausbildung und Tatigkeit als
Bankkaufmann, in der Industrie bei der
BASF in Tokyo/Japan und in der Unter-
nehmensberatung bei Mercer Manage-
ment Consulting (jetzt: Oliver Wyman
Consulting) und Bain & Company u. a. im
Bereich Financial Services.

Juniorprofessorin Dr. Marisa
Noldeke

Die Juniorprofessur fur Finanzwirtschaft
ist mit Dr. Marisa Noldeke besetzt. Sie ist
organisatorisch dem Bucerius/WHU Ma-
ster of Law and Business — Joachim Herz
Programm (MLB) zugeordnet. Sie ist Mit-
glied der Finance Group an der WHU und
erbringt auch Teile ihres Lehrdeputats an
der WHU. Frau Noldeke studierte Wirt-
schaftswissenschaften mit Schwerpunkt
Finance an der Humboldt-Universitat zu
Berlin, der Universitat Zirich und dem
Fisher College of Business (Ohio, USA).
Nach ihrem Abschluss mit dem Lizentiat
(Diplom) an der Universitat Zurich promo-
vierte sie dort mit der Dissertation ,Ear-
nings Guidance in Public Companies®.
Wahrend dieser Zeit absolvierte sie einen
mehrmonatigen Forschungsaufenthalt an
der Stern School of Business (New York
University).



Dipl.-Kfm. Christoph Pavel,
MSc

Christoph Pavel unterstitzt den Lehr-
stuhl seit April 2008. Nach seinem Di-
plom an der WHU (2005) und dem MSc
an der EM Lyon (2006) arbeitete er zwei
Jahre fir McKinsey & Company in Mun-
chen im Bereich Financial Institutions.
Parallel zu seiner Dissertation war er flr
einige Monate am Finance Department
der Stern School of Business (New York
University) als Visiting Scholar tatig. Sein
Forschungsschwerpunkt liegt im Bereich
Credit Portfolio Management.

Professor Dr. Markus Rudolf

Markus Rudolf ist Prorektor der WHU und
Inhaber des Stiftungslehrstuhls fir Fi-
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nanzwirtschaft an der WHU — Otto Beis-
heim School of Management sowie Leiter
des dem Lehrstuhl angegliederten Center
of Private Banking (CPB) an der WHU.
Seine Forschungsinteressen sind Asset
Management, Bewertung von Derivaten,
Risikomanagement und Altersvorsorge.
Er ist Mitherausgeber der Zeitschrift ,Fi-
nancial Markets and Portfolio Manage-
ment®. Seit 2008 ist er Mitglied des Auf-
sichtsrats der Barclays Global Investors
(Deutschland) AG (seit dem 01.12.2009
BlackRock Asset Management Deutsch-
land AG) und Beiratsvorsitzender der
Brain Capital GmbH sowie Aufsichtsrats-
vorsitzender des Campus for Finance e.V.

Kirsten Schmitz

Kirsten Schmitz unterstitzt seit dem
01.06.2009 das Sekretariat des Lehr-
stuhls fiir Finanzwirtschaft sowie des
Center of Private Banking.
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Dipl.-Kfm. (IBS) Volker Seiler
M.A. Int. Econ.

Volker Seiler studierte von 2001 bis
2005 International Business Studies mit
dem Schwerpunkt Finanzwirtschaft und
Bankbetriebslehre an der Universitat Pa-
derborn. Von 2005 bis 2006 absolvierte
er einen Aufbaustudiengang in Interna-
tional Economics mit dem Schwerpunkt
Financial Economics an der Universitat
Paderborn. Im Januar 2006 nahm Herr
Seiler mit einem Team der Universitat
Paderborn an dem Fallstudienwettbe-
werb ,John Molson MBA International
Case Competition“ in Montreal, Kanada,
teil. Wahrend seiner Praktika bei Price-
waterhouseCoopers und Private Wealth
Management (Deutsch Bank AG) sowie
seiner Werkstudententatigkeit bei Fujitsu-
Siemens Computers GmbH konnte er
praxisrelevante Erfahrungen sammeln.
Seit Dezember 2006 unterstltzt er das
Center of Private Banking als wissen-
schaftlicher Mitarbeiter. Seine Dissertati-
on beschaftigt sich mit der Zufriedenheit
vermdgender Privatkunden im Private
Banking.

Dr. Marco Leander Vietor

Marco Vietor hat seine Dissertation zum
Thema Humankapitalvertrdge im Janu-
ar 2010 abgeschlossen. Auch nach der
Beendigung dieser Arbeit bleibt er an
der WHU flir das Finanzierungsmodell
,Umgekehrter Generationenvertrag“ zu-
sténdig. Dieses wird von der brain capital
GmbH angeboten, deren Geschaftsflhrer
Marco Vietor ist. An der WHU nutzen mitt-
lerweile Gber 150 Studenten diesen Weg
der alternativen Studienfinanzierung. Das
verwaltete Kapitalvolumen in der Gesell-
schaft betragt 25 Mio Euro. Vor Beginn
dieser Tatigkeit und der Promotion an der
WHU war er als Unternehmensberater fiir
Bain & Company in Munchen tatig. Sein
BWL-Studium hat Marco Vietor im Jahr
2004 an der WHU abgeschlossen.



Professor Dr. Axel Wieandt

Axel Wieandt war von Oktober 2008 bis
Marz 2010 Vorstandsvorsitzender der
HRE Holding AG. Im Juni 2010 kehrte
er zur Deutsche Bank AG zurlck und ist
dort als Managing Director verantwortlich
fur ,Integration Management'. - Seit dem
Fruhjahrssemester 2005 ist er Honorar-
professor an der WHU. Er vertritt hier den
Bereich ,Finanzintermediare’.
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MCom. Christian Zaum

Nach Abschluss des Bachelor of Sci-
ence an der Universiteit Maatsricht in
den Niederlanden mit der Fachrichtung
Rechnungswesen und einem Auslands-
semester an der Universidad Carlos IlI
in Madrid, absolvierte Christian Zaum an
der University of Auckland in Neuseeland
seinen Master of Commerce mit dem
Schwerpunkt Finanzen. Praktische Erfah-
rungen konnte er in zahlreichen Praktika
bei dem Handelskonzern METRO Group,
der Unternehmensberatung Accenture
und den  Wirtschaftsprifungsgesell-
schaften PricewaterhouseCoopers und
Deloitte in unterschiedlichen Bereichen
im In- und Ausland gewinnen. Seit Ja-
nuar 2008 verstarkt er als wissenschaft-
licher Mitarbeiter das Team am Center of
Private Banking. Bei seiner Dissertation
beschaftigt er sich mit der Bewertung von
Kunden im Private Banking.
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Dipl.-Volkswirtin Oxana Zhu-
kova

Oxana Zhukova ist seit Oktober 2007
als wissenschaftliche Mitarbeiterin am
Lehrstuhl fir Finanzwissenschaft tatig.
Sie studierte von 2002 bis 2007 Volks-
wirtschaftlehre an der Rheinischen
Friedrich-Wilhelms-Universitat Bonn mit
den Schwerpunkten Corporate Finance,
Internationale Finanzwirtschaft und Wirt-
schaftsprifung. Parallel absolvierte sie
das Studium an der Finanzakademie
unter der Regierung der Russischen Fo6-
deration mit dem Schwerpunkt Finanz-
management. Praktische Erfahrungen
sammelte sie unter anderem bei der
Deutschen Borse AG in Frankfurt. |hre
Dissertation beschaftigt sich mit Risi-
komanagement-Strategien bei auslan-
dischen Direktinvestitionen in Russland.
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Das Center of Private Banking

Das Center of Private Banking verfolgt
die drei Schwerpunkte Forschung, Leh-
re/Ausbildung und Dialog. Damit soll das
Zentrum das Forschungsprofil der WHU
im Bereich Private Banking scharfen, die
interessierte Offentlichkeit inklusive der
wohlhabenden Privatkunden fir das The-
ma sensibilisieren und Kontakte zur Pri-
vate Banking-Praxis institutionalisieren.

Der Bereich Forschung umfasst die bei-
den Saulen Anlagemethoden/-produkte
und Kundenbeziehungen. So werden im
Rahmen der Kundenbeziehungen die
Dienstleistungsqualitat und deren Auswir-
kungen, die Kundenzufriedenheit sowie
die Kundenbindung von Vermdgensnach-
folgern im Private Banking aus Sicht der
High Net Worth Individuals und der An-
bieter erforscht. Dariiber hinaus befasst
sich eine Dissertation mit der Entwicklung
eines Kundenportfoliomanagement-Mo-
dells. Im Rahmen des Asset Management
Schwerpunkts werden insbesondere die
Anlageentscheidung mit alternativen An-
lageklassen, die Messung der individu-
ellen Risikopraferenzen, sowie die Beur-
teilung der erreichten Performance naher
erforscht. Zukunftig sollen hier auch Be-
reiche der Behavioral Finance intensiver
behandelt werden.

Das Thema Private Banking im Allgemei-
nen wird den Studenten der WHU durch
eine Private Banking Vorlesung mit inte-
grierten Praktiker-Vortrdgen zu verschie-
denen Themenkomplexen sowie durch
die Betreuung von Bachelor-, Master-
und Diplomarbeiten ndhergebracht. Das
grof3e Interesse der Studenten spiegelt
sich dabei in der hohen Teilnehmerzahl in
der Private Banking Vorlesung.

Jun.-Prof. Dr. Katrin Baedorf bei der Vorlesung

Fir die Mitglieder des Center of Private
Banking wird wieder ein maRgeschnei-
dertes Aus- und Weiterbildungspro-
gramm angeboten, das sechs Studi-
entage in 2011/12 beinhaltet (2011:
21.03./06.06./19.09.).

Nach der erfolgreichen Erstauflage wird
2011 die zweite Auflage des Private
Banking-Buchs erscheinen, das diesen
Themenbereich mit all seinen Facetten
systematisch aufgreift.

Da die wissenschaftliche Forschung im
Private Banking von besonderer Praxis-
relevanz ist, finden regelmafRig Treffen
des Arbeitskreises CPB statt, die eine
Diskussion der aktuellen Ausarbeitungen
mit Unternehmensvertretern ermdglichen
und gegenseitige Impulse geben. Diese
haben 2010 am 22. Januar, 23. April und
09. September mit Vortragen von Volker
Seiler zu ,Rating und Kundenzufrieden-
heit im Private Banking“ und Michael
Borf3 zur ,Experimentelle Messung von
Risikopraferenzen und  Nutzenfunkti-
onen” stattgefunden.
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Die Ergebnisse aus der Forschung flie-
Ren ebenso in ein auf den Private Ban-
king Markt direkt anwendbares Rating-
verfahren ein. Daten fur dieses Rating
sind bereits erstmalig erhoben worden
und werden in Zukunft weiter ausgebaut,
so dass ebenfalls zeitliche Entwicklungen
abgebildet werden kdnnen.

Gearbeitet wird auRerdem an regelma-
Rigen Publikationen, Veranstaltungen
und Vortragen, um die Kompetenz des
Center of Private Banking weiter zu tra-
gen. Nach der erfolgreichen Auftaktver-
anstaltung wird im Méarz 2011 der 2. WHU
Private Banking Day stattfinden, der den
Teilnehmern in Vortrdgen und Diskussi-
onen eine Plattform fur einen intensiven
Austausch zu aktuellen Fragestellungen
des Private Banking bietet.



Der WHU Private Banking Day

Am 19. Februar 2010 fand zum ersten
Mal der WHU Private Banking Day statt.
Hierzu kamen rund 80 Studenten, Acade-
mics und Private Banking Professionals
in Vallendar zusammen, um Uber aktuelle
Fragestellungen aus dem Bereich Private
Banking/Wealth Management zu diskutie-
ren und sich auszutauschen.

In vier Themenbldcken wurden die unter-
schiedlichsten Facetten des Private Ban-
king beleuchtet.
1. Private Banking Industrie
2. Dienstleistungsqualitat
3. Asset Management /

Behavioral Finance

4. Geschaftsmodelle im Private Banking

Neben der Qualitdt der Referenten und
der Breite der Themen wurde von den Teil-
nehmern insbesondere die Atmosphare
der Veranstaltung gelobt. So boten zahl-
reiche Pausen zwischen den einzelnen
Vortragsblocken vielfaltige Moglichkeiten
zum personlichen Austausch. Abgerundet
wurde der Tag fir Referenten und Teil-
nehmer mit einem Galadinner im Gewdl-
bekeller der Hochschule.

