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iverse schwere Marktkrisen
D haben in den letzten Jahren

das tradierte, oft dogmatisch
verwendete Bild ,effizienter* Kapital-
markte schwer erschiittert. Speziell
die komplexen Eigenschaften realer
Kapitalmarkte und das nicht immer
rationale Verhalten realer Finanz-
marktteilnehmer liegen weitgehend
im Dunkeln. Fragen nach Kausalitdt
und Natur dieser Komplexitit blieben
iberwiegend unbeantwortet. Um die
Ursachen dieser Dynamik zu ver-
stehen, bedarf es einer Analyse, die
bewusst neue Wege beschreitet. Ein
modernes Verstdndnis realer Kapital-
markte ist nur auf Grundlage einer
systematischen Erforschung mensch-
licher Verhaltensweisen maglich, die
noch deutlich Gber den bisherigen
Wissensstand der Behavioral Finance
hinausgeht.

Deshalb haben wir mit Cognitive
Finance ein analytisches Konzept zur
Erklarung realer Kapitalmarkte entwi-
ckelt, das auf neueren Erkenntnissen
aus Psychologie, Verhaltensokonomie,
Neurowissenschaft und Kognitions-
wissenschaft basiert. Dieser neuartige
Ansatz riickt sowohl die menschliche
Dimension als auch den kognitiven
Aspekt 6konomischer Prozesse in den
Fokus. Auflerdem werden Sichtweisen
der Informationsékonomie, der Markt-
strukturtheorie und insbesondere der
modernen Komplexitatsforschung
gewiirdigt und in ein systemisches
Gesamtkonzept integriert.

Cognitive Finance bietet ein poten-
ziell sehr vielversprechendes Erkla-
rungsmodell konomischer Prozesse,
weil ein explizit interdisziplindres
Wissenschaftsverstandnis zugrunde

»Unser Ziel ist es,
mit Cognitive
Finance akute
Erklarungsdefizite
heutiger
Kapitalmarktmodelle
zuU Uberwinden .«

gelegt wird. Darauf aufbauend haben
wir das FERI Cognitive Finance Insti-
tute als interdisziplindre Forschungs-
initiative ins Leben gerufen, die sich
mit namhaften Hochschulen, Institu-
ten und anderen Forschungseinrich-
tungen vernetzt und somit eine hoch-
karatige Wissens- und Erkenntnis-
plattform bietet.

Unser Ziel ist es, mit der Cognitive-
Finance-Methodik akute Erklarungs-
defizite heutiger Kapitalmarktmodelle
zu iiberwinden und damit Anlegern
und Vermégensinhabern eine bessere
Orientierung zu ermoglichen.

Auf Basis dieser Methodik werden
relevante Entwicklungen und Trends
in sechs zentralen Themenfeldern -
namentlich Finanzsystem, Wirtschaft,
Umwelt, Politik, Gesellschaft und
Technik - analysiert und zu einem
dynamischen Szenariobild verdichtet.
Dabei werden grundlegende Inter-
dependenzen und multidimensionale
Wirkzusammenhdange zwischen den
Feldern umfassend berticksichtigt:
Soist klar, dass Entwicklungen im
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Bereich Umwelt auch die Felder
Politik, Wirtschaft und Gesellschaft
beeinflussen. Ebenso werden starke
Trends im Bereich der Finanzsysteme
sehr oft auf Bereiche wie Wirtschaft,
Politik und Gesellschaft einwirken,
wie natiirlich auch umgekehrt.

Viele tradierte Kapitalmarkt-
Analysen vernachldssigen bis heute
dieses mehrdimensionale Beziehungs-
geflecht. Interdisziplindres Denken
wird so limitiert, was im Ergebnis zu
fehlerhaft verkiirzten Aussagen und
unzureichender Prognosequalitit
fahrt.

Die Herausforderungen fiir Inves-
toren und Vermdgensinhaber werden
in den kommenden Jahren immer
komplexer. Ursachen hierfiir sind
etwa die westliche Staatsschulden-
krise oder die schon heute klar abseh-
baren Spatfolgen der extremen Geld-
politik. Die im Rahmen der Cognitive-
Finance-Methodik skizzierten
Zukunftsszenarien konnen Anlegern
hier wertvolle Entscheidungsgrund-
lagen und strategische Leitlinien
geben. Dies ermoglicht eine wichtige
Aufklarungs- und Frithwarnfunktion
flir Kapitalmarktteilnehmer, etwa in
der vorausschauenden Einordnung
und Interpretation systemischer oder
geopolitischer Entwicklungen sowie
in der Ableitung konkreter Risiko-
szenarien.

Aktuelle Forschungsprojekte des
FERI Cognitive Finance Institute
umfassen unter anderem eine
gemeinsame Studie mit dem WWF
zur Relevanz globaler Klimarisiken
fiir Investoren sowie eine Szenario-
Analyse zum Euro-Break-up.
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