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Kurzportrait 

Das CFR ist ein Forschungsinstitut 

an der Universitªt zu Kºln, das unab-

hªngige, angewandte Spitzenfor-

schung im Bereich der Finanzmªrkte 

betreibt. Aktuelle Forschungsschwer-

punkte des CFR liegen im Asset und 

Risk Management. Das CFR wurde 

2004 auf Initiative der Professoren 

Dr. Alexander Kempf und Dr. Dr. h.c. 

Axel A. Weber gegr¿ndet. Zentrales 

Anliegen des CFR ist es, neues Wis-

sen im Bereich der Finanzmªrkte zu 

generieren und hierdurch zur Lºsung 

praktisch relevanter Fragestellungen 

beizutragen. F¿r dieses Ziel arbeiten 

am CFR renommierte Wissenschaft-

ler verschiedener Universitªten aus 

dem In- und Ausland mit Nachwuchs-

wissenschaftlern sowie mit Persºn-

lichkeiten aus der Praxis zusammen.  

Das CFR wird finanziell getragen von 

der gemeinn¿tzigen Fºrdergesell-

schaft Finanzmarktforschung e.V. Die 

Fºrdergesellschaft hat derzeit 34 

Mitglieder, von denen sich 15 Institu-

te als fºrdernde Mitglieder in beson-

derer Weise engagieren.  

Die Leitung des CFR obliegt Prof. Dr.  

Alexander Kempf, Direktor des Semi-

nars f¿r Finanzierungslehre an der 

Universitªt zu Kºln. Ihm steht ein 

Beirat mit Persºnlichkeiten aus Wis-

senschaft und Praxis zur Seite. 



¿ber 10 Jahre erfolgreiche Jahre Fi-

nanzmarktforschung am CFR liegen 

hinter uns, doch wir bleiben neugierig 

und treiben die Forschung voran. Und 

wir bleiben begierig, mit Ihnen und der 

¥ffentlichkeit den wissenschaftlichen 

Diskurs fortzusetzen. Vielen Dank an 

Sie f¿r die stetige Unterst¿tzung und 

Inspiration.   

Wissenschaftlicher Fortschritt vollzieht 

sich in groÇen und kleinen Schritten. 

Wªhrend viele unserer Ergebnisse be-

reits in international hochrangigen 

Zeitschriften publiziert sind, ist die Zahl 

neuer Arbeiten 2014 verglichen mit 

den Vorjahren nochmals deutlich an-

gestiegen. Wir haben viele Ideen, wir 

haben brennende Fragen der For-

schung aufgegriffen und sind auf nati-

onalen und internationalen Tagungen 

gefragte Diskussionspartner.  

Weitere fortgeschrittene Projekte wur-

den 2014 auf international anerkann-

ten Tagungen, wie der European oder 

der American Finance Association prª-

sentiert. Mit jeder dieser Tagungen 

steigt auch die Bekanntheit des CFR.  

Viele neue Projekte entstehen in der 

Diskussion, die wir unter Wissen-

schaftlern und Experten aus der Praxis 

f¿hren. Daher pflegen unsere Forscher 

mit viel Engagement Kooperationen, 

die f¿r alle Beteiligten Fr¿chte tragen. 

Durch zwei Forschungsaufenthalte der 

Research Fellows Gjergji Cici und Pra-

deep Yadav haben wir unsere For-

schung zu Fondsmanagern, Fondsge-

sellschaften und zur Erneuerungskraft 

der Liquiditªt vorangetrieben.  

Die intensive Arbeit der erfahrenen 

Wissenschaftler ergªnzen vor allem 

unsere talentierten Nachwuchswissen-

schaftler: Die Arbeiten unserer Junior-

professorin, Postdocs und Doktoran-

den sind in Zeitschritten der hºchsten 

Kategorien erschienen. Die Zugehºrig-

keit zum CFR ist ein Qualitªtsausweis, 

es hat sich zu einer anerkannten Mar-

ke der internationalen Forschungs-

landschaft entwickelt.  

Ich danke allen Forschern des CFR f¿r 

ihren groÇartigen Einsatz und unseren 

Fºrderern aus der Praxis sowie der 

Presse f¿r die konstante Begleitung. 

Erfahren Sie im Folgenden mehr ¿ber 

unsere Aktivitªten im Jahr 2014. Ich 

w¿nsche eine anregende Lekt¿re. 
  

Kºln, im Mªrz 2015 

 
 

 

 

 

 

 

Prof. Dr. Alexander Kempf  

Direktor des CFR 

 

Liebe Freunde und  

Fºrderer des CFR, 

Vorwort CFR 2014 Ƚ 1 



 

 

 

Professor Vikas 

Agarwal, Ph.D. 

Georgia State Uni-

versity 

 

 

 

Professor Gjergji 

Cici, Ph.D. 

College of William & 

Mary  

 

 
 

Professor  

Dr. Joachim Gram-

mig 

Universitªt T¿bin-

gen 

 

 

 

 

Professor  

Dr. Dieter Hess 

Universitªt zu Kºln 

 

 

 
Professor  

Dr. Alexander 

Kempf 

Universitªt zu Kºln 

 

 
 

Professor  

Dr. Olaf Korn 

Universitªt Gºttin-

gen 

 

 
 

Professorin  

Laura Starks, 

Ph.D. 

University of 

Texas  

 

 
 

Professor  

Dr. Erik Theis-

sen 

Universitªt Mann-

heim 

 

 

Professor  

Russ Wermers, 

Ph.D. 

University of Ma-

ryland 

 

 
Professor 

Pradeep Yadav, 

Ph.D. 

University of 

Oklahoma 

Research Fellows 
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ǐ Jun.-Prof. Dr. Monika Gehde-

Trapp 

 Forschung: Asset Management, 

Kredit- und Liquiditªtsrisiken, sys-

temisches Risiko 

 

 

ǐ Dr. Mathias Hoffmann 

 Forschung: Geldpolitik, internatio-

nale Makroºkonomie 

ǐ Dr. Stephan Jank 

 Forschung: Investmentfonds,  

 Investorenverhalten, Asset Pricing 

 

 

 

 

ǐ Dr. Alexander P¿tz 

 Forschung: Verhalten von Fonds-

managern, Hedgefonds  

Juniorprofessorin und Postdocs 

Personen CFR 2014 Ƚ 3 

ǐ Sebastian Bethke 

 Investor Sentiment, Flight-to-

Quality, and Corporate Bond 

Comovement 

 

ǐ Laura Dahm 

 Trading Efficiency of Fund Fami-

lies 

 

ǐ Marc-Andr® Gºricke 

 What They Did in their Previous 

Lives: The Investment Value of 

Mutual Fund Managersó Experi-

ence outside the Financial Sector 

 

ǐ Stefan Jaspersen 

 Speed of Information Diffusion 

within Fund Families  

 

 

ǐ Florian Sonnenburg 

 CEO Fitness and Firm Value 

 

 

ǐ Christoph Sorhage 

 Outsourcing of Mutual Fundsó Non

-core Competencies 

Doktoranden mit aktuellen Projekten 



Vorstand der Fºrdergesellschaft Finanzmarktforschung e.V. 

 

Dr. Wolfgang Leoni 

(Vorsitzender) 

Bankhaus Sal. Oppen-

heim 

 

 

 

Karl-Heinz Moll 

WGZ BANK  

 

 

 

Harry Ploemacher 

Talanx Asset Manage-

ment 
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ǐ Dr. Rudolf Apenbrink 

HSBC Global Asset Management  

 

ǐ Christian Bonnen 

Kreissparkasse Kºln 

 

ǐ Prof. Dr. Axel Freimuth  

 Universitªt zu Kºln 

 

ǐ Arndt Hallmann  

 Stadtsparkasse D¿sseldorf 

 

ǐ Dr. Walter Herzog  

 

 

ǐ Prof. Dr. Werner Mellis 

 Universitªt zu Kºln 

 

ǐ Margarete M¿ller 

 Deutsche Bundesbank 

 

ǐ Dr. Stefan Nellshen 

     Bayer Pensionskasse 

 

ǐ Manfred Oedingen 

Generali Deutschland Holding  

 

ǐ Helmut Paulus 

Quoniam Asset Management 

 

ǐ Dr. Joachim Schmalzl 

Sparkasse KºlnBonn 

 

ǐ Ulrich Sommer 

 Deutsche Apotheker- und  rztebank 

 