Der nachste WHU Private Banking Day
ist fur den 31. Méarz 2011 geplant.




Riickblick 1. Private Banking Day:
Ein Tag mit spannenden Vortragen...

0 Private Banking Industrie

= World Wealth Report 2009 & Ausblick 2010
Oliver Orth
Leiter Global Wealth Management Deutschland
Merrill Lynch

= Delivering on the Client Promise in Wealth Management
Anna Zakrzewski, Principal, The Boston Consulting Group

9 Dienstleistungsqualitat
| ‘

.

= Total Quality (Wealth) Management: Vom Kundenbediirfnis zur
Umsetzung
Karsten Junge
Leiter Vertriebsstrategie Wealth Management. Commerzbank AG

= Private Banking Rating
Prof. Dr. Markus Rudolf & Volker Seiler, WHU Center of Private
Banking

9 Asset Management / Behavioral Finance

= Kapitalmarktausblick und Investmentstrategie in 2010
Dr. Helmut Kaiser
Global Chief Investment Strategist
Deutsche Bank AG

= Behavioral Finance und der Privatkunde in schwierigen
Zeiten
Joachim Goldberg
Managing Director
Cognitrend GmbH

= Behavioral Portfolio Theory
Prof. Dr. Katrin Baedorf
Juniorprofessur fiir Private Banking
WHU Center of Private Banking



...und ausreichenden Gelegenheiten zum personlichen Aus-
tausch

0 Geschaftsmodelle im Private Banking

= Podiumsdiskussion : "Geschaftsmodelle fiir das Private Banking der
Zukunft"

= Joachim Goldberg, Managing Director, Cognitrend GmbH
= Eberhard Hofmann, Leiter Private Banking, Berenberg Bank
= Prof. Dr. Rolf Tilmes, European Business School Oestrich-Winkel

= Prof. Dr. Katrin Baedorf, WHU Center of Private Banking

= ,Rolle und Wert der Anlageberatung”
Prof. Dr. Andreas Hackethal, House of Finance
Goethe Universitét Frankfurt

= ,Qualitdts- und Risikomanagement im Private Banking - Chance
oder Argernis fiir Bank und Kunde?“
Dr. Martin Deckert, COO und Mitglied des Vorstands
UBS Deutschland AG

+ + + SAVE THE DATE + + +
Der 2. WHU Private Banking Day findet statt am
31. Marz 2011
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Beirat Center of Private Banking

Dr. Thorsten Reitmeyer Dr. Peter Konig
Vorsitzender des Beirats Geschaftsflhrer
Bereichsvorstand Wealth Management DVFA GmbH
Commerzbank AG

Christoph Mauchle

Andreas Brodtmann Head Market Area Deutschland,
Personlich haftender Gesellschafter Osterreich und Luxemburg
Berenberg Bank Credit Suisse AG

Prof. Dr. Glinter Dufey Bjorn Robens
Prof. Emeritus der University of Michigan  Vorstandssprecher
BHF-BANK
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Prof. Dr. Markus Rudolf Ralf Vielhaber

Leiter des Zentrums Geschaftsfiihrer

Stiftungslehrstuhl ~ fiir ~ Betriebswirt-  Fuchsbriefe/Dr. Hans Fuchs GmbH
schaftslehre, insb. Finanzwirtschaft
WHU - Otto Beisheim School of
Management

Frank Wieser
CEOQl/Leiter Private Banking

Deutschland
Dr. Steffen Tolle Vg:tigelaEnurope AG
Geschaftsfuhrender Teilhaber
Wegelin & Co. Privatbankiers

Im Beirat sind die finanziellen Foérderer
des Center of Private Banking vertreten.
Der Beirat bestimmt die inhaltliche Stol3-
richtung des Centers. Dazu kommt der
Beirat in regelmalg Abstanden ein- bis
zweimal pro Jahr zusammen. In 2010
hat der Beirat am 23. April an der WHU
in Vallendar getagt.
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Assoziierte Mitglieder am Center of
Private Banking

Prof. Dr. Thomas Burkhardt Jiirgen Lampe
Finanzierung, Finanzdienstleistungen  Vorstand firstfive AG, Frankfurt/M.
und eFinance Fachbereich 4: Institut fir

Management Universitdt Koblenz-Lan-

dau, Campus Koblenz

Thomas Fehr Prof. Volkmar Liebig

Geschéftsfihrender Direktor Commerz- ifm - Institut fur Fremdsprachen und Ma-
bank International S.A. Luxemburg nagement, Hochschule Ulm

Dr. Daniel Kuehne Dr. Jorg Liesner
Executive Director, Leiter Produktma- Geschaftsflihrer, Berenberg Private Capi-
nagement Vontobel Private Banking tal GmbH, Hamburg

Bank Vontobel AG, Zirich



Melanie MonRen, CFP

Business Management Private Banking

Bank Vontobel Europe AG

Christian Muri

Leiter Private Banking der
Centrum Bank (Schweiz) AG
Mitglied der Geschaftsleitung
Centrum Bank (Schweiz)

Christian Oertli
Mitglied der Geschaftsleitung
Leiter Private Banking
Centrum Bank AG

27

Jurgen Raeke
Geschéftsfuhrer, Berenberg Private
Capital GmbH, Hamburg

Dr. Jorg Richter, CFP, CEP
Geschéftsfihrender Gesellschafter
Institut fur Qualitatssicherung und Pri-
fung von Finanzdienstleistungen GmbH
(IQF), Hannover
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Dr. Hendrik Sprenger
Leiter Geschaftsentwicklung Private Ban-
king und Asset Management, BHF Bank

Bjorn Struawer

Managing Director

Private Banking Deutschland, Osterreich,
Luxemburg, Head Market Management,
Advisory & Sales, Credit Suisse AG
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Leistungen fur die Hochschule

Herrn Sebastian Scheurle

Seit dem 01.10.2009 ist Professor Dr.
Markus Rudolf Prorektor der WHU.

In seiner Funktion als Prorektor hat er
u.a. folgende Vortrage/Reden gehalten:

-Vortrag bei der Strategietagung in Kes-
seldorf zur aktuellen Situation auf dem
Hochschulmarkt und der Wettbewerbspo-
sition der WHU

-Eréffnungsrede beim WHU Parkfest Uber
die Initiative ,WHU Studenten helfen e.V.”

-Rede zum Thema ,EIf Jahre nach Bolo-
gna - Ruckblick und Ausblick®

Dariber hinaus ist Herr Professor Dr. Ru-
dolf seit diesem Jahr akademischer Leiter

Professor Dr. Markus Rudolf spricht die Laudatio fiir den Gewinner des Koblenzer Hochschulpreises 2010,

) Zukunft

des Master of Science (MSc) Programms
der WHU. Das Programm richtet sich als
konsekutives  wirtschaftswissenschaft-
liches Studium an besonders qualifizierte,
leistungsorientierte  wirtschaftswissen-
schaftlich ausgebildete Bachelorabsol-
venten, die sich in einem internationalen
Umfeld bewegen mdéchten. Das Studium
baut die vorhandenen wirtschaftswissen-
schaftlichen Grundlagen aus und bietet
zugleich einen ausgepragten Praxisbe-
zug.

Der Lehrstuhlinhaber war bis August 2010
Gruppensprecher der Finance-Gruppe
an der WHU bevor diese Aufgabe turnus-
maRig an Professor Dr. Lutz Johanning
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weiter gegeben wurde. Die Aufgabe des
Gruppensprechers besteht darin, das
Lehrangebot der Finance Gruppe in Ab-
sprache mit den anderen Finance Pro-
fessoren zu planen, zu koordinieren und
zu gestalten. Zudem reprasentiert der
Gruppensprecher die Finance Gruppe bei
wichtigen Veranstaltungen innerhalb und
aulerhalb der Hochschule. In regelma-
Rigen Gruppensprechersitzungen vertritt
er die Interessen der Gruppe.

Professor Dr. Rudolf war im vergangenen
Jahr Mitglied der Berufungskommissi-
onen fiir drei neu zu besetzende Finance-
Professuren. Hieraus resultieren die
Berufungen von Herrn Prof. Dr. Burcin
Yurtoglu der Universitat Wien, Frau Prof.
Dr. Mei Wang der Universitat Zirich so-
wie Herr Junior-Prof. Dr. Christian Andres
der Universitat Mannheim.

Seit 2006 leitet er gemeinsam mit Profes-
sor Clifford Larsen (Bucerius Law School)
das Bucerius/WHU Master of Law and
Business — Joachim Herz Programm.
Das Programm zielt darauf ab, juristische
und wirtschaftswissenschaftliche Kennt-
nisse in kombinierten Vorlesungen zu
speziellen Themengebieten zu vermitteln.
Zielgruppe sind internationale Studieren-
de mit einem Erstabschluss vornehmlich

in Jura oder Wirtschaftswissenschaften,
aber auch anderer Disziplinen.

Neben der Leitung des Programms im All-
gemeinen, verantwortet Prof. Dr. Rudolf
auch die Konzipierung und Planung des
betriebswirtschaftlichen Teils des Pro-
gramms. Letzterer wird von Professoren
der WHU und von anderen Universitaten
aus dem In- und Ausland, aber auch von
namhaften Dozenten bekannter Unter-
nehmen durchgefiihrt. Das Programm
findet vornehmlich auf dem Campus der
Bucerius Law School in Hamburg statt.
Pro Studienjahr werden zusatzlich jedoch
zwei Live-in Weeks auf dem Campus der
WHU in Vallendar durchgeftihrt.

Ein weiterer Beitrag fir die Hochschule ist
die Leitung des an den Lehrstuhl ange-
gliederten Zentrums fur Private Banking.

Wichtige Fordermittel werden am Lehr-
stuhl von der Allianz zur Verfligung ge-
stellt. Im Zentrum fur Private Banking sind
als Sponsoren neben dem Hauptsponsor
Commerzbank AG die Bank Vontobel,
Berenberg Bank, BHF Bank, Credit Su-
isse, Centrum Bank, DVFA und Bank
Wegelin zu nennen. Eine zusatzliche ide-
elle Forderung erfolgt durch die Private
Banking Prifinstanz mit der firstfive AG,
Fuchsbriefe und IQF.
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Beirat Lehrstuhl fur Finanzwirtschaft

Dr. Karl-Georg Altenburg
JPMorgan Chase Bank
CEO Germany/Austria/Switzerland

Prof. Dr. Glinter Dufey

Prof. Emeritus der University of Michigan

v 4

Stephan Gemkow
Deutsche Lufthansa AG
Mitglied des Vorstands

Martin Korbmacher

Credit Suisse Securities (Europe) Limited
Managing Director und Country Manager
Germany/Austria

Dr. Stephan Leithner

Deutsche Bank AG

Head of Global Country Coverage, Head
of Global Banking Germany

Rudolf Matter
Schweizer Radio DRS, Chefredakteur
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Dr. Thorsten Reitmeyer
Vorsitzender des Beirats
Bereichsvorstand Wealth Management
Commerzbank AG

Professor Dr. Markus Rudolf
WHU - Otto Beisheim School of Manage-
ment, Stiftungslehrstuhl fiir Finanzwirt-
schaft

Stephan Johannes
Theissing
Allianz SE

Head of Corporate Finance
Vorsitzender des Beirats

Johannes Ziill
RTL Televizij
CEO

Der Beirat des Stiftungslehrstuhls fiir Fi-
nanzwirtschaft traf sich am 15.01.2010
und am 27.05.2010 an der WHU. Der
Beirat unterstliitzt den Lehrstuhl durch
den Austausch zwischen Wissenschaft
und Praxis.
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Forschung und Herausgeberschaften

Buch- und Fachbeitrage

Rudolf, Markus [2010]: ,Eine Historie von
Finanzmarktkrisen“, in: Roland Schmitz
(Hrsg.): Festschrift fur Erich Samson, im
Erscheinen

Rudolf, Markus [2010], ,Die Auswir-
kungen der Einfiihrung einer Leverage
Ratio als zuséatzliche aufsichtsrechtliche
Beschrankung der Geschéftstatigkeiten
von Banken®, Gutachten im Auftrag des
Bundesverband Deutscher Banken, Marz
2010 (mit Michael Frenkel)

Rudolf, Markus und Anthony Saunders
[2009]: ,Refinancing Real Estate Loans
— Lessons to be Learned from the Sub-
prime Crisis“, vdp Schriftenreihe des Ver-
bandes Deutscher Pfandbriefbanken

