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«Das ist Psychologie
der untersten Form»

Borsen Der Finanzprofessor Thorsten Hens tber die momentane Unvernunft der
Anleger, ihre immer gleichen Fehler und wie sich diese vermeiden liessen.

CASH daily: Wie sieht der-
zeit das Psychogramm
der Finanzmadrkte aus?
Thorsten Hens: Diister. Es
herrscht Panik und Her-
dentrieb. Dasist Psycholo-
gie der untersten Form.

Was treibt die Panik an?
Jeder glaubt, dass er sein
Geld verlieren konnte,
weil er Einlagen gemacht
oder Aktien gekauft hat.
Und jeder versucht nun,
seine Felle zu retten.

Was ist zuerst da: Die
Gefahren oder der Her-
dentrieb?

Die Herde galoppiert ja
nicht aus dem Blauen los.
Jetzt stellt sich in den
Markten die Frage, ob es
Zu einer weltweiten Re-
zession kommt.

Haben die Markte nicht
recht?

Wir haben jetzt eine irra-
tionale Untertreibung.
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Finanzprofessor Thorsten Hens:
«Jeder rettet seine Felle.»

8000 oder 9000 Punkte
wdren auch nicht richtig.
Aber die Markte sind so
weit runtergekracht, dass
Anleger jetzt nicht mehr
aus Vernunft verkaufen,
sondern weil sie miissen.

Dreht die Abwairtsspira-
le also weiter?

In diesen Markten geht es
sprunghaft nach obenund
nach unten. Der SMI ist
noch lange nicht dort, wo
er 2003 war, bei 3500

| BORSENPSYCHOLOGE

Thorsten Hens ist Profes-
sor fiir Finanztheorie und
Direktor des Bankeninsti-
tuts an der Universitat Zii-
rich und des Swiss Finance
Instituts. Hens hat sich Ver-
dienste in der Forschung
und Weiterentwicklung von

| Behavioral, Neuro und Evo-

lutionary Finance erwor-
ben. Der 47-Jahrige berat
auch die Pensionskasse
der Stadt Zurich und die Vi-
ta Pensionsfonds.

Punkten. Das wére aber
unverniinftig. Man sollte
dennoch nicht auf einen
kurzfristigen Rebound set-
zen, sondern langfristig
anlegen. Denn die Méarkte
sind jetzt wieder glinstig.

Das wiirde fiir einen Ein-
stiegin Aktien sprechen.
Raten Sie dazu?

Ichrate in solchen Situati-
onen, eine zuvor festge-
legte Strategie weiterzu-
verfolgen und nicht auf

das Tages- oder Wochen-
momentum zu setzen.

In fallenden Mirkten
versagen Lehrbuchstra-
tegien. Warum?

Weil Lehrbiicher tiber ra-
tionale Markte gelesen
werden. Wenn Sie Biicher
zur Psychologie der Fi-
nanzmarkte lesen, sehen
sie, dass die rationale Be-
wertung zwar einen
Benchmark setzt. Aber die
kurzfristige Musik macht
die Psychologie.

Halten Sie 3500 Punkte
im SMI fiir moglich?
Unwahrscheinlich, aber
nicht unmoglich. Jemand
der so geplant hat, dass er
solche Stdnde nicht durch-
steht, hat nicht begriffen,
was Aktienrisiken bedeu-
ten.

Interview: Peter Hody

Professor Thorsten Hens
auf www.cash.ch

Swiss: Die Nachirage geht zurtick

Luftverkehr Die Finanzkrise erreicht die Airline-Industrie: Experten schatzen einen
Rickgang von 30 bis 50 Prozent der Buchungen flir Geschéftsreisen im Finanzsektor.

ndlich sind die Kosten

fiir das Flugbenzin et-
was tiefer. Doch jetzt
macht der Airline Swiss
die Finanzkrise zu schaf-
fen. «Die Swiss verzeich-
netbeider Nachfrage der-
zeit einen Riickgang», be-
stdtigt Sprecherin Andrea
Kreuzer. Grund: «Der
Riickgang zeigt sich nicht
nur im Finanzsektor, aber
verstarkt in diesem Be-
reich», sagt Kreuzer. Zah-
len will sie keine nennen.
Bei Geschiftsreisen ist
eben Sparen angesagt: Auf
30 bis 50 Prozent schatzt
Reisekosten-Experte Pe-
ter Schmid von Brainnet
Switzerland den Riick-

gang der Flugbuchungen
von Finanzdienstleistern
in der Schweiz. In den
letzten zwei Monaten hat-
ten sich die Swiss-Passa-
gier-Zahlen noch als sta-
bil erwiesen. Mit plus 10,4
Prozent etwa im August.
Die Finanzkrise spiirt
nicht nur die Swiss. Auch
andere Airlines wie Luft-
hansa, Air France-KLM

Wenn in
| || der teuren
Business
Class Pas-
sagiere
e fehlen,
leidet ei-
ne Airline.

oder SAS kdmpfen derzeit
mit weniger Buchungen.
Der Airline-Dachverband
Tata rechnet fiir 2008 mit
5,2 Milliarden Franken
Verlust fiir die Branche.
Besser sieht es fiir Billig-
flieger wie Easyjet aus: Die
Briten steigerten ihre Pas-
sagier-Zahlen in den letz-
ten beiden Monaten um
Uber 20 Prozent. Beson-

ders zugelegt haben Ge-
schiftsreisende, die heute
bereits 20 Prozent bei
Easyjet ausmachen.

Auch Geschiftsreisebiiros
sind von Krise betroffen

Nicht nur Airlines
macht die Krise zu schaf-
fen. Auch Geschaftsrei-
sebiiros bekommen Um-
satzprobleme. Als Faust-
regel gilt, dass pro 2 Milli-
onen Franken Umsatz ein
Mitarbeiter steht. Der Ge-
schiftsreise-Dienstleister
HRG, der die Grossban-
ken UBS und CS in der
Schweiz betreut, wollte
sich jedoch dazu nicht
aussern. IA

Neue Kassen
bei Ikea

Maobel Kunden konnen
Einkaufe selber abfertigen.

eine Schlangen stehen mehr

bei Tkea. Ab heute konnen
Kunden dank Expresskassen ihre
Einkdufe selber scannen und bezah-
len. Nach einer mehrwochigen Pi-
lotphase in Lyssach werden zwi-
schen Februar und April ndchsten
Jahres alle sieben Einrichtungshau-
ser in der Schweiz mit Expresskas-
sen ausgertistet.

Die traditionellen Kassen aber
bleiben bestehen, Stellen werden
keine gestrichen. Nicht Kosten-
einsparungen, sondern «erhohte
Kundenzufriedenheit» strebt Ikea
an, so Sprecherin Sonja Blochlinger.
In Schweden, Frankreich und Spa-
nien wurden die Expresskassen be-
reits diesen Sommer eingefiihrt. Bis
im Frithling werden damit rund 160
Filialen in Europa ausgestattet. DP
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