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3. HSG FORUM FÜR BANKING & FINANCE 2021  
 

 

«Klimawandel und Finanzmärkte: Risiken managen, Chancen ergreifen»  

 
Das 3. HSG Forum für Banking & Finance 2021 zum Thema «Klimawandel und Finanzmärkte: Risiken mana-

gen, Chancen ergreifen» konnte am 27. Oktober 2021 mit rund 100 Gästen im Kunsthaus in Zürich durchge-

führt werden. Das HSG Forum für Banking & Finance ist ein Flagship Event des s/bf-HSG, welcher einen 

inhaltlichen Austausch zwischen Wissenschaft, Praxis und Politik fördert. Diese Ausgabe wurde wissen-

schaftlich geleitet von den Professoren Angelo Ranaldo und Rolf Wüstenhagen (IWÖ-HSG). Nach der 

Begrüssung durch Dr. Stephan Zwahlen, Präsident der Förder-

vereinigung s/bf-HSG, und eine kurze thematische Einführung 

per Video, referierte Dr. Andréa M. Maechler, Mitglied des 

Direktoriums der Schweizerischen Nationalbank, in ihrer Keynote 

über die Konsequenzen des Klimawandels für Zentralbanken. Im 

Anschluss diskutierten an zwei Podiumsdiskussionen, moderiert 

von Prof. Dr. Sebastian Utz und Prof. Dr. Martin Nerlinger neun 

namhafte VertreterInnen aus den Bereichen Sustainability und 

Finance über die Auswirkungen des Klimawandels auf Finanz-

institutionen und die Finanzmärkte. Mehr zur Forschung im 

Bereich Climate Finance und zum Forum finden Sie auf unserer 

Webseite. 

https://sbf.unisg.ch/de/ueber-uns/hsg-forum/hsg-forum-2021 

 

 

 

 

 

Panel 1 «Klimarisiken managen» 

Moderation: Prof. Dr. Martin Nerlinger, HSG 

▪ Nora Ernst, Senior Sustainability Risk Manager, 

SwissRe  

▪ Amandine Favier, Head Sustainable Finance, 

WWF  

▪ Dr. Christian Leitz, Head Corporate Responsi-

bility, UBS  

▪ Johanna Preisig, Leiterin Geschäftsbereich  

Strategische Grundlagen, FINMA 

 

Panel 2: «Investitionschancen ergreifen» 

Moderation: Prof. Dr. Sebastian Utz, HSG   

▪ Paul Kreutzer, Student, MBF & MaCS-HSG  

▪ Patrik A. Janovjak, Bereichsleiter Investment & 

Vorsorge Center, Raiffeisen Schweiz  

▪ Dr. Tobias Reichmuth, Founder & President of 

SUSI Partners & Founding Partner at Maximon 

▪ Roland Dörig, Managing Partner, Energy 

Infrastructure Partners  

▪ Dr. Ulrike Elsenhuber, Senior Relationship Man-

ager, Bank for International Settlements – BIS   

 

Im Anschluss an das Forum konnten unsere Gäste an einer exklusiven Führung durch den neuen «Chipper-

field-Erweiterungsbau» des Kunsthauses Zürich teilnehmen. 

 

Das 4. HSG Forum für Banking & Finance zum Thema «Innovation in der Finanzbranche: Disruption 

oder Evolution?» findet am 22. November 2022 an der Universität St.Gallen statt.  

https://sbf.unisg.ch/de/ueber-uns/hsg-forum 

Dr. Andréa M. Maechler 

https://sbf.unisg.ch/de/ueber-uns/hsg-forum/hsg-forum-2021
https://sbf.unisg.ch/de/ueber-uns/hsg-forum
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FÖRDERVEREINIGUNG S/BF   

(STAND DEZEMBER 2021) 

 
Die Fördervereinigung des s/bf-HSG unterstützt Projekte des Instituts, welche insbesondere dem wissen-

schaftlichen Nachwuchs zugutekommen. Wir bedanken uns bei allen Förderern für ihre grosszügige  

Unterstützung. 

 

acrevis Bank AG 

Dr. Michael Steiner 

Marktplatz 1, 9000 St.Gallen 

 

Bank Avera 

Fabio Perlini 

Bahnhofstrasse 3, 8620 Wetzikon 

 

Bank Julius Bär & Co. AG  

Roberto Küttel  

Postfach, 8010 Zürich 

 

Bank Linth LLB AG  

Dr. David Sarasin  

Zürcherstrasse 3, 8730 Uznach 

 

BEI Business Engineering Institute  

St.Gallen  

Thomas Zerndt 

Lukasstrasse 4, 9008 St.Gallen 

 

BX Swiss AG   

Lucas Bruggeman, David Kunz  

Talstrasse 70, 8001 Zürich  

 

Credit Suisse AG  

Dr. Manuel Rybach  

Bleicherweg 7, 8070 Zürich 

 

EFG Bank AG  

Dr. Susanne Brandenberger 

Bleicherweg 8, 8022 Zürich 

 

Ernst & Young Ltd.  