Rudolf, Markus und Michael Adams
[2009]: ,Unternehmensbewertung auf
Basis von Realoptionen®, in: U. Schacht
und M. Fackler (Hrsg.): ,Praxishandbuch
Unternehmensbewertung®, 2. Auflage,
Gabler Verlag, S. 359-382

Beitrage in Journals

Rudolf, Markus [2010]: ,Weiterbildung fir
Finanzdienstleister im Qualitatswettbe-
werb®, in: Bank und Markt, August (Heft
8), S. 38-41

Rudolf, Markus [2010]: ,Lehren aus der
Finanz- und Wirtschaftskrise fiir das Fi-
nanzsystem®, in: Zeitschrift fir Controlling

und Management ZfCM, Sonderheft 1, S.
2-3

Arbeitspapiere

Rudolf, Markus [2010]: ,Mitigating Bank
Earnings Management. The Role of Re-
gulation and Supervision”, Working Paper
WHU, Juni 2010 (mit Valeria Biurrun)

Rudolf, Markus [2010]: ,Bankruptcy
Codes Bargaining, and the Valuation of
Distressed Securities®, Working Paper
WHU, April 2010 (mit Marc-Olivier Liicke)

Rudolf, Markus [2010]: L~Systematic
Credit Risk”, Working Paper WHU und
McKinsey, April 2010 (mit Christoph Pa-
vel)

Rudolf, Markus [2010]: ,The Costs of
Bank Earnings Management”, Working
Paper WHU, April 2010 (mit Valeria Biu-
rrun)

Rudolf, Markus [2009]: ,The Economic
Value of Nonlinear Predictions in Asset
Allocation”, Working Paper WHU, De-
zember 2009 (mit Friedrich Kruse)

Rudolf, Markus [2009]: ,Seasonality and
the Valuation of Commodity Options”,
Working Paper WHU und University of
Reading — ICMA Center, November 2009
(mit Janis Back und Marcel Prokopczuk)

Rudolf, Markus [2009]: ,,Service Quality in
the Private Banking Business”, Working
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Paper WHU, Oktober 2009 (mit Carsten
Horn)

Rudolf, Markus [2009]: ,Structural Model
for Pricing Defaultable Sovereign Bonds,
Working Paper WHU, Juli 2009 (mit Va-
lentin Ulrici)

Rudolf, Markus [2009]: ,A New Approach
to the Valuation of Banks”, Working Paper
WHU und Deutsche Bank, Juli 2009 (mit
Michael Adams)
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Campus for Finance — New Year’s and
Research Conference

Prof. John F. Nash Jr. bei seinem Vortrag

New Year’s Conference 2010

“Finance 2020 — Perspec-
tives on Tomorrow’s Mar-
kets*“

Am 14. und 15. Januar 2010 fand zum
zehnten Mal die jahrliche Campus for Fi-
nance — New Year’s Conference an der
WHU - Otto Beisheim School of Manage-
ment statt. Fir die Konferenz rund um
das diesjahrige Thema “Finance 2020
— Perspectives on Tomorrow’s Markets*”
kamen hochkaratige Academic und Cor-
porate Speaker zur Diskussion mit den
erneut Uber 300 Studenten, Unterneh-

mensvertretern und Akademikern aus al-
len Kontinenten nach Vallendar. Bei den
studentischen Bewerbungen konnte die
Grenze von 2.000 Bewerbungen uber-
schritten werden.

Das Programm der Konferenz setze sich
aus Reden, Workshops fiir Studenten
und Corporates, Podiumsdiskussionen,
einer Karrieremesse sowie Entrepreneu-
rial Talks zusammen.

Fir diese Gesprachsrunden wurden
kleine Gruppen aus den studentischen
Teilnehmern ausgewahlt, um mit den
folgenden Personlichkeiten aus der Wirt-
schaft Erfahrungen auszutauschen und
Fragen zu stellen: Dame Clara Furse
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(Former CEO, London Stock Exchange),
Jens Tschauder (Managing Partner, Ac-
xit Capital Management), Oliver Samwer
(CEO, European Founders Fund), Andre-
as Schmitz (Chairman of the Manage-
ment Board, HSBC Trinkaus & Burkhardt)

Fir viel Aufmerksamkeit sorgte die Rede
von Nobelpreistrager Professor John F.
Nash Jr., verbunden mit seinem mehrta-
gigen Aufenthalt in Vallendar.

Das Corporate Program hat sich inzwi-
schen mit groRem Erfolg in der Struktur
der New Year’s Conference etabliert. Cor-
porate Workshops von Deloitte und Prof.
Sellhorn, Shearman & Sterling und Prof.
Veil, sowie Mediobanca und Prof. Wei-
gand boten den Teilnehmern zusammen
mit dem Nobel Laureate Lunch mit Prof.
Aumann inhaltlich anspruchsvolle Pro-
grammpunkte, wahrend die abendliche
Lounge in lockerer Atmosphéare Mdéglich-
keiten zum Networking bot.

> | S " Ve

Prof. Dr. Markus Rudolf mit Dame Clara Furse beim
Dinner

Die Konferenz wurde durch ein Studen-
tenteam (Veit Albert, Marcel Baltes, Ke-
vin Bernges, Raphael Geggus, Stephan
Grund, Alexander Hoffmann, Norman
Kasten, Kathrin Kuhlmann und Florian
Swoboda) in Zusammenarbeit mit dem
akademischen Direktor Prof. Dr. Markus
Rudolf organisiert.

i

Prof. Dr. Markus Rudolf halt einen Vortrag

Folgende Corporate Speaker bereicher-
ten mit ihren Vortragen die Konferenz:
Karl-Georg Altenburg (CEO Germany
/ Austria / Switzerland, J.P. Morgan),
Carsten Dentler (Chairman Investment
Banking Germany & Austria, Morgan
Stanley), Alexander Dibelius (CEO Ger-
many, Austria, Russia and Central and
Eastern Europe, Goldman Sachs), Micha-
el Drill (CEO, Lincoln International Ger-
many), Siegfried L. Drueker (Managing
Director, Head of Germany, Leonardo &
Co.), Renato Fassbind (CFO, Credit Su-
isse Group), Dame Clara Furse DBE (For-
mer CEO, London Stock Exchange), Jorg
Hashagen (Managing Partner Advisory
Financial Services of KPMG Europe),



Dieter Heuskel (Chairman of Germany,
The Boston Consulting Group), Dirk Klee
(CEO, BlackRock Asset Management
Deutschland AG), Martin Krebs (Member
of the Board of Directors, ING-DiBa), Ste-
phan Leithner (Co-Head of Global Client
Coverage, Deutsche Bank), Scott McDo-
nald (Managing Partner, Oliver Wyman
Financial Services), Martin Reitz (Head
of Investment Banking, Germany, Aus-
tria & Switzerland, Rothschild), Andreas
Schmitz (Chairman of the Management
Board, HSBC Trinkaus & Burkhardt),
Jens Ulbrich (Head of Economics Depart-
ment, Deutsche Bundesbank) und Prof.
Axel Wieandt (Chairman of the Board and
CEO, Hypo Real Estate Group).

GemaR dem Leitsatz vom Campus for Fi-
nance “Uniting the World of Finance” als
Zusammenfihrung von Studenten, Prak-
tikern und Forschern wurde die Konferenz
auch in diesem Jahr wieder durch hoch-
karatige Akademiker komplettiert: Prof.
Robert J. Aumann (Nobel Laureate 2005,
The Hebrew University of Jerusalem),
Prof. John F. Nash, Jr. (Nobel Laureate
1994, Princeton University), Prof. Josef
Zechner (Vienna University of Economics
and Business) und Prof. William T. Ziem-
ba (University of British Columbia).

Unterstitzt wurde die Konferenz von fol-
genden Sponsoren: The Boston Consul-
ting Group, KPMG, Oliver Wyman, Alli-
anz, CNC, Credit Suisse, Deutsche Bank,
European Founders Fund, Goldman
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Sachs, HSBC Trinkaus, Leonardo & Co.,
Morgan Stanley und Rothschild.

l:u 3 AL Siaiaieals
Die diesjahrigen Preistrager mit dem Organisations-
team

Campus for Finance — Re-
search Conference

Im Vorfeld der New Year’s Conference
fand auch in diesem Jahr am 13. & 14.
Januar wieder die CFF Research Confe-
rence statt. Auf den Call for Papers hin
bekamen Prof. Dr. Markus Rudolf und
sein Team 130 Forschungspapiere als
Bewerbung flr eine Teilnahme. Von die-
sen wurden 54 Papiere zur Prasentation
und Diskussion eingeladen. Der faire und
unabhangige Auswahlprozess wéare auch
bei der diesjahrigen Konferenz ohne die
tatkraftige Unterstiitzung der tber 100 in-
ternational renommierten Gutachter nicht
denkbar gewesen.
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Einigen der Vortragenden bot sich mit
dem Nobelpreistrager Prof. John F. Nash
Jr. ein unerwartet prominentes Publikum.
Im Ubrigen war die Konferenz wie in den
letzten Jahren vor allem gepragt von
angeregten Diskussionen und einem of-
fenen Austausch zu aktuellen Fragen der
Finanzwissenschaft.

Im Rahmen der Veranstaltung wurde der
7. WHU Finance Award verliehen. Den er-
sten Preis fiir das beste Paper gewannen
Frank Fabozzi, Robert J. Shiller (beide
Yale School of Management) und Radu
Tunaru (City University) fiir ihren Beitrag
mit dem Titel ,Pricing Models for Real-
Estate Derivatives®“. Der zweite Preis ging
an Anthony Saunders (Stern School of
Business) und Sascha Steffen (Univer-
sitat Mannheim) fir ,The Costs of Being
Private: Evidence from the Loan Market®,
und mit dem dritten Preis wurde das Pa-
pier ,Real Estate Risk in Equity Returns®
von Lutz Johanning (WHU) und Gaston
Michel (Source for Alpha) ausgezeichnet.

Weitere Informationen finden Sie unter
http://www.campus-for-finance.com — die
nachste New Year’s Conference wird am
13. & 14. Januar 2011 stattfinden, die 8.
Research Conference am 12. & 13. Ja-
nuar.
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Campus for Finance -

Podiumsdiskussion

Bereits zum funften Mal fand in diesem
Jahr die Campus for Finance — Private
Equity Conference (PEC) statt und gehort
ebenso wie die New Year’s Conference
(NYC) und die Research Conference
(RSC) zu den Konferenzen, die vom
Campus for Finance e.V. organisiert wer-
den. Die PEC widmet sich ausschlieRlich
Themen der Private Equity Branche und
wird jahrlich durch ein studentisches Or-
ganisationsteam in Kooperation mit Prof.
Dr. Markus Rudolf (Endowed Chair of
Finance) an der WHU — Otto Beisheim
School of Management veranstaltet.

Ausgewahlte Studenten, renommierte
Akademiker und Experten der Branche

Private Equity Conference

diskutierten im Rahmen der Veranstal-
tung Uber aktuelle Themen im Private-
Equity-Bereich in Zeiten der Krise und
knlpften neue Kontakte. Auch in diesem
Jahr hatten sich nahezu 1.000 Studenten
fur eine Teilnahme an der Konferenz be-
worben, von denen nach einem selek-
tiven Auswahlverfahren knapp 150 durch
das Organisationsteam zu einer Teilnah-
me eingeladen wurden. Daruber hinaus
nahmen uber 30 Akademiker und Firmen-
vertreter an der Veranstaltung teil.