ǐ Michael Stºlting 

 NRW.BANK 

 

ǐ Werner Taiber 

 Meriten Investment Management 

 

ǐ Marcus Thiel 

 AXA Konzern  

 

ǐ Prof. Dr. Dr. h.c. Axel A. Weber 

 

         Stand: Mªrz 2015 

Mitglieder des Beirats 

ĂDie universitªre Finanzmarktforschug 

des CFR liefert Sal. Oppenheim wichtige 
Impulse bei der laufenden Weiterent-
wicklung der Investmentprozesse.ñ 



 

Aktuelle Forschung am CFR 

Forschungsprojekte CFR 2014 Ƚ 5 

Auch 2014 sind wir unseren Schwer-

punktbereichen Asset Management 

und Risikomanagement treu geblie-

ben. Im Asset Management haben 

wir unter anderem die Frage analy-

siert, wie die Organisation einer 

Fondsgesellschaft und die Person 

des verantwortlichen Fondsmanagers 

den Erfolg eines Fonds beeinflussen. 

Im Risikomanagement standen Fra-

gen des Managements von Liquidi-

tªtsrisiken sowie die Ermittlung der 

Risikoeinschªtzung von Marktteilneh-

mern aus Optionspreisen im Zent-

rum. Auf den folgenden Seiten will 

ich einen kurzen Einblick in einige Ar-

beitspapiere des Jahres 2014 geben. 

Einen vollstªndigen ¦berblick erhal-

ten Sie auf den Seiten 7 und 8. 

  

Dass Investmentfonds keine selb-

stªndigen Einheiten sind, sondern 

vielmehr unter dem Dach einer 

Fondsgesellschaft agieren, wird in 

der wissenschaftlichen Diskussion 

noch hªufig vernachlªssigt. Dabei 

setzt die Fondsgesellschaft doch den 

Rahmen, der f¿r Erfolg und Misser-

folg eines Fonds hªufig von zentraler 

Bedeutung ist. Am CFR tragen wir 

diesem Sachverhalt bereits lange 

Rechnung und untersuchen die Rolle 

der Fondsgesellschaft. In einem der 

ersten Working Paper 2004-02 

(erschienen im Review of Financial 

Studies) zeigen wir, wie sich der 

Wettbewerb von Fondsmanagern in-

nerhalb einer Gesellschaft in den 

Handelsstrategien der Manager wi-

derspiegelt. Das Working Paper 2010

-04 (erschienen im Journal of Finan-

cial Economics) zeigt, dass Fondsge-

sellschaften ihre besten Manager in 

denjenigen Segmenten einsetzen, in 

denen sie ihre ¿berlegenen Fªhigkei-

ten am besten nutzen kºnnen und so 

maximalen Wert f¿r die Fondsgesell-

schaft stiften. Im Jahr 2014 haben 

nun weitere Arbeiten aus diesem Be-

reich ihren Weg in die CFR Working 

Paper Reihe gefunden. So zeigen die 

CFR Working Paper 2014-04 und 

2014-14, wie Entscheidungen der 

Fondsgesellschaft die Performance 

der einzelnen Fonds beeinflussen. 

Das erste Papier zeigt, dass (gerade 

kleine) Fondsgesellschaften ihre 

Nicht-Kernaufgaben outsourcen soll-

ten, so dass sich die Fondsmanager 

auf das Portfoliomanagement kon-

zentrieren kºnnen. Im zweiten Papier 

finden wir, dass ein effizientes Tra-

ding Desk den Fondsmanagern ein 

g¿nstigeres Handeln ermºglicht, was 

sich in einer besseren Fondsperfor-

mance niederschlªgt.  

  

Der Erfolg eines Fonds hªngt jedoch 

nicht nur von der Gesellschaft ab, 

sondern auch von der Person, die 

das Portfolio verwaltet. Am CFR wid-

men wir uns diesem Thema seit lªn-
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gerer Zeit. In den Arbeiten 2010-04 

und 2012-01 haben wir gezeigt, dass 

Fondsmanager mit besserer Ausbil-

dung einen besseren Anlageerfolg 

erzielen. Im aktuellen Paper 2014-11 

dokumentieren wir dazu, dass sich 

f¿r Manager auch Berufserfahrung 

auÇerhalb der Fondsbranche aus-

zahlt. Manager, die vor dem Einstieg 

in die Fondsindustrie auÇerhalb der 

Finanzbranche gearbeitet haben, 

treffen bessere Anlageentscheidun-

gen in den Branchen, in denen sie 

fr¿her gearbeitet haben, als in den 

¿brigen Branchen. Dort sind sie nicht 

besser und nicht schlechter als ande-

re Fondsmanager. 