Prof. Dr. Andreas Blumer (Revisor)  

Maagplatz 1, 8010 Zürich 

 

Finreon AG  

Dr. Ralf Seiz 

Oberer Graben 3, 9000 St.Gallen 

 

Graubündner Kantonalbank 

Daniel Fust 

Postfach, 7002 Chur 

 

Hérens Quality Asset Management AG 

Cime Capital AG  

Dr. Andreas Mattig 

Bahnhofstrasse 3, 8808 Pfäffikon SZ 

 

Hypothekarbank Lenzburg AG  

Marianne Wildi 

Bahnhofstrasse 2, 5600 Lenzburg 

 

InCore Bank AG  

Mark Dambacher 

Wiesenstrasse 17, Postfach, 8952 Schlieren 

 

Leuthold Manuel 

 

LGT Bank (Schweiz) AG  

Dr. Heinrich Henckel 

Glärnischstrasse 36, 8027 Zürich 

 

Maerki Baumann & Co. AG 

Dr. Stephan Zwahlen (Präsident)  

Dreikönigstrasse 6, 8002 Zürich 

 

Nidwaldner Kantonalbank  

Heinrich Leuthard 

Stansstaderstrasse 54, 6370 Stans 

 

NPB Neue Privat Bank AG  

Prof. Dr. Dr. Markus Ruffner 

Limmatquai 1, Postfach, 8024 Zürich 

 

PricewaterhouseCoopers AG  

Beat Rütsche (Revisor) 

Vadianstrasse 25a / Neumarkt 5  

9001 St.Gallen 

 

Privatbank IHAG Zürich AG  

Manuel Bächi 

Bleicherweg 18, 8022 Zürich 

 

Raiffeisen Schweiz  

Heinz Huber 

Postfach, 9001 St.Gallen 

 

 



 

 7 

Reichmuth & Co. Privatbankiers  

Christof Reichmuth 

Rütligasse 1, 6003 Luzern 

 

Roland Berger GmbH  

Philippe Blaser 

Hardstrasse 201, 8005 Zürich 

 

Schaffhauser Kantonalbank 

Martin Vogel 

Vorstadt 53, 8201 Schaffhausen 

 

Schweizerische Nationalbank 

Peter Schoepf 

Postfach, 8022 Zürich 

 

Schwyzer Kantonalbank  

Norbert Nauer 

Bahnhofstrasse 3, 6431 Schwyz 

 

St.Galler Kantonalbank 

Dr. Christian Schmid (Vorstand)  

St. Leonhardstrasse 25, Postfach 92  

9001 St.Gallen 

 

Thurgauer Kantonalbank 

Jasmin Wagner 

Bankplatz 1, 8570 Weinfelden 

 

UBS Switzerland AG 

Prof. Dr Simone Westerfeld (Vorstand) 

Talacker 24, Postfach  

8098 Zürich 

 

Union Bancaire Privée, UBP SA  

Dr. Adrian Künzi 

Bahnhofstrasse 1, 8027 Zürich 

 

Verband Schweizer Kantonalbanken 

Hanspeter Hess 

Wallstrasse 8, 4002 Basel 

 

Dr. Zingg Andreas 

 

Zürcher Bankenverband  

Christian Bretscher 

Weinbergstrasse 25, 8001 Zürich 

 

 

Präsident:  Dr. Stephan Zwahlen (Maerki Baumann & Co. AG) 

Vorstand:  Prof. Dr. Simone Westerfeld (UBS) und  

 Dr. Christian Schmid (St. Galler Kantonalbank) 

Geschäftsführung:  Prof. Dr. Martin Brown (bis Oktober 2021) 

 Prof. Dr. Tereza Tykvová hat im Oktober 2021 das Amt übernommen  

 

 

Nach langjähriger Vorstandstätigkeit in der Fördervereinigung des s/bf-HSG treten im Jahr 2021 Roland  

Ledergerber und Anton Simonet von ihren Funktionen zurück. Wir danken ihnen für ihre langjährige und 

engagierte Vorstandstätigkeit.  
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DIREKTION 
 

 

Prof. Dr. Manuel Ammann ist ordentlicher Professor für Finance an der Universität 

St.Gallen. Davor war er Assistenzprofessor an der University of California in Berkeley, 

Dozent an der Universität St.Gallen und Visiting Fellow an der New York University. 