Die folgenden Personen unterstitzten die
Konferenz als Redner:
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Douglas Cumming (York University), Phi-
lipp Freise (Director, KKR), Tobias Habbig
(Senior Vice President, European Resolu-
tion Capital Partners), Alfred Hagebusch
(Senior Partner, Wellensiek Rechtsanwal-
te), Stefan Hepp (CEO, SCM Strategic
Capital Management), Frank Hermann
(Partner, Cognetas), Alan Hirzel (Partner,
Bain & Company), Till Hufnagel (Mana-
ging Director, Goldman Sachs), Stephan
lllenberger (Managing Director Germany,
AXA Private Equity), Christoph Kauter
(CEO, TIG), Tobias Koester (Managing
Director, Goldman Sachs), Ingo Krocke
(Managing Director, AUCTUS Manage-
ment), Ludwig Leyendecker (Sector
Group Leader, Freshfields Bruckhaus
Deringer), Jan-Daniel Neumann (Mana-
ging Director, Brockhaus Private Equity),
Joern Nikolay (Vice President, General
Atlantic), Hanns Ostmeier (President,
German Private Equity and Venture Ca-
pital Association), Hubertus von Paucker
(Investment Director, Waterland Private
Equity), Daniel Pindur (Investment Direc-
tor, CVC Germany) und Paul Taaffe (Ma-
naging Director, Alvarez & Marsal)

Neben dem wichtigen Aspekt des Net-
workings konnte die Private Equity Con-

ference aber auch wieder im inhaltlichen
Bereich Akzente setzen. So wurden Po-
diumsdiskussionen als beherrschendes
Element des Konferenzablaufes weiter-
entwickelt und teilweise neu ausgerich-
tet. Dadurch konnte den Teilnehmern
ein spezifischerer Einblick in bestimmte
Themengebiete gegeben werden, da ver-
schiedene Meinungen direkt angespro-
chen und miteinander diskutiert wurden,
anstatt in verschiedenen Reden mit ge-
ringerem Bezug zueinander prasentiert
zu werden. Besonders ansprechend fan-
den die Teilnehmer die Neuauflage der im
letzten Jahr eingefiihrten ,Deal Discus-
sion®.

Als Sponsoren bzw. Partner férderten
die Konferenz die folgenden Unterneh-
men: Altira Group, Alvarez & Marsal,
Auctus, Bain & Company, Cognetas,
European Founders Fund, Freshfields
Bruckhaus Deringer, General Atlantic,
Goldman Sachs, Waterland und Wellen-
siek Rechtsanwalte.

Das Organisationsteam dankt Rednern,
Sponsoren, dem Lehrstuhl von Prof. Dr.
Markus Rudolf und allen anderen Helfern
fur die Unterstitzung bei der Konferenz.
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Bucerius/WHU Master of Law and Busi-
ness — Joachlm Herz Programm

ot b | A
Das MLB Team mit den Leitern des Programms Prof. Dr. Markus Rudolf und Prof. Dr. Clifford Larsen

Der Lehrstuhlinhaber Prof. Dr. Markus
Rudolf ist seit 2006 akademischer Di-
rektor des betriebswirtschaftlichen Teils
des Bucerius/WHU Master of Law and
Business - Joachim Herz Programms,
welches seit 2006 gemeinsam mit der
Bucerius Law School in Hamburg durch-
gefuhrt wird. Das Bucerius/WHU Master
of Law and Business — Joachim Herz
Programm zielt darauf ab, juristische und
wirtschaftswissenschaftliche Kenntnisse
in kombinierten Vorlesungen zu spezi-
ellen Themengebieten zu vermitteln. Ziel-
gruppe sind internationale Studierende
mit einem Erstabschluss vornehmlich in
Jura oder Wirtschaftswissenschaften,
aber auch anderer Disziplinen.

Im rechtswissenschaftlichen Teil des Pro-
gramms werden alle wesentlichen juri-
stischen Fragen behandelt, mit denen ein
international tatiges Unternehmen kon-
frontiert wird. Durch einen rechtsverglei-
chenden Ansatz lernen die Teilnehmer
internationale Rechtsfragen aus Sicht
unterschiedlicher Rechtssysteme zu be-
urteilen. Der wirtschaftswissenschaftliche
Teil des Programms beschéaftigt sich zu-
nachst mit grundlegenden betriebswirt-
schaftlichen Kenntnissen. Im zweiten
Teil des Programms werden aufeinander
abgestimmte rechtswissenschaftliche
und wirtschaftwissenschaftliche Kurse zu
Themen der internationalen Wirtschaft
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belegt. Daneben haben die Studenten die
Méoglichkeit ausgewahlte Fachbereiche
zu vertiefen.

Die Studenten des Programms zeich-
nen sich durch eine grof3e Internationa-
litat und Vielfalt aus. So kommen z.B.
die Studenten des Abschlussjahrgangs
2011 aus 30 Landern. Das Programm
findet vornehmlich auf dem Campus der
Bucerius Law School in Hamburg statt.
Pro Studienjahr werden zusatzlich jedoch
zwei Live-in Weeks auf dem Campus der
WHU in Vallendar durchgefiihrt, welche
den Studenten ermdglichen sollen, die
WHU mit ihren vielfaltigen Angeboten,
aber auch die Region um Vallendar und
Koblenz naher kennenzulernen. Mit dem
erfolgreichen Abschluss des Programms
sind die Studenten sowohl Absolventen
der WHU, als auch der Bucerius Law
School und kénnen Mitglied in den Alum-
ni Organisationen beider Hochschulen
werden.

Besonders hervorzuheben ist das Enga-
gement der Joachim Herz Stiftung, die
das Programm mit einem bedeutenden
Betrag seit 2009 unterstutzt.

Week auf dem Campus der WHU in Vallendar

Zweite Live-in Week der
Class of 2010 vom 25.04. —
01.05.2010

Vom 25.04. — 01.05.2010 begrufte die
WHU zum zweiten Mal die Bucerius/
WHU MLB Class of 2010 (vierter MLB Ab-
schlussjahrgang) zu einer Live-in Week
auf dem Campus der WHU.

Wahrend des Besuchs wurden den Stu-
denten folgende Vorlesungen angeboten:
,Decision Theory“ von Prof. Dr. Peter-K.
Jost, ,Industrial Economics” von Prof. Dr.
Jurgen Weigand, ,Strategic IP Manage-
ment® von Prof. Dr. Holger Ernst und
,Corporate Strategy“ von Prof. Dr. Tho-
mas Hutzschenreuter.

Auf dem Programm standen desweiteren
Ausflige in die Region: auf einer Boots-



fahrt nach Boppard und einem histo-
rischen Spaziergang durch den Ort mit
anschlieRender Besichtigung eines Wein-
gutes, konnten die Studenten einen Teil
des UNESCO Welterbes ,Oberes Mittel-
rheintal“ kennen lernen.

Weitere HOhepunkte der Live-in Week
waren auch ein Zusammentreffen mit der
MBA Class of 2011 und eine Prasentation
von In Praxi e.V., dem WHU Ehemaligen-
verein.

MLB Abschlussklasse 2010

Graduierungsfeier der MLB
Class of 2010 am 31.08.2010
an der Bucerius Law School
in Hamburg

Die Bucerius Law School und die WHU

— Otto Beisheim School of Management
haben am 31.08.2010 40 Absolventen
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ihres gemeinsamen Studiengangs ,Ma-
ster of Law and Business — Joachim Herz
Program* (MLB) geehrt. In Barett und Ta-
lar (,caps and gowns®) nahmen die Absol-
venten im Rahmen einer akademischen
Feier ihre Zeugnisse entgegen. Dr. Tho-
mas Mirow, Prasident der Europaischen
Bank fuir Wiederaufbau und Entwicklung,
hielt die Festrede.

Rede von Prof. Dr. Rudolf im Rahmen der MLB Ab-
schlussfeier 2010 an der Bucerius Law School in Ham-
burg

An den Absolventen Timothy Stewart
aus Neuseeland wurde der Preis des
Deutschen Akademischen Austausch
Dienstes (DAAD) fir hervorragende
Leistungen ausléndischer Studierender
verliehen. Den ,Best Teacher Award*
der Studierendenschaft erhielten flr

den Bereich ,Law" Professor Dr. Dres.
h.c. Karsten Schmidt und Dr. Carsten
Jungmann von der Bucerius Law School
sowie fiir den Bereich ,Business” Pro-
fessor Dr. Utz Schaffer von der WHU. Im
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Anschluss schrieben sich die Teilnehmer
des neuen MLB-Jahrgangs, 53 Studie-
rende aus 30 Landern, feierlich ein.

Erster Besuch der MLB
Class of 2011 an der WHU

Am 12. September 2010 hat Prof. Dr.
Markus Rudolf (akademischer Direktor
des Programms) 53 Studenten des nun-
mehr flnften Abschlussjahrgangs des
Bucerius/WHU Master of Law and Busi-
ness — Joachim Herz Programms bei
einem Sektempfang auf dem WHU Cam-
pus zur ersten Live-in Week in Vallendar
empfangen.

Wahrend des einwdchigen Besuchs hat-
ten die Studenten die Mdéglichkeit an den
Vorlesungen ,General Management“ von
Prof. Peter Witt, ,Foundations of Invest-
ments® von Prof. Markus Rudolf, ,Foun-
dations of Microeconomics® vom Prof.
Jiurgen Weigand, ,Litigation 1 von Dr.
Stephan Kroll und ,Comparative Law*
sowie ,Arbitration I von Prof. Dr. Clifford
Larsen, teilzunehmen.

Desweiteren wurde den internationalen
Studenten die Mdoglichkeit erdffnet, die
WHU mit ihren vielféltigen Angeboten
kennen zu lernen. So bestand zum Bei-
spiel die Gelegenheit an den Unterneh-
mensprasentationen der Deutschen Bank
und von Vodafone teilzunehmen. Im Rah-

men eines mittelalterlichen Abends auf
der Marksburg konnten die Studenten au-
Rerdem einen Teil der Burgenlandschaft
des Rheinlands kennen lernen.

Es war eine grolRe Freude, die Studenten
des Partnerschaftsprogramms, welches
seit 2006 zusammen mit der Bucerius
Law School durchgefuhrt wird und groR-
tenteils in Hamburg stattfindet, an der
WHU zu begrif3en.



Doktorandenseminar im

Oxana Zhukova withrend ihres Vortrages

Vom 22. bis 25. Juli 2010 fand das vom
Lehrstuhl fiir Finanzwirtschaft organisier-
te Doktorandenseminar im Feriendorf
Pannonia in Osterreich statt. Unter den
18 Teilnehmern waren Professoren und
Doktoranden sowie Alumni der Lehrstihle
fur Finanzwirtschaft der WHU - Otto
Beisheim School of Management und fir
Finanzcontrolling der Universitat Bam-
berg. Daruber hinaus nahm Professor
Otto Loistl, emeritierter Professor der WU
Wien, teil. Ziel des Seminars war insbe-
sondere Vorstellung und Diskussion der
Dissertationsthemen der Doktoranden so-
wie ausgewahlte Forschungsprojekte der
Professoren. Durch das Seminar wurde
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Burgenland

ferner ein verstarkter Wissensaustausch
zwischen den Teilnehmern gefordert.

Der Donnerstag als Anreisetag diente
dem Transfer vom Flughafen Wien und
dem Bezug der Zimmer. Am Nachmittag
wurde die Mitgliederversammlung des
Finanznetzwerks e.V. abgehalten. Der
Tag klang beim gemeinsamen Abend-
essen im VilaVita Pannonia Restaurant
aus. Am Freitag fanden die Vortrage statt.
Diskussionen und Feedback fir die Re-
ferenten schlossen sich an die Vortrage
an. Der Samstag war reserviert fiir sozi-
ale und sportliche Aktivitdten. Am Abend
gab es einen Bootsausflug mit Grillen auf
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dem Neusiedler See. Die Abreise erfolgte
nach dem Frihstliick am Sonntag.

Die Vortrage im Einzelnen:

Janis Back (WHU): ,Credit Derivatives: A
Market Structure Analysis”

Michael Herold und Stefan Weisheit (Uni
Bamberg): ,Modellierung stochastischer
Volatilitdt und stochastischer Korrelati-
onen mit Wishart-Prozessen*

Prof. Dr. Matthias Muck (Uni Bamberg):
»~Jump Risk Premia in Short-Term Spread
Options: Evidence from the German Elec-
tricity Market®

Oxana Zhukova (WHU): ,Risikomanage-
ment-Strategie bei FDI in Russland®

Marc-Olivier Liucke (WHU): Bankruptcy
Codes, Bargaining, and the Valuation of
Distressed Securities”

Prof. Dr. Katrin Baedorf (WHU): “Perfor-
mance Messung von Kundenportfolios im

Private Banking - Ergebnisse und aktuelle
Forschungsfragen®

Frank Mirsberger (Uni Bamberg): “On-
line- versus Beratungskunden - Eine em-
pirische Analyse des Anlageverhaltens
von Privatinvestoren einer deutschen
Retail-Bank*

Marius Dethleffsen: ,Bewertung von Ex-
change Traded Funds®

Pia Briggemann (Uni Bamberg): ,Bewer-
tung von Sterblichkeitsderivaten - Abhan-
gigkeiten zwischen Sterblichkeit und dem
Finanzmarkt"

Michael Borf3 (WHU): ,Third-Order Mo-
ment Preferences in Decision Making —
An Experimental Approach*

Friedrich Kruse (WHU): ,Artificial Neural
Networks and Portfolio Selection®



Das Lehrangebot
BSc Programm:

HS 09:

. Foundations of Finance (2 SWS,
doppelzlgig, Prof. Dr. Rudolf, Prof.
Dr. Baedorf)

* Investment Banking (2 SWS, Prof.
Dr. Achleitner)

»  Corporate Finance (2 SWS, Prof. Dr.
Koziol)

»  Private Banking (2 SWS, Prof. Dr.
Baedorf)

* Alternative Investments (2 SWS,
Prof. Dr. Schweizer)

*  Asset Pricing Models — Theoretical-
Foundation and Empirical Verifica-
tion (2 SWS, Prof. Dr. Koziol)

FS 10:

+ Corporate Finance (2 SWS, dop-
pelzigig, Prof. Dr. Koziol, Prof. Dr.
Schweizer)

* Introduction to Modern Banking (2
SWS, Prof. Dr. Wieandt)

* Analysis of Fixed Income Securities
(2 SWS, Prof. Dr. Muck)

* International Capital Markets and
Derivatives (2 SWS, Dr. Gaston Mi-
chel)
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MSc Programm

HS 09:

Capital Market Theory (2 SWS, Prof.
Dr. Rudolf)

Quantitative Analysis of Corporate-
Capital Structure (2 SWS, Prof. Dr.
Koziol)

Advanced Valuation (2 SWS, Prof.
Dr. Koziol)

FS 10:

Financial Derivatives (2 SWS, Prof.
Dr. Koziol)

Financial Risk Management (2 SWS,
Prof. Dr. Johanning)

Asset Management (2 SWS, Dr.
Scherer)

Business Game (2 SWS, doppelzi-
gig, Prof. Dr. Schweizer)

Behavioral Finance (2 SWS, Prof. Dr.
Baedorf)



48

MBA Programm

HS 09:

Corporate Restructuring (2 SWS,
Prof. Dr. Thompson)

FS 10:

Managerial Finance (3 SWS, Prof.
Dr. Rudolf)

Investment Banking (2 SWS, Dr.
Nick)

Asset Management (2 SWS, Dr. Le-
ser)

Risk Management in Corporates and
Financial Institutions (2 SWS, Prof.
Dr. Johanning)

Executive MBA Programm

Risk Management (2 SWS, Prof.
Dr.Johanning)

PhD Programm

HS09:

Research in Finance (2 SWS, Prof.
Dr. Koziol)

FS10:

Finance, Advanced Topics (2 SWS,
Prof. Dr. Rudolf)
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Lehrveranstaltungen

Asset Management (2 SWS,
MBA Programm)

...ist eine fakulative Veranstaltung fir
MBA Studenten mit der Vertiefung Fi-
nanzen. Sie wird von Dr. Hartmut Leser
in englischer Sprache gehalten. Ziel des
Kurses ist den Studenten Methoden und
Struktur der Asset Management Industrie
naher zu bringen. Das Capital Asset Pri-
cing Model und Konzepte von Markteffi-
zienz werden vorgestellt, und deren Im-
plikationen fir aktive und passive Asset
Managementstrategien diskutiert. Kon-
krete Methoden aus der Praxis und Ver-
fahren zur Performance Messung werden
vorgestellt, sowie die Struktur speziell des
deutschen Asset Management Marktes
naher beleuchtet. Insgesamt haben im
Frihjahrssemester 2010 14 MBA Stu-
denten an dem Kurs teilgenommen. Der
Notendurchschnitt war 1,4.

Azt Managemnent

1 1% 17 2 23 27 3 11 37 4 5

Seminar: Advanced Topics
in Finance (2 SWS, Dokto-
randenstudium)

...ist eine fakulative Seminarveranstal-
tung fir das Doktorandenstudium. Die
Veranstaltung wird in deutscher Spra-
che abgehalten. Das Ziel der Vorlesung
besteht darin, die wichtigsten Finanzmo-
delle miteinander in Verbindung zu brin-
gen. Zunachst wird die Euler Gleichung
hergeleitet. Danach wird gezeigt, dass
CAPM, Intertemporal CAPM, Consumpti-
on CAPM, und die Option Pricing Theory
mit der Euler Gleichung konsistent sind.
Daraus folgt, dass No-Arbitrage-Modelle
und Gleichgewichtsmodelle miteinander
vereinbar sind. Es haben finf Doktoran-
den an der Veranstaltung im Frihjahrsse-
mester 2010 teilgenommen. Zwei der flnf
Teilnehmer legten eine mindliche Pri-
fung ab. Der Notendurchschnitt war 2,0.

Behavioral Finance (2 SWS,
MSc Programm)

...ist eine Veranstaltung im Rahmen des
Masterstudiengangs. Das Ziel der Vor-
lesung besteht in der Vermittlung der
grundlegenden Theorien und Anwen-
dungsbereiche der Behavioral Finance.
Diese beziehen den psychologischen
Einfluss auf das Verhalten von Akteuren
und den folgenden Effekt auf die Markte
mit ein. Nach der Veranstaltung kénnen
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die Teilnehmer diesen Bereich gegenuber
49 den neoklassischen Ansatzen abgren-
zen, sind mit den elementaren Modellen
der Behavioral Finance wie z.B. der Pro-
spect Theory vertraut und kénnen diese
auf wichtige praktische Gebiete wie z.B.
Portfoliooptimierung, Asset Pricing oder
Prozesse der Vermogensverwaltung an-
wenden. Im Frihjahrssemester 2010 ha-
ben 37 Studenten des MSc Programms
die Prifung mit einem Notendurchschnitt
von 2,2 abgelegt. Die Notenverteilung
kann der Abbildung enthommen werden.

Behavioral Finance
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Capital Market Theory (2
SWS, MSc Programm)

...ist eine Pflichtveranstaltung fir das
erste Semester im Wahlpflichtfach Fi-
nanzen des Masterstudienganges. Die
Unterrichtssprache ist Englisch. Das Ziel
der Vorlesung besteht darin, den Teilneh-
mern die Grundbausteine der modernen
Finanzwirtschaft zu vermitteln, wobei
ein Schwerpunkt auf die theoretischen

Ableitungen gelegt wird. Am Ende der
Vorlesung besitzen die Teilnehmer ein
Verstandnis fiir die Portfolio Theorie, fiir
die Bewertung unsicherer Finanztitel im
Kapitalmarktgleichgewicht (Capital Asset
Pricing Model), fiir die Optionsbewertung
sowie flr die Bewertung zustandsabhan-
giger Finanztitel. Dartuber hinaus werden
im Rahmen des Kurses die Grundlagen
von Behavioral Finance erldutert. Im
Herbstsemester 2009 legten 38 Studie-
rende der WHU und der Partneruniversi-
taten die Prifung mit einem Notendurch-
schnitt von 2,3 ab.

Capital Market Theory

1 13 17 2 23 27 3 11 17 4 5

Foundations of Finance (2
SWS, BSc Programm)

...ist eine Pflichtveranstaltung im Bache-
lor Programm. Die Unterrichtssprache
ist Englisch. Ziel des Kurses ist es, den
Teilnehmern die Grundlagen der moder-
nen Finanzwirtschaft naher zu bringen,
sie mit den Entscheidungsparametern
von Investitions- und Finanzierungsent-



scheidungen vertraut zu machen und
erste Kenntnisse der Portfoliotheorie zu
vermitteln. Ebenfalls gewinnen die Stu-
denten Uber anspruchsvolle Fallstudien
Einblicke in die Anwendungsbereiche der
vorgestellten Theorien. Insgesamt wurde
der Kurs im Herbstsemester 2009 von
167 Studenten besucht und wurde mit
einem Notendurchschnitt von 2,4 abge-
schlossen. Die Notenverteilung kann der
Abbildung enthnommen werden.

Foundatinns of Finance
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Foundations of Investments
(1,5 SWS, MLB Programm)

...ist eine Veranstaltung im Rahmen
des MLB-Programms. Ziel des Kurses
Foundations of Investments ist es, den
Studenten die grundlegenden Konzepte
der Finanzwirtschaft und Investitionsthe-
orie darzulegen. Zur Grundlagenbildung
werden Investitionen unter Sicherheit
behandelt. Es werden dynamische Me-
thoden wie zum Beispiel der Kapitalwert,
der Endwert, die Annuitat und der inter-
ne Zinsfull vorgestellt. Daruberhinaus
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werden verschiedene Finanzinstrumente
erlautert und fir Bewertungsfragen wer-
den No-Arbitrage Argumente eingefiihrt.
Weiterhin  wird das Durationskonzept
in den Kontext des Zinsrisikomanage-
ments eingebettet. Zusatzlich erklart Herr
Prof. Dr. Markus Rudolf internationale
Finanzthemen wie zum Beispiel den Fis-
her Effekt, die Kaufkraftparitat sowie die
gesicherte und ungesicherte Zinspari-
tatentheorie. AbschlieBend werden die
globale Asset Allokation und Wechsel-
kurssicherungen durchgenommen. Der
Kurs beinhaltet Aufgaben und Ubungen
fur eine praktische Anwendung der The-
mengebiete. Im Herbsttrimester 2009
haben 27 Studenten des Bucerius/WHU
MLB-Programms die Prifung mit einem
Notendurchschnitt von 2,5 abgelegt. Die
Notenverteilung kann der Abbildung ent-
nommen werden.

1 13 17 2 23 27 3 13 17 4+ 5
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Introduction to Modern
Banking (2 SWS, BSc Pro-
gramm)

... ist eine fakulative Veranstaltung im Ba-
chelor Programm. Sie wird von Prof. Dr.
Axel Wieandt angeboten. Dieser Kurs be-
handelt die grundlegenden Aspekte der
Finanzintermediation, des Bankwesens,
sowie die Funktionen, Produkte und
Dienstleistungen von Banken. Beson-
deres Augenmerk wird auf die folgenden
beiden Aspekte gelegt: Zum einen wer-
den die Okonomischen Strukturen des
Banksektors untersucht, zum anderen
wird ein Grundverstandnis des Vorge-
hens, der Struktur und der Funktion von
Banken vermittelt. Der Kurs verwendet
anschauliche Fallstudien, um Tendenzen
und Strategien im Finanzdienstleistungs-
sektor herauszuarbeiten. Die Veranstal-
tung wird in englischer Sprache gehalten.
Im Fruhjahrssemester 2010 haben insge-
samt 32 Studierende der WHU und der
Austauschuniversitdten  teilgenommen.
Die Notenverteilung kann der folgenden
Abbildung entnommen werden. Der No-
tendurchschnitt war 2,3.

Introduction to Modern Banking
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Investment Banking (2 SWS,
BSc Programm)

... ist eine Lehrveranstaltung fir das
dritte (BSc) Semester von Professor Dr.
Paul Achleitner. Sie stellt Produkte und
Dienstleistungen sowie derzeitige Trends
im M&A Geschaft vor. Dabei werden
insbesondere die strategischen Treiber,
die Kapitalmarkttreiber sowie die unter-
nehmensspezifi schen Treiber des M&A
Geschéfts analysiert und der Markt fur die
Kontrolle von Unternehmen beleuchtet.

Im Herbstsemester 2009 nahmen 62
Studierende der WHU und der Austau-
schuniversitaten an der Klausur teil. Die
Notenverteilung kann der Abbildung ent-
nommen werden. Der Notendurchschnitt
lag bei 2,8.
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Managerial Finance (2 SWS,
MBA Programm)

. ist eine Pflichtveranstaltung im MBA-
Programm. Die Unterrichtssprache ist
Englisch. Ziel des Kurses ist es, den
Teilnehmern die Grundlagen der moder-
nenFinanzwirtschaft naher zu bringen,
sie mit den Entscheidungsparametern
von Investitions- und Finanzierungsent-
scheidungen vertraut zu machen und
erste Kenntnisse Uber Finanzderivate zu
vermitteln. Ebenfalls gewinnen die Stu-
denten Uber anspruchsvolle Fallstudien
Einblicke in die Anwendungsbereiche der
vorgestellten Theorien. Insgesamt wurde
der Kurs von 22 Studenten besucht und
wurde mit einem Notendurchschnitt von
2,6 abgeschlossen. Die Notenverteilung
kann der Abbildung entnommen werden.

Imvesment Banking
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Managerial Finance
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Private Banking (2 SWS, BSc
Programm)

. ist eine Veranstaltung fir das dritte
Semester des Bachelor Programms der
WHU. Die Vorlesung wird von Profes-
sor Dr. Katrin Baedorf angeboten und
beinhaltet die grundlegenden Konzepte
des Private Banking. Dabei werden un-
ter anderem die Themen Akteure und
Geschaftsmodelle, Rating von Private
Banking Dienstleistungen, ganzheitliches
Asset Management sowie Behavioral Fi-
nance Aspekte behandelt. Hochkaratige
Praktikervortrage veranschaulichen die
im Kurs vermittelte Theorie und zeigen
die neuesten Trends im Private Banking
auf. Die Gastvorlesungen beinhalteten:
,Customer Relationship Management im
Private Banking“ von Jennifer von Bern-
storff (Berenberg Bank) , ,Trust Building
Strategies in Private Banking“ von Micha-
el Krume (Merck Finck) sowie ,The Futu-
re of Asset Management* von Herrn Dr.
Peter Konig (DVFA). Im Herbstsemester
2009 nahmen 55 Studierende der WHU
und Austauschstudenten an derKlausur
teil. Der Notendurchschnitt lag bei 2,8.

Private Barking
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Dozentenbewertung - (DOBES)

Zur stetigen Verbesserung der Lehre
an der WHU werden in jedem Semester
Dozentenbewertungen  vorgenommen.
Uber das DOBES (DOzentenBEwer-
tungsSystem) koénnen die Studenten
nach jeder Veranstaltungsreihe anonym
Uber die Veranstaltungsqualitat abstim-
men. Die Bewertung einer Veranstaltung
erfolgt mittels eines Fragebogens, der
die Qualitat der verschiedenen Veran-
staltungskriterien (Dozent, Struktur der
Veranstaltung, Mitarbeit der Studieren-
den, angemessener Anforderungsgrad)
Uberprift. Grundsatzlich werden alle Ver-
anstaltungen mit 15 oder mehr Teilneh-
mern erfasst.

Die Vorlesung ,Investment Banking“ von
Professor Dr. Paul Achleitner wurde im
Herbstsemester 2009 mit der Note 1,87
bewertet.

Auch die Vorlesungen von Professor Dr.
Rudolf wurden sehr positiv bewertet. Fir
seinen Kurs ,Capital Market Theory* er-
hielt er die Note 1,65, fur die Vorlesung
s,Foundations of Finance* gemeinsam
mit Professor Dr. Baedorf die Note 2,18.
Der Kurs ,Private Banking“ von Profes-
sor Dr. Baedorf wurde mit der Note 1,78
bewertet.

Fir die Kurse des Frihjahrssemesters
2010 lagen bei Redaktionsschluss noch
keine DOBES-Ergebnisse vor.

Vorlesung (Dozent) DOBES
Investment Banking (Prof. Achleitner) 1,87
Capital Market Theory (Prof. Rudolf) 1,65
Foundations of Finance (Prof. Rudolf und Prof. Baedorf) 2,18
Private Banking (Prof. Baedorf) 1,78
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Dissertationen und Habilitationen

_ :
Volker Anger

Thema: The Pricing and Hedging of Vola-
tility Derivatives

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Korreferent: Prof. Dr. Olaf Korn

Janis Back

Wissenschaftlicher Mitarbeiter an der
WHU

Thema: Commodities and Commodity
Derivatives

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf
Korreferent: Prof. Dr. Christian Koziol

Im Zentrum der Dissertation steht die Be-
wertung von Rohstoff-Derivaten. Zeitste-

tige Bewertungsmodelle werden zu einer
empirischen Untersuchung von verschie-
denen Rohstoffmarkten herangezogen.

Mareen Benk

Thema: Asset and Liability Management
for High Net Worth Individuals

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Korreferent: Prof. Dr. Jirgen Weber

Valeria Biurrun

Wissenschaftliche Mitarbeiterin an der
WHU

Thema: Bank Earnings Management
Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf



Korreferent: Juniorprof. Dr. Néldeke-Wil-
de

The dissertation analyses the costs bank
earnings management imposes on soci-
ety by affecting bank cost of equity and
trading volume of bank stocks. In additi-
on, the role ownership structure plays in
explaining cross-sectional differences in
bank earnings management is assessed.
Finally, institutional and regulatory factors
that explain cross-country differences
in bank earnings management and may
contribute to limiting it are examined.

Nt |
Michael Bor3

Wissenschaftlicher
WHU

Mitarbeiter an der

Thema: Third Order Moment Preferences
in Decision Making — An Experimental Ap-
proach

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf
Korreferent: Juniorprof. Dr. Lammers

Im Rahmen der Dissertation werden Risi-
kopréaferenzen in einem experimentellen
Ansatz untersucht. Ziel der Arbeit ist es
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zu untersuchen, welchen Einfluss schie-
fe Verteilungen und andere Praferenzen
dritter Ordnung (wie Downside Risk Aver-
sion/Prudence) auf das Entscheidungs-
verhalten von Individuen haben. Einen
moglichen Erklarungsansatz dazu kann
die aus der Behavioral Finance bekannte
Prospect Theory liefern, die ebenfalls im
Fokus der Arbeit steht. Um das tatsach-
liche Entscheidungsverhalten von Indivi-
duen zu untersuchen, wurden die Daten
im Rahmen eines Computerexperiment
generiert, die ebenfalls mit Studenten im
WHU Behavioral Lab stattgefunden ha-
ben.

Dr. Diedrich Bremer

Thema:The Effect of Stakeholder Influ-
ence on CFO and CEO Turnover in Ger-
man Corporate Governance

Referent: Prof. Dr. Utz Schaffer
Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Die Promotion wurde in 2010 abgeschlos-
sen.
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Marius Dethleffsen

Wissenschaftlicher Mitarbeiter an der

WHU

Thema: Bewertung von Exchange Traded
Funds

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf
Korreferent: Juniorprof. Dr. Schweizer

Ziel der Dissertation ist es, die Ursachen
fur Marktunvollkommenheiten wie Tra-
cking Error und Preisabweichungen vom
Nettoinventarwert bei Exchange Traded
Funds zu erforschen. Die Analyse basiert
auf einer breiten Auswahl europaischer
ETFs aus verschiedenen Benchmark-
klassen, sodass die Ergebnisse Anlegern
zu besseren Entscheidungen und Anbie-
tern zu besserer Strukturierung verhelfen
sollen.

Jan Eiben

Thema: Die Finanzierung von Familien-
unternehmen in Deutschland

Referent: Prof. Dr. Peter Witt
Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Marc Engelbrecht

Thema: Asset Allocation im Private Ban-
king

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf
Korreferent: Prof. Dr. Rolf-Uwe Flbier

Die Dissertation betrachtet im Rahmen
der strategischen Vermdgensaufteilung
auch die Einflisse der flir wohlhabende
Privatkunden relevanten alternativen



Anlageklassen. Risiken werden exakter
abgebildet, da ohne Einschrankung auf
normalverteilte Renditen auch ,Fat Tails*
und asymmetrische Auspragungen er-
fasst und eine Renditeglattung (Auto-
korrelation) bereinigt werden. Von der
Historie abweichende Erwartungen der
Anlageentwicklung kénnen mit Hilfe des
»Entropy Pooling” flexibel berlicksichtigt
werden. Erganzend wird die langfristige
Portfolioentwicklung abgeschatzt und
Krisenszenarien wie ein Einbruch des
Aktienmarktes fiir das Portfolio analysiert.

-
Markus Freiburg

Thema: Investitionsverhalten institutio-
neller Anleger in Venture-Capital-Gesell-
schaften

Referent: Prof. Dr. Dietmar Grichnik

Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf

59

Dr. llja Konoplev

Bis 02/10 wissenschaftlicher Mitarbeiter
an der WHU

Thema: Die Auswirkungen von Corporate
Financial Hedging auf ein Unternehmen

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf
Korreferent: Prof. Dr. Christian Koziol

Die Dissertation behandelt das Thema
Corporate Financial Management und
dessen Auswirkung auf die Bewertung
und Kreditqualitat der Unternehmung.

Die Promotion wurde im Juli 2010 abge-
schlossen.
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Silke Krieg
Thema: Vertrauen in der Finanzdienstlei-
stungs-industrie

Referent: Prof. Dr. Martin Fassnacht

Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Friedrich Kruse

Wissenschaftlicher Mitarbeiter an der
WHU

Thema: Anwendungen von kunstlichen
Neuronalen Netzen in der Asset Alloka-
tion

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Korreferent: Prof. Dr. Lutz Johanning

Das Forschungsvorhaben zeigt auf, wie
mit kunstlichen neuronalen Netzen die
Asset Allokation optimiert werden kann.
Dabei erfolgt mit der Methodik die Pro-
gnose von erwarteten Renditen sowie der
Kovarianzmatrix, die als plug-in-Werte fir
die klassische Portfoliobildung herange-
zogen werden. Die Ergebnisse werden
mit einem Benchmark-Modell in einer
Out-of-sample-Menge verglichen.

A ,.A
Marc-Oliver Liicke

Thema: Jurisdiction, Deviations from
Absolute-Priority, and their Impact on the
Valuation of Distressed Securities

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Korreferent: Prof. Dr. Christian Koziol



Dr. Jan-Philipp Liidtke

Thema: Earnings management strategies
in the context of CFO replacement

Referent: Prof. Dr. Utz Schaffer
Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Die Promotion wurde in 2010 abgeschlos-
sen.

Benjamin Meiers

Wissenschaftlicher Mitarbeiter an der

WHU

Thema: Bindung von Vermdgensnachfol-
gern im Private Banking

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Korreferent: Prof. Dr. Dietmar Grichnik
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Ziel der Dissertation ist es, aufbauend
auf der wissenschaftlichen Literatur und
mittels einer empirischen Untersuchung
zu analysieren, welche Faktoren die Lo-
yalitdt von Vermogensnachfolgern im Pri-
vate Banking im Vermogensubergang be-
einflussen. Die Ergebnisse sollen fiir ein
besseres Verstandnis der Anbieterwahl/-
wechsel beim Generationswechsel des
Kunden fihren und somit zu neuen Er-
kenntnissen fiir das Customer Relation-
ship Management.

Miczaika Jan

Thema: NN
Referent: Prof. Dr. Witt
Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf
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Umut Ordu

Thema: Cross Market Analysis - Option
Implied Information for Quantitative Equi-
ty Portfolio Management

Referent: Prof. Dr. Lutz Johanning

Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Christoph Pavel, MSc

Wissenschaftlicher
WHU

Thema: Credit Portfolio Management -
Tool, Incentives, and Optimization

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Korreferent: Prof. Dr. Christian Koziol

Mitarbeiter an der

Die Dissertation befasst sich mit der Frage
inwieweit das Kreditrisiko von Schuldnern
systematischer oder idiosynkratischer Art
ist. Die systematischen Risiken werden
dabei in Markt-, Branchen- und Landerri-
siken unterschieden. Die Dissertation te-
stet klassische Diversifikationsstrategien
im Kreditportfoliomangement. Die Unter-
suchung basiert dabei auf CDS und stellt
die Ergebnisse anderen Untersuchungen
dieser Art, die auf anderen Datenquellen
basieren, gegenuber.

Nicolas Schmidt

Thema: Determinanten des Unterneh-
menserfolgs von Fondsgesellschaften in
Deutschland

Referent: Prof. Dr. Lutz Johanning

Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf



4
Daniel Ralf Schmitz

Thema:
zepte

Mehrdimensionale  Preiskon-

Referent: Prof. Dr. Martin Fassnacht

Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Volker Seiler

Wissenschaftlicher Mitarbeiter an der

WHU

Thema: Kundenzufriedenheit im Private
Banking. Eine empirische Untersuchung
zur Zufriedenheit vermdgender Privatkun-
den

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Korreferent: Prof. Dr. Ove Jensen

63

Die Dissertation befasst sich mit der Mo-
difikation und Anwendung bestehender
Modelle zur Dienstleistungsqualitat auf
das Private Banking. Dazu wird eine Be-
fragung vermdgender Privatkunden im
deutschsprachigen Raum durchgefiihrt.