  

Neben den Arbeiten aus dem Bereich 

Asset Management haben wir uns 

weiterhin mit Fragen des Risikoma-

nagements befasst. Im CFR Working 

Paper 2014-10 zeigen wir sowohl 

theoretisch als auch empirisch, wie 

die Liquiditªt an Kassa- und Termin-

mªrkten miteinander zusammen-

hªngt. Die Ergebnisse des Papiers 

sind gerade aus Investorensicht zur 

Ableitung von Handelsstrategien von 

groÇer Bedeutung, da durch die Aus-

nutzung dieser Zusammenhªnge die 

Kosten der Marktilliquiditªt f¿r Anle-

ger reduziert werden kºnnen.  

  

Im Rahmen jedes Anlageprozesses 

ist es eine wesentliche Aufgabe, die 

damit einhergehenden Risiken zu 

prognostizieren. Dabei hat sich oft 

gezeigt, dass Prognosen auf Basis 

vergangener Wertentwicklungen ï 

gerade in unruhigen Marktphasen ï 

nur von begrenztem Wert sind. Des-

halb haben wir am CFR in den letz-

ten Jahren den Versuch unternom-

men, solche Risiken und vor allem 

Risikozusammenhªnge nicht mehr 

aus historischen Daten zu schªtzen, 

sondern aus aktuellen Optionsprei-

sen abzuleiten. Dies ist uns in der 

Vergangenheit schon gelungen f¿r 

die Schªtzung der Kovarianz (CFR 

Working Paper 2011-10, erscheint im 

Review of Finance), der Co-Schiefe 

und Co-Kurtosis (CFR Working Paper 

2013-08)  sowie der Beta-Faktoren 

(CFR Working Paper 2013-11). Die-

ser implizite Schªtzansatz hat groÇe 

Vorz¿ge, gerade in unruhigen 

Marktphasen, leidet allerdings unter 

dem Nachteil, dass Optionspreise nur 

Informationen ¿ber risikoneutrale Mo-

mente liefern. Das neue CFR Work-

ing Paper 2014-07 zeigt nun einen 

Ausweg aus diesem Dilemma: Die 

Autoren entwickeln ein Verfahren, um 

die impliziten (risikoneutralen) Co-

Momente um Risikoprªmien zu ad-

justieren. So erlaubt es der Ansatz, 

aus Optionsprªmien schlieÇlich Prog-

nosen zu gewinnen und gleichzeitig 

die Risikoaversion der Marktteilneh-

mer zu ber¿cksichtigen.  



CFR Working Paper 2014-01 

N. F. Carline, S. C. Linn & P. Yadav: 

Corporate Governance and the Na-

ture of Takeover Resistance. 

 

 

CFR Working Paper 2014-02 

C. Andres, M. Doumet, E. Fernau & 

E. Theissen: The Lintner Model Revi-

sited: Dividends versus Total Pay-

outs. 

 

 

CFR Working Paper 2014-03 

D. Hess & P. Immenkºtter: How 

Much Is Too Much? Debt Capacity 

and Financial Flexibility. 

 

 

CFR Working Paper 2014-04 

C. Sorhage: Outsourcing of Mutual 

Fundsô Non-core Competencies. 

 

 

 

CFR Working Paper 2014-05 

J. Grammig & E.-M. Schaub: Give me 

Strong Moments and Time ð

Combining GMM and SMM to Esti-

mate Long-run Risk Asset Pricing 

Models. 

CFR Working Paper 2014-06 

J. Grammig & J. Sºnksen: Consump-

tion-Based Asset Pricing with Rare 

Disaster Risk. 

 

 

CFR Working Paper 2014-07 

F. Brinkmann & O. Korn: Risk-

adjusted Option-implied Moments. 