Zudem war er mehrere Jahre in der Beratung tätig. Manuel Ammann studierte Informatik 

an der Simon Fraser University in Kanada und promovierte anschliessend mit höchster 

Auszeichnung an der Universität St.Gallen. Danach habilitierte er an der Universität 

Basel. Seine Forschungsinteressen liegen hauptsächlich in den Bereichen Derivative 

Finanzinstrumente, Asset Management, Finanzmärkte und Risikomanagement. Er ist 

Verwaltungsratspräsident der Algofin AG, Zürich und der Neue Bank AG, Vaduz, sowie Mitglied des 

Verwaltungsrats bei der St.Galler Kantonalbank AG. Ferner wirkt er als Gutachter für verschiedene Konferen-

zen und Fachzeitschriften. An der HSG ist er akademischer Programmleiter des Master of Arts in Banking und 

Finance (MBF-HSG) und Mitglied verschiedener Kommissionen. Er ist zudem Präsident des geschäftsleitenden 

Ausschusses des Instituts für Accounting, Controlling und Auditing (ACA-HSG) und des Forschungszent-

rums für Handelsmanagement (IRM-HSG), sowie Mitglied des geschäftsleitenden Ausschusses des Instituts 

für Versicherungswirtschaft (I.VW-HSG) und des Instituts für Wirtschaft und Ökologie (IWOE-HSG). 

 
Prof. Dr. Martin Brown ist ordentlicher Professor für Bankwirtschaft an der Uni-

versität St.Gallen. Davor war er Ökonom bei der Schweizerischen Nationalbank (SNB) 

und Assistenzprofessor für Finance an der Universität Tilburg. 

Im Rahmen seines Lehrdeputats hält er Vorlesungen auf Bachelorstufe zum Thema 

«Monetary Policy and International Finance» und auf Masterstufe zu den Themen 

«Financial Institutions» und «Behavioral Finance». 

Professor Brown war bis August 2021 akademischer Direktor des Ph.D. in Finance 

Programms (PIF). Seine Forschungsschwerpunkte liegen in den Bereichen Finanzinter-

mediation und Finanzentscheidungen von Privathaushalten. Seine Arbeiten wurden unter anderem in 

Econometrica, Economic Journal, Journal of the European Economic Association, Management Science, Review of 

Finance, Journal of Financial Intermediation und Journal of Money, Credit and Banking publiziert.  

Martin Brown ist Stiftungsratsmitglied der Marcel Benoist Stiftung,sowie Mitglied des Beirates des KOF-ETH. 

Seit 2019 ist er zudem Research Associate beim ZEW – Leibniz-Zentrum für Europäische Wirtschaftsforschung. 

Martin Brown wird per 31. März 2022 als Ordentlicher Professor für Bankwirtschaft, sowie als Direktor des 

s/bf-HSG zurücktreten und ab 1. April 2022 die Leitung des Studienzentrums Gerzensee (Stiftung der 

Schweizerischen Nationalbank) übernehmen. Er bleibt der HSG als Titularprofessur für Financial Economics 

weiterhin verbunden.  

 
Prof. Dr. Roland Füss ist Ordinarius für Real Estate Finance an der Universität St.Gallen 

und seit 1. Februar 2021 Dean der School of Finance. Nach seiner Promotion habilitierte er 

am Lehrstuhl für Banken und Finanzwirtschaft sowie am Lehrstuhl für Angewandte 

Ökonometrie zum Thema «Essays on Alternative Investments and the Political Eco-

nomy of Stock Markets» an der Albert-Ludwigs-Universität in Freiburg, Deutschland. 

Vor seinem Ruf an die Universität St.Gallen hatte er den Lehrstuhl für Asset Management 

an der EBS Universität für Wirtschaft und Recht in Wiesbaden inne. Zudem ist er Research 

Associate am Zentrum für Europäische Wirtschaftsforschung (ZEW) in Mannheim, 

Research Fellow an der NTNU Business School in Trondheim, Norwegen und seit Februar 2019 Weimer 

School Fellow am Homer Hoyt Institute in North Palm Beach, Florida, USA. Roland Füss ist Mitglied im 

Editorial Board mehrerer akademischer Zeitschriften. Seine Forschungsschwerpunkte liegen in den Bereichen 

Immobilienfinanzierung und -ökonomie, Empirical Asset Pricing, Risikomanagement sowