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,,Eis wird kein klares
Bild mehr gefunden®
b

Geophysik und die o S

Finanzwelt — zwei Sphéren,
die eines eint: ,Man muss
beides emotionslos sehen®,
sagt Peter Ladreiter,
Vorstand der Security KAG.
Warum er sich manchmal
die Sinnfrage stellt, verrét
er Bettina Pfluger.

STANDARD: Bevor Sie in die Finanz-
welt kamen, haben Sie Physik, Geo-
physik und Astronomie studiert
und auch bei Projekten fiir die US-
Raumfahrtbehérde Nasa mitgear-
beitet. Was haben Sie da gemacht?
Ladreiter: Als Geophysiker war ich
spezialisiert auf die Erkundung
der Planeten des Sonnensystems.
Wir haben uns auf die Phdnome-
ne in den Atmosphéren der dufie-
ren Planeten Jupiter, Saturn und
Uranus spezialisiert und mithilfe
von Raumsonden Phénomene in
deren Atmosphére analysiert.

STANDARD: Wie hat Sie all das in die
Finanzwelt gefiihrt?

Ladreiter: Nach zehn Jahren in der
Weltraumforschung war die Pio-

Peter Ladreiter, Professor fiir Geophysik, hat es in die Finanzwelt
verschlagen. Auch dort ist Mathematik sehr wichtig. Foto: Security KAG

macht Italien wirklich grofie An-
strengungen zu einem Budget-
haushalt und wird dabei von den
Euroldndern genau beobachtet.
Objektiv ist es fiir mich so, dass in
Summe viel mehr Anstrengungen
unternommen werden, die Haus-
halte in den Griff zu bekommen.
Subjektiv fiir die Anleger wirkt es
so, als ob das Chaos herrscht und
alles untergeht. Es wird kein kla-
res Bild mehr gefunden.
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an mit der Finanz lieb-
dugeln. Die Mathema-
tik ist in der Physik ja
wichtig und kann auch
die Vorgdnge an den Finanzmark-
ten beschreiben.

STANDARD: Abgesehen von der Ma-
thematik - gibt es etwas, das die
Geophysik mit der Finanzwelt
gleich hat?

Ladreiter: Es gibt eine Gemeinsam-
keit und zwar: beides emotionslos
zu sehen. Das ist absolut notwen-
dig. Die meisten Fehler an den Fi-
nanzmérkten werden gemacht,
weil der Investor emotional getrie-
ben handelt. Wenn man das
macht, ist man am Kapitalmarkt
falsch. An den Finanzméarkten
zdhlt vollkommen rationales Han-
deln, folgerichtiges Denken und
das Loslésen von der Emotion.

STANDARD: Was ist denn das folge-
richtige Denken fiir die aktuelle Si-
tuation am Kapitalmarkt?

Ladreiter: Folgerichtiges Denken
wire zum Beispiel, die Situation
um den Euro emotionsfrei zu se-
hen. Bei italienischen Staatsanlei-
hen war es bis vor kurzen nie ein
Thema, dass sie ein Problem sein
konnen. Letztlich ist Italien ein so-
lides Euroland. Dann ist die Frage
entstanden, ob Italien fallt, ob der
Euro zerfallen wird etc. Die Fi-
nanzakteure gehen also davon
aus, dass alles viel unsicherer ge-
worden ist. Wenn man sich das
aber genau tiiberlegt, ist genau das
Gegenteil der Fall. Denn erstmals
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weil die europdischen
Politiker bewiesen ha-
ben, dass sie mit dieser
Krise scheinbar noch
nicht fertig werden. Die Agentu-
ren sagen folgerichtig, wenn die-
ses politische Wirrwarr weiter-
geht und mit vielen Sprachen ge-
sprochen wird und unterschied-
lichste Interessen vorliegen, dann
wird nicht konkret gehandelt.
Dann verschlechtert sich auch die
wirtschaftliche Situation. Das,
was jetzt passiert, ist nur eine Kon-
sequenz des Nichtentscheidens
der europdischen Politiker. Die
Ratingagenturen spielen jetzt Po-
lizei und Feuerwehr, und das ist
auch notig. Schauen Sie nur, wie
schnell in Osterreich die Schul-
denbremse Thema war. Europa
macht jetzt seine Hausaufgaben.
Viele Lander, etwa die USA, sind
noch weit davon entfernt. Da gibt’s
es auBer Gelddrucken noch nicht
mal Losungsansitze.