 

 

 

 

CFR Working Paper 2014-08 

C. Fink, &  E. Theissen: Dividend 

Taxation and DAX Future Prices. 

 

 

 

CFR Working Paper 2014-09 

E. Theissen & L. S. Zehnder: Estima-

tion of Trading Costs: Trade Indicator 

Models Revisited. 

 

 

CFR Working Paper 2014-10 

O. Korn, P. Krischak & E. Theissen: 

Illiquidity Transmission From Spot to 

Future Markets. 

 

 

CFR Working Paper 2014 

Working Paper CFR 2014 Ƚ 7 



Working Paper 

CFR Working Paper 2014-11 

G. Cici, M. Gehde-Trapp & M.-A. Goe-

ricke & A. Kempf: What They Did in 

their Previous Lives: The Investment 

Value of Mutual Fund Managersô Expe-

rience outside the Financial Sector. 

 

 

CFR Working Paper 2014-12 

P. Limbach & F. Sonnenburg: CEO 

Fitness and Firm Value. 

 

 

 

CFR Working Paper 2014-13 

V. Agarwal, Y. Lu & S. Ray: Under 

One Roof: A Study of Simultaneously 

Managed Hedge Funds and Funds of 

Hedge Funds. 

 

 

 

CFR Working Paper 2014-14 

G. Cici, L. Dahm & A. Kempf: Trading 

Efficiency of Fund Families: Impact on 

Fund Performance and Investment 

Behavior. 

8 Ƚ CFR 2014 

___________________________ 

Alle CFR Working Paper sind 

online unter www.cfr-cologne.de 

einzusehen sowie auf Anfrage als 

Printversion erhªltlich.  



Verºffentlichungen 

CFR Working Paper 2013-04 

V. Agarwal, K. Mullally, Y. Tang & B. 

Yang: Mandatory Portfolio Disclo-

sure, Stock Liquidity, and Mutual 

Fund Performance, erscheint in: 

Journal of Finance. 

 

CFR Working Paper 2011-07 

V. Agarwal, G.D. Gay & L. Ling: Win-

dow Dressing in Mutual Funds, Re-

view of Financial Studies, Vol. 27, 

2014, S. 3133-3170. 

 

 

CFR Working Paper 2009-09 

V. Fotak, V. Raman, & P. Yadav: 

Fails-to-deliver, Short Selling, and 

Market Quality, Journal of Financial 

Economics, Vol.114, 2014, S. 493-

516. 

 

CFR Working Paper 2010-02 

D. Hunter, E. Kandel, S. Kandel & R. 

Wermers: Mutual Fund Performance 

Evaluation with Active Peer Bench-

marks, Journal of Financial Econom-

ics, Vol. 112, 2014, S. 1-29. 

 

 

 

CFR Working Paper 2010-04 

J. Fang, M. Gehde-Trapp & A. 

Kempf: Fund Manager Allocation, 

Journal of Financial Economics, Vol. 

111, 2014, S. 661-674. 

 

 

CFR Working Paper 2007-08 

N.C. Brown, K.D. Wei &  R. Wermers:  

Analyst Recommendations, Mutual 

Fund Herding, and Overreaction in 

Stock Prices, Management Science, 

Vol. 60, 2014, S. 1-20. 

 

CFR Working Paper 2012-08 

S. Jank: Changes in the Composition 

of Publicly Traded Firms: Implications 

for the Dividend-Price ratio and Re-

turn Predictability, erscheint in: Ma-

nagement Science. 

 

CFR Working Paper 2014-13 

V. Agarwal, Y. Lu & S. Ray: Under 

one Roof: A Study of  

Simultaneously Managed Hedge 

Funds and Funds of Hedge Funds, 

erscheint in: Management Science. 

 

 

 

 

Verºffentlichte  

CFR Working Paper 

CFR 2014 Ƚ 9 



CFR Working Paper 2010-15 

G. Cici, A. Kempf & A. P¿tz: The Val-

uation of Hedge Fundsô Equity Posi-

tions, erscheint in: Journal of Finan-

cial and Quantitative Analysis. 

 

 

CFR Working Paper 2010-14 

J. Grammig & S. Jank: Creative De-

struction and Asset Prices, erscheint 

in: Journal of Financial and Quantita-

tive Analysis. 

 

 

 

CFR Working Paper 2011-10 

A. Kempf, O. Korn & S. SaÇning: 

Portfolio Optimization Using Forward-

Looking Information, erscheint in: 

Review of Finance. 

 

 

 

CFR Working Paper 2009-15 

A. Betzer, J. Gider, D. Metzger & E. 

Theissen: Strategic Trading and 

Trade Reporting by Corporate Insid-

ers, erscheint in: Review of Finance. 

 

 

 

CFR Working Paper 2010-10 

S. Frey & P. Herbst: The Influence of 

Buy-Side Analysts on Mutual Fund 

Trading, erscheint in: Journal of 

Banking and Finance. 

 

CFR Working Paper 2011-08 

G. Cici & L. Palacios: On the Use of 

Options by Mutual Funds: Do They 

Know What They Are Doing?, Jour-

nal of Banking and Finance, Vol. 50, 

2015, S. 157-168. 

  

CFR Working Paper 2011-03 

G. Fellner & E. Theissen: Short Sale 

Constraints, Divergence of Opinion 

and Asset Value: Evidence from the 

Laboratory, Journal of Economic Be-

havior and Organization, Vol. 101, 

2014, S. 113-127. 

 

CFR Working Paper 2009-10 

A. Kempf, C. Merkle & A. Niessen-

Ruenzi: Low Risk and High Return - 

Affective Attitudes and Stock Market 

Expectations, European Financial 

Management, Vol. 20, 2014, S. 995-

1030. 

 

CFR Working Paper 2011-14 

P. Gomber, U. Schweickert & E. 

Theissen: Liquidity Dynamics in an 

Electronic Open Limit Order Book: An 

Event Study Approach, European 

Financial Management, Vol. 21, 

2015, S. 52-78. 

 

CFR Working Paper 2011-15 

T. Dimpfl & S. Jank: Can Internet 

Search Queries Help to Predict Stock 

Market Volatility?, erscheint in: Euro-

pean Financial Management. 
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CFR Working Paper 2013-01 

J. Gaul, & E. Theissen: A Partially 

Linear Approach to Modelling the 

Dynamics of Spot and Futures Pri-

ces, erscheint in: Journal of Futures 

Markets. 

 

CFR Working Paper 2012-02 

C. Andres, E. Fernau & E. Theissen: 

Should I Stay or Should I Go? For-

mer CEOs as Monitors, Journal of 

Corporate Finance, Vol. 28, 2014, S. 

26-47. 

 

CFR Working Paper  2010-16 

S. Jank & M. Wedow: Sturm und 

Drang in Money Market Funds: When 

Money Market Funds Cease to Be 

Narrow, Journal of Financial Stability, 

Vol. 16, 2015, S. 59-70. 

 

CFR Working Paper  2013-07 

G. Cici, S. Gibson, Y. G¿nd¿z & J. J. 

Merrick, Jr.: Market Transparency 

and the Marking Precision of Bond 

Mutual Fund Managers, erscheint in: 

Journal of Portfolio Management. 

Verºffentlichungen CFR 2014 Ƚ 11 

Aktuelle Projekte, die noch vor der Einreichung bei einem Journal stehen, werden regelmªÇig unse-

ren Fºrderern und weiteren Interessierten vorgestellt, wie hier beim CFR Research Workshop 2014. 
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Zum Finanzmarktkolloquium 2014 

begr¿Çte das CFR neben Referenten 

aus dem deutschsprachigen Raum 

Vortragende aus Spanien, Frank-

reich, den USA und den Benelux-

staaten in den Rªumlichkeiten der 

Gothaer Asset Management AG in 

Kºln.  

Den Best Paper Award erhielt die 

herausragende Arbeit ĂTransparency 

and Talent Allocation in Money Ma-

nagementñ von G¿nter Strobl und 

Simon Gervais. 

 

Vortrªge und Referenten 

  

10.15 Uhr Serge Darolles (Paris 

Dauphine University), Patrick Gagli-

ardini (University of Lugano), and 

Christian Gouri®roux (University of 

Toronto): Survival of Hedge Funds: 

Frailty versus Contagion. 

 

10.55 Uhr Arvid O. I. Hoffmann, 

Thomas Post (Maastricht University): 

How Does Investor Confidence Lead 

to Trading? Theory and Evidence on 

the Links between Investor Return 

Experiences, Confidence, and Invest-

ment Beliefs. 
 