Dr. Marco Leander Vietor
Thema: Humankapitalvertrage - eine
Marktanalyse

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf
Korreferent: Prof. Dr. Peter Witt

Die Dissertation beschaftigt sich mit ei-
ner Analyse von Faktoren, die auf die
Praferenzen von Studierenden bei ihrer
Studienfinanzierung wirken. Insbeson-
dere werden der Einfluss des privaten
Umfeldes sowie der eigenen Zukunftser-
wartungen betrachtet. Grundlage ist eine
empirische Erhebung mit knapp 6.000
vollstdndigen Datensatzen.

Die Promotion wurde im Januar 2010 ab-
geschlossen.
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Gerhard Weihl

Thema: Capacity planning in the automo-
tive industry:

The business value of excess capacity
and chaining in a global factory network
under demand and exchange rate risk

Referent: Prof. Dr. Huchzermeier
Korreferent: Prof. Dr. Markus Rudolf

Christian Zaum

Wissenschaftlicher Mitarbeiter an der
WHU

Thema: Customer Portfolio Management
- An Application to Private Banking

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf
Korreferent: Prof. Dr. Jirgen Weber

Die Dissertation befasst sich mit der Ent-
wicklung eines Kundenportfoliomanage-
mentmodells, welches Unternehmen
dazu verhilft das im Sinne des Sharehol-
der Value Konzeptes wertmaximierende
Kundenportfolio zu identifizieren.



Oxana Zhukova

Wissenschaftliche Mitarbeiterin an der
WHU

Thema: Risikomanagement-Strategie bei
FDI in Russland

Referent: Prof. Dr. Markus Rudolf
Korreferent: Prof. Dr. Ralf Fendel

Mit der Arbeit wird angestrebt, die aktu-
ellen Risiken auf dem russischen Markt
darzustellen, mit denen auslandische Un-
ternehmen konfrontiert werden. Zugleich
wird der Erfolg von FDI in Abhangigkeit
von der Intensitdt der Auseinanderset-
zung mit dem Risikomanagement unter-
sucht. Das primare Ziel liegt hierbei in
der Ausarbeitung einer Strategie zur effi-
zienten Steuerung von FDI-spezifischen
Risiken in Russland, basierend auf der
empirischen Auswertung qualitativer In-
terviews von Fihrungskraften auslan-
discher Unternehmen in Russland.
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Master- und Bachelorarbeiten

Dominik Borgel
BSc

Betreuer am Lehrstuhl: Dr. Marco Vietor

Thema: Der Markt fur geschlossene
Fonds in Deutschland

In der Arbeit wurden Markt fir geschlos-
sene Fonds in Deutschland und seine At-
traktivitat aus Sicht eines Privatinvestors
analysiert. Geschlossene Fonds sind ge-
rade im deutschen Mark ein interessantes
Forschungsgebiet, da sie nicht nur ein
groRes Anlagesegment darstellen, son-
dern bisher auch in der wissenschaft-
lichen Literatur kaum in Erscheinung ge-
treten sind. Die wesentliche Erkenntnis
der Arbeit ist, dass geschlossene Fonds
zwar im Durchschnitt durchaus hohe
Renditen erzielen, diese Renditen aller-
dings eine sehr hohe Varianz aufweisen
sowie ggf. in schlechte Marktphasen sehr
lange Laufzeiten der Fonds in Kauf ge-
nommen werden missen.

Bjorn Crombach
BSc

Betreuerin am Lehrstuhl: Valeria Biurrun

Thema: Foreign Exchange Hedging for
Corporates

In the internationalized world of the 21st
century, most companies face currency
risks and regard hedging it as a necessity.
This thesis gives an overview of the dif-
ferent steps in the hedging process from
an academic and a practical perspective.
While the first part discusses the possi-
bilities of the recognition, quantification,
hedging and accounting of foreign ex-
change exposures, the second part takes
a look at the Henkel Group and their im-
plementation of all these steps. Based on
the conclusions of the first two parts, the
last part makes some suggestions for im-
provement for the Henkel Group.



Maximilian Fischer
BSc

Betreuer am Lehrstuhl: Christian Zaum

Thema: Managed Futures — Konnen
Trendfolger Marktineffizienzen ausnut-
zen?

Diese Bachelor Thesis befasst sich mit
der Anlageklasse Managed Futures —
grundsatzlich computergesteuerte Han-
delssysteme - und untersucht, inwieweit
Managed Futures Ineffizienzen an den
Finanzmarkten begrindet mit der Ver-
haltensékonomik ausnutzen kénnen. Als
Untersuchungsaspekt der Ineffizienzen
stutzt sich diese Thesis auf die immer
wieder an den Finanzmarkten vorkom-
mende und nicht mit der Effizienzmarkt-
theorie (EMT) begriindbare hohe Volati-
litdt. Diese Thesis untersucht daher den
Zusammenhang zwischen der Volatilitat
an den Finanzméarkten und der Rendite
von Managed Futures Uber einen Zeitver-
lauf und differenziert ferner innerhalb des
Bereichs der Managed Futures zwischen
Handelsstrategien.
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Johannes Frankenfeld

MSc

Betreuer am Lehrstuhl: Marius Dethl-

effsen

Thema: Supply and price risk for wind
energy generation - is pumped water sto-
rage a valid hedging strategy?

Windenergie ist in der Erzeugung sehr
volatile und kann nur bedingt gesteuert
werden. Die Arbeit untersucht, ob Pump-
speicherkraftwerke die Zuverlassigkeit
der Windenergie verbessern kénnten und
welche finanziellen Mittel nétig waren.
Des Weiteren wird untersucht, ob durch
Ausnutzung der Preisschwankungen des
Spotmarkpreises fir Strom die Kosten flr
den Speicher refinanzieren und im glei-
chen Zug die Zuverlassigkeit verbessert
werden kann. Die Ergebnisse zeigen,
dass nur geringe Subventionen nétig
waren, um das Projekt finanziell attrak-
tiv zu machen und gleichzeitig eine feste
Strommenge zu jedem Zeitpunkt im Jahr
garantiert werden kann.
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Fabian Joachim Jahr
BSc

Betreuer am Lehrstuhl: Friedrich Kruse

Thema: Volatility Forecasting. A Practical
Perspective on the Use in Multi Factor
Models

Die Arbeit beschaftigt sich mit der Ent-
wicklung eines Volatilitatsfaktors als
Erweiterung des 4-Faktor Models nach
Carhart auf ein 5-Faktor Modell. Beson-
ders wichtig war dabei der aktuelle Ent-
wurf eines solchen, sehr praxisorientieren
Modells von Clarke, De Silva und Thorley
aus dem Journal of Portfolio Management
Winter 2010. Die Arbeit befasst sich zu-
nachst mit unterschiedlichen Methoden
der Volatilitdtsmessung und Vorhersa-
ge, die das Modell erganzen kdénnten.
Schlielllich wird das Modell von Clarke,
De Silva und Thorley im MSCI Europe
Universum Uber den Zeitraum 01/1997
bis 03/2010 getestet. Die Ergebnisse zei-
gen allerdings, dass das Modell im euro-
paischen Markt in diesem Zeitraum insge-
samt nicht besonders gut funktioniert hat.

Thomas Karin
BSc

Betreuerin am Lehrstuhl: Oxana Zhukova

Thema: International Risk Management
in the German Car Manufacturing Indus-
try. A Theoretical Framework

The aim of this paper is to provide a gene-
ral framework for risk management within
the automobile industry in Germany. For
theory | analyse the basic literature for
risk management in general, as well as
for the specific mechanisms of corporate
hedging. | then analyse the German au-
tomotive industry and the state it finds
itself at currently. For this purpose, | also
presented the major players in this market
and the challenges and unique features
each one possesses. | then produce a
framework for risk management in this
industry and apply the common theory
to practical examples. | come to the con-
clusion that risk management needs to
be very closely interlinked with corporate
strategy in order for it to exploit its full po-
tential.



Fabian Kast

BSc
Betreuer am Lehrstuhl: Benjamin Meiers

Thema: Cross-Border M&A in China’s
Banking Sector — Value Destroyers or Va-
lue Creators?

The focus of this paper is to provide new
evidence on the assumption that cross-
border bank M&A in China are value en-
hancing - for both, target and acquirer
shareholder. The results support the hy-
pothesis that especially target banks ex-
perience significant positive changes in
stock market valuation. However, this ef-
fect can also be found in other sectors in
China as well. In addition, this study finds
negative cumulative abnormal returns for
foreign acquiring banks, but positive re-
turns for acquirers in other sectors. Ho-
wever, this is not statistically significantly
supported. Results illustrate that the com-
bined wealth of the acquiring and target
bank is negative, which may confirm the
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existence of the agency theory, which is
partly statistically significant supported.

Eva Maria Keller
MSc

Betreuerin am Lehrstuhl: Prof. Dr. Katrin
Baedorf

Thema: Behavioral Biases and Market
Reactions in the Current Financial Crisis

Die Arbeit gliedert sich in zwei Teile: Der
theoretische Teil gibt eine kurze Einfuh-
rung in das Thema Behavioral Finance
und eine umfassenderen Literaturiiber-
blick Uber die zwei Phanomene der Un-
der- und Overreaction von Aktienkursen.
Im empirischen Teil werden zunachst die
Hintergriinde der aktuellen Finanz- und
Wirtschaftskrise sowie Ansichten von
Vertretern der Behavioral Finance uber
die Griinde der aktuellen Krise diskutiert.
Anschlielend wird ein empirischer Test
durchgeflhrt, der das Verhalten der Akti-
enkurse in Zeiten der Finanzkrise unter-
sucht. Basierend auf einer Untersuchung
von Jegadeesh und Titman im Jahr 1993
wird versucht, nachzuweisen, dass das
Phanomen der Underreaction von Aktien-



70

kursen auch heute noch und in Zeiten der
Finanzkrise auftritt und dass Markte nicht
so effizient sind, wie von der traditionellen
Finanztheorie angenommen.

Stephan Linden
MSc

Betreuer am Lehrstuhl: Marco Vietor

Thema: Die Rolle alternativer Invest-
ments in der Anlagestrategie institutio-
neller Investoren

Der Erfolg kapitalgedeckter Verfahren
der Altersvorsorge hangt maf3geblich von
angemessen hohen Renditen und einer
schockresistenten  Anlagestruktur  ab.
Dank oftmals geringer Korrelation zu tra-
ditionellen Anlageformen und attraktiver
risiko- und kostenadjustierter Renditen,
kénnen hier aus theoretischer Sicht viele
alternative Anlageformen positive Beitra-
ge leisten. Insbesondere kleinere institu-
tionelle Investoren wie Pensionskassen
und Versorgungswerke setzen alterna-
tive Investments jedoch nur selten ein.
Im Rahmen explorativer Interviews mit
Portfoliomanagern dieser Institutionen

wurden mehrere Grinde fur diesen Wi-
derspruch identifiziert und eine Reihe von
Verbesserungspotentialen fir das Ange-
bot alternativer Anlagen abgeleitet.

-
b 3N
Jan H. Milark
BSc

Betreuer am Lehrstuhl: Christoph Pavel

Thema: Credit Risk of Derivatives —
Counterparty default risk

The recent financial crisis has recalled the
awareness that credit risk of derivatives
is real and does not exclude even large
institutions such as Lehman Brothers.
This paper gives an introduction in the
topic itself, explains the characteristic of
counterparty default risk and presents the
regulatory environment. Various methods
to reduce counterparty risk and their ef-
fects are discussed. Furthermore, a set of
established mathematical exposure mo-
dels is shown, which allow companies to
evaluate the credit risk of derivatives and
determine exposure peeks. Finally, theo-



ries are put into practice by modeling the
exposure of currency swaps via Monte-
Carlo-Simulation.

Frederic Olbert
BSc

Betreuer am Lehrstuhl: Christoph Pavel

Thema: Differences in Credit Risk per
Type of Credit

The goal of our thesis is to give a com-
prehensive overview of the three main
types of credit exposure, i.e., sovereign,
corporate and retail exposure, their regu-
latory treatment, the economic findings
in the literature on their regulation, their
distinctive drivers of risk and the models
employed to measure their specific risks.
Furthermore, we will develop a regressi-
on model, drawing from existing empirical
work, to explain corporate credit risk by
the means of accounting variables. To de-
velop this model, we will test accounting
figures from existing accounting-based
credit risk models and check for their ex-
planatory power on a data set of over 500
large publicly traded companies from all
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over the world. We will test the different
models on an international scale as well
as on smaller country sub-samples. The
best-performing accounting variables, we
will merge in our combined model to re-
ceive significantly better explanatory va-
lues than most existing accounting-based
models. As a measure for credit risk to be
explained by accounting variables, we will
use liquid credit default swap spreads.
Since the data used is very recent and a
considerable portion of observations lie in
the global, economic and financial crisis
years of 2007-2009, it is also an exami-
nation of how well accounting data per-
form at explaining market assessments
of credit risk in times of economic crisis.
The high explanatory power, we will find,
will surprisingly be equivalent to those of
comparable studies conducted with pre-
crisis data.