STANDARD: Die Finanzkrise hat
auch die extreme Vernetzung der
Midrkte aufgezeigt. Mdrkte, in de-
nen via Computer sekunden-
schnell gehandelt wird. Erhéhen
mathematische Modelle und die
Trendsuche nicht auch das Risiko?
Ladreiter: Das ist durchaus mog-
lich. Vor allem, weil die Modelle
ihre Grenzen haben. Das Problem
ist nur, die Anwender der Model-
le, sind sich tiber die Grenzen oft
nicht im Klaren und wenden die
Modelle fiir Dinge an, fiir die sie
gar nicht gemacht wurden.

STANDARD: Was zum Beispiel?

Ladreiter: Es ist bekannt, dass die
ganze Normalverteilungsannah-
me bei Aktien und Anleihenkur-
sen nur in Zeiten gilt, wenn sich
die Anleger weitgehend rational
verhalten. In Krisenzeiten ist es
aber nachweislich so, dass Anle-
ger ihren Emotionen freien Lauf
lassen und Entscheidungen tref-
fen, die mit rationalem Denken
nicht mehr in Einklang zu bringen
sind. Und genau da versagen die
Modelle. Und dann wundert man
sich, dass das nicht funktioniert,
und gibt den Modellen die Schuld.

STANDARD: Wenn man all das weif3
- warum stoppt die Hysterie nicht?
Ladreiter: Weil die Akteure zutiefst
verunsichert sind. Sie wiinschen
sich eine Losung des Problems.
Ein Krisenmanagement ware wie
Balsam auf den Wunden. Bei je-
dem Ansatz einer Losung kommt
aber sofort die Gier wieder. Weil
dann will wieder jeder dabei sein
und seine Verluste gutmachen.
Daher schwanken die Mérkte der-
zeit so extrem.

STANDARD: Die Furcht vor dem Zer-
fall der Eurozone und dem Zerbré-
seln des Euro wdchst. Was glauben
Sie, hdlt der Euro?

Ladreiter: Die Welt hat so viel
Selbstreinigungskraft. Je mnach
Gutdiinken der Politik wird diese
Krise mehr oder weniger geldst
werden. Auch die Krise vor drei
Jahren wurde gel6st. Ich kann und
mochte nicht glauben, dass wir in
eine Dauerkrise tibergehen. Der
Euro wird bleiben.

STANDARD: Sie haben gesagt, dass
Sie sich in der ersten Karriere ir-
gendwann die Sinnfrage gestellt
haben. Stellen Sie sich diese im Fi-
nanzbereich auch manchmal?

Ladreiter: Ja, das tu ich durchaus.
Oft frage ich mich, ob mein Han-
deln einen Sinn hat und man nicht
Handlanger der Finanzindustrie
ist. Ich denke mir aber auch, wenn
ich den Job nicht mache, dann
macht ihn ein anderer. Und der
macht ihn vielleicht nicht so gut.

PETER LADREITER ist Vorstand in der
Security KAG. Dort verantwortet er die
Bereiche Kapitalanlagestrategie, Fi-
nanzproduktentwicklung, Financial En-
gineering, empirische Kapitalmarktfor-
schung, Finanz- und Versicherungsma-
thematik. Habilitiert hat sich Ladreiterin
Geophysik. Nach dem BWL-Studium kam
der Wechsel in die Finanzbranche.