12.00 Uhr Simon Gervais (Duke 

University), G¿nter Strobl (Frankfurt 

School of Finance and Management): 

Transparency and Talent Allocation 

in Money Management. 

 

13.50 Uhr Elisabeth Kempf, Alberto 

Manconi, Oliver Spalt (Tilburg Univer-

sity): Distracted Shareholders and 

Corporate Actions.  
 

14.30 Uhr Postersession 
 

Nicole Branger, Patrick Konermann 

(University of M¿nster), Christian 

Schlag (Goethe-University Frankfurt): 

Optimists, Pessimists, and the Equity 

Premium: The Role of Preferences 

and Market (In)Completeness. 

 

13. Kºlner Finanzmarktkolloquium 

12 Ƚ CFR 2014 Veranstaltungen 
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Serge Darolles (Paris Dauphine University) 



Teodor Dyakov (VU University Am-

sterdam), Hao Jiang (University of 

Texas at Austin), Marno Verbeek 

(Erasmus University Rotterdam): 

Have Mutual Funds Lost Their Infor-

mation Advantage? Reversal of Re-

turns to Mutual Fund Trades. 

 

Markus Glaser (LMU Munich), Zwete-

lina Iliewa (ZEW Mannheim): Expert 

Forecasts: Fast, Frugal, Flawed.  

 

Simone Bernardi, Markus Leippold 

(University of Zurich), Harald Lohre 

(Deka Investment GmbH): Risk-

Based Commodity Investing. 

 

Sorana Sarbu, Claus Schmitt, Mar-

liese Uhrig-Homburg (Karlsruhe Insti-

tute of Technology): Market Expecta-

tions of Recovery Rates. 

Esad Smajlbegovic (University of 

Mannheim): Regional Economic Ac-

tivity and Stock Returns.  

 

16.10 Uhr  Louis Ederington (Univer-

sity of Oklahoma), Wei Guan 

(University of South Florida), Pra-

deep K. Yadav (University of Oklaho-

ma): Dealer Spreads in the Corporate 

Bond Market: Agent vs. Market-

Making Roles. 

 

16.50 Uhr  Mahmoud Aymo (Univer-
sidad Carlos III de Madrid), Javier Gil

-Bazo (Universitat Pompeu Fabra): 

Institutional Investment and Com-

monality in Liquidity: Evidence from 

Transaction Data. 
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Pradeep Yadav (l., University of Oklahoma) in der Diskussion mit Oliver Spalt 

(Tilburg University). 



 

CFR Research Workshop 2014 

Im Mªrz 2014 fand in den Rªumlich-

keiten der NRW BANK in D¿sseldorf 

f¿r die Mitarbeiter der fºrdernden 

Unternehmen des CFR der jªhrliche 

Research Workshop mit Posterprª-

sentationen und Kurzvortrªgen statt. 

Anlªsslich dieser Veranstaltung 

zeichnete das CFR die Bachelorabeit 

ĂDer Goldpreis ð eine spekulative 

Blaseñ von Patrick Wetzel sowie  die 

Masterarbeit ĂPredictive Power of 

External Performance Measures with 

Respect to Fund Performanceñ von 

Ante Krsana und Felix Walkembach 

mit dem CFR Bachelor bzw. CFR 

Master Award 2014 aus.  

 

Themen der Vortrªge 
 

Prof. Dr. Alexander Kempf: Hºhere 

Momente in der Portfoliooptimierung 

- Nutzen sie etwas?  
 

Prof. Dr. Dieter Hess: Auswahl profi-

tabler Handelsempfehlungen      

Jun.-Prof. Dr. Monika Trapp: Erneue-

rungskraft der Liquiditªt 

 

Themen der Poster 
 

ǐ  Was kostet EMIR?  

ǐ Kernkompetenzen von Fondsfami-

lien 

ǐ Effizienz von Fondsgesellschaften 

ǐ Praktische Erfahrung von Fonds-

managern 

ǐ Ideenaustausch in Fondsfamilien 
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Prof. Dr. Dieter Hess wªhrend seines 

Vortrags zur Auswahl profitabler Handels-

empfehlungen. 