Cornelius Rantzau
BSc

Betreuer am Lehrstuhl: Christoph Pavel

Thema: Differences in Credit Risk per
Type of Credit
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The goal of our thesis is to give a com-
prehensive overview of the three main
types of credit exposure, i.e., sovereign,
corporate and retail exposure, their regu-
latory treatment, the economic findings
in the literature on their regulation, their
distinctive drivers of risk and the models
employed to measure their specific risks.
Furthermore, we will develop a regressi-
on model, drawing from existing empirical
work, to explain corporate credit risk by
the means of accounting variables. To de-
velop this model, we will test accounting
figures from existing accounting-based
credit risk models and check for their ex-
planatory power on a data set of over 500
large publicly traded companies from all
over the world. We will test the different
models on an international scale as well
as on smaller country sub-samples. The
best-performing accounting variables, we
will merge in our combined model to re-
ceive significantly better explanatory va-
lues than most existing accounting-based
models. As a measure for credit risk to be
explained by accounting variables, we will
use liquid credit default swap spreads.
Since the data used is very recent and a
considerable portion of observations lie in
the global, economic and financial crisis
years of 2007-2009, it is also an exami-
nation of how well accounting data per-
form at explaining market assessments
of credit risk in times of economic crisis.
The high explanatory power, we will find,
will surprisingly be equivalent to those of

comparable studies conducted with pre-
crisis data.

LY

Brice Rousseau

MSc
Betreuer am Lehrstuhl: Janis Back

Thema: Convertible Bonds use and valu-
ation

Convertible Bonds’ usage and pricing are
two interesting and related phenomena
to study. Convertible bond issuance has
been documented by Dann and Mikkel-
son (1984) to be associated with negative
wealth effects for existing shareholders.
Given the product complexity and this
market reaction, the popularity of CB as
an asset class remains an interesting
research question. The uniqueness of a
convertible bond stems from the fact that
three sources of risk come into play si-
multaneously: credit risk, interest rate risk
and equity risk. This complexity makes it
difficult to implement a pricing model. The
goal of this master thesis is twofold: First-
ly, a better understanding of the converti-
ble bond universe will be gained through
a literature review of pricing and usage.



Secondly, the convertible bond pricing
model of Chambers and Lu (2007) will be
implemented and used in order to high-
light convertible bond price sensitivities

with respect to model parameters.

A

Sebastian Scheurle

BSc
Betreuer am Lehrstuhl: Friedrich Kruse

Thema: Ad-hoc Nachrichten und ihre
kurzfristige Auswirkung auf den Aktien-
kurs

Nicht nur in der jungsten Finanzkrise, son-
dern in kleinerem Umfang beinahe taglich
wird deutlich, wie schnell und heftig die
Auswirkungen einzelner Nachrichten auf
die Aktienkurse sein kdnnen. Genau die-
ser Prozess der Einpreisung neuer, un-
erwarteter Nachrichten am Aktienmarkt
ist Gegenstand der Untersuchung dieser
Bachelorarbeit. Dabei werden klassische
und moderne Theorien zum Marktver-
halten gleichermalRen einbezogen. Die
so auf theoretischer Basis entwickelten
Thesen werden im zweiten Schritt mittels
einer empirischen Analyse der ad-hoc
Nachrichten aller DAX30 Unternehmen
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im Zeitraum 2005 bis 2009 auf Intraday-
Basis untersucht. Dabei kénnen Ergeb-
nisse der bisherigen Literatur bestatigt,
und auf Basis einer Beriicksichtigung des
Einflusses spezifischer Marktphasen wei-
terfihrende Aussagen Uber das Marktver-
halten getroffen werden.

Marcel Schneider

BSc
Betreuer am Lehrstuhl: Marius Dethl-
effsen
Thema: Bewertungsunterschiede bei

ETFs und zugrundeliegender Anlageklas-
se

In dieser Arbeit werden empirisch Tra-
cking Error Unterschiede zwischen ETFs
verschiedener Anlageklassen quantifiziert
und Erklarungsansatze beleuchtet. Unter-
sucht werden 23 europaische ETFs Uber
einen Einjahreszeitraum bis Mai 2010,
die drei Anlageklassen — Aktien, Renten
und Rohstoffe — und jeweils drei verschie-
dene Referenzindizes je Anlageklasse
reprasentieren. Ein neues Tracking Error
MaR wird eingefliihrt, das von der Bench-
markrendite abstrahiert. Im Durchschnitt
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weisen Aktien-ETFs die geringsten und
Rohstoff-ETFs tendenziell die héchsten
Tracking Errors auf. Die Unterschiede
kdnnen ansatzweise durch die jeweiligen
Spezifika je Anlageklasse erklart werden:
Die Haufigkeit von Barmittelzufliissen in
das Fondsvermogen und von Indexan-
passungen, Verwaltungsgeblhren, die
Korrelation des Fondsportfolios mit dem
Indexportfolio, sowie die Benchmarkvola-
tilitat- und liquiditat.

Arvid Seeberg-Elverfeld
BSc

Betreuer am Lehrstuhl: Volker Seiler

Thema: Credit Ratings Practice — Recent
Criticism, Policy Implications and Main
Regulatory Responses

Die Bachelorarbeit zielt darauf ab, die
Kontroverse um die Aufgaben von Ra-
tingagenturen zu veranschaulichen und
die jungsten Ansatze zur Regulierung
von Ratingagenturen zu beleuchten.
Ratingagenturen sind in der Vergangen-
heit schon haufig in Kritik geraten, doch
im Zuge der Finanzkrise hat die Kritik
ein neues Ausmall angenommen. Um

den Hintergrund der Kritikpunkte besser
verstandlich zu machen, beschreibt die
Arbeit zunachst kurz die wichtigsten Ei-
genschaften von Credit Ratings und die
Besonderheiten der Ratingindustrie.

Nach einem Uberblick (ber die wich-
tigsten vor der Krise ergriffenen selbstre-
gulatorischen und regulatorischen Mal-
nahmen zur Starkung des Vertrauens in
die Ratingindustrie wird die Rolle der Ra-
tingagenturen in der Finanzkrise skizziert.
Im Hauptteil erfolgt eine ausfuhrliche Dar-
stellung der unterschiedlichen kritischen
Stromungen der akademischen Literatur
bezuglich des Verhaltens von Rating-
agenturen und der moglichen Regulie-
rung derselben. Zu guter Letzt werden
ausgewahlte selbstregulatorische und
regulatorische Reaktionen nach der Krise
vorgestellt und mit den Erkenntnissen der
vorangegangenen Sektion abgeglichen.
Ein besonderer Fokus liegt dabei auf der
kiirzlich  verabschiedeten Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 der Europaischen
Union, die weitaus progressiver ist als
die entsprechende US-amerikanische
Gesetzgebung. Dies mag vor dem Hin-
tergrund erstaunen, dass Ratingagen-
turen in der EU bis vor Kurzem nahezu
unbeaufsichtigt agieren konnten. Die
Verordnung spricht einige der wichtigsten
Problemfelder an wie beispielsweise po-
tentiell fehlerhafte Modelle und Methoden
der Agenturen und die vorherrschende
Intransparenz. Einige Probleme bleiben
jedoch ungeldst. So mogen beispielswei-
se die oligopolistische Markstruktur, das



Finanzierungsmodell der Branche sowie
die ungeklarte Frage der adaquaten Haft-
barkeit Konfliktpotential fiir die Zukunft
bergen.

Eriko Seko
MBA

Betreuer am Lehrstuhl: Michael Borf3

Thema: Working Capital Management
and its Impact on the Cash Conversion
Cycle

This paper highlighted the strategic role of
working capital management and its bot-
tom line impact on the firm’s performance
in 421 firms. Holistically framed CCC rela-
tionships are central to strategic working
capital management. Results indicate
empirical validation of the financial impact
of CCC on firm performance measured
in terms of Quick Ratio, Current Ratio,
Cash Ratio and ROCE. The findings also
highlight that firms which had an optimal
working capital management before the
crisis (2005) can benefit tremendously
from their strong CCC Management in
contrast to firms which lack working capi-
tal excellence.
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Simon Tabellion

BSc
Betreuerin am Lehrstuhl: Oxana Zhukova

Thema: Equity Valuation in Emerging
Markets: Evidence from Brazil

Emerging markets have posed a challen-
ge to standard financial models for a long
time. Equity prices and returns could not
be explained and fundamental models,
such as the CAPM, do not hold. The tran-
sition from a developing towards a deve-
loped country is still not fully understood.
Yet, these markets push further and fur-
ther into focus. Emerging markets grow
quickly and established multi-national
companies have to step into these new
environments in order to remain competi-
tive. Hence, the amount of foreign direct
investment has increased in the past and
will continue to increase in the future.
The valuation of individual firms in such
an environment has become ever more
important. Several models exist to adjust
the cost of capital through the introduc-
tion of a country risk premium. This paper
evaluates these approaches, determines
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the country risk premium in several coun-
tries and suggests two adjustments of
the country risk premium at the firm level.
Emerging market-adjusted valuations of
Petrobras S.A. and AmBev S.A. indicate
that the discount rate might still be unde-
restimated.

Sebastian Waters

BSc
Betreuer am Lehrstuhl: Marius Dethl-
effsen
Thema: Bewertungsunterschiede bei

ETFs und zugrundeliegender Anlageklas-
se

In dieser Arbeit werden empirisch Tra-
cking Error Unterschiede zwischen ETFs
verschiedener Anlageklassen quantifiziert
und Erklarungsansatze beleuchtet. Unter-
sucht werden 23 europaische ETFs Uber
einen Einjahreszeitraum bis Mai 2010,
die drei Anlageklassen — Aktien, Renten
und Rohstoffe — und jeweils drei verschie-
dene Referenzindizes je Anlageklasse
reprasentieren. Ein neues Tracking Error
MaR wird eingefiihrt, das von der Bench-

markrendite abstrahiert. Im Durchschnitt
weisen Aktien-ETFs die geringsten und
Rohstoff-ETFs tendenziell die héchsten
Tracking Errors auf. Die Unterschiede
kénnen ansatzweise durch die jeweiligen
Spezifika je Anlageklasse erklart werden:
Die Haufigkeit von Barmittelzufliissen in
das Fondsvermogen und von Indexan-
passungen, Verwaltungsgebihren, die
Korrelation des Fondsportfolios mit dem
Indexportfolio, sowie die Benchmarkvola-
tilitat- und liquiditat.
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Preise & Auszeichnungen

Masterthesis vom letzten Jahr hat ei-

nen Preis bei DZ Bank Gruppe gewon-
nen:

Andreas Sossong
BSc (2009)
Betreuer am Lehrstuhl: Volker Seiler

Thema: Mystery Shopping als Bewer-
tungsinstrument von Servicequalitat im
Private Banking

Herr Sossong hat sich Ende letzten Jah-
res flr den Karrierepreis der DZ Bank
Gruppe, der in Kooperation mit dem Han-
delsblatt vergeben wird, beworben. Am
27.08.2010 fand in Frankfurt die Preisver-
leihung statt. Unter 170 Teilnehmern hat
Herr Sossong den mit 3.000€ dotierten
2. Platz in der Kategorie ,Bachelorar-
beit* gewonnen. Herzlichen Glickwunsch
dazu!

Weiterhin gratulieren wir:

Sebastian Scheurle
BSc

Betreuer am Lehrstuhl: Friedrich Kruse

Thema: Ad-hoc Nachrichten und ihre
kurzfristige Auswirkung auf den Aktien-
kurs

Herr Scheurle erhielt am 16.11.2010 den
mit 2.500€ dotierten ,Koblenzer Hoch-
schulpreis”. Aufgrund seiner Bachelor-
Arbeit mit dem Titel ,Ad-hoc Nachrichten
und ihre kurzfristigen Auswirkungen auf
den Aktienkurs” setzte er sich gegeniber
seinen zahlreichen Konkurrenten durch.



Frohe Weihnachten...

...und die besten Wunsche fiirs
neue Jahr
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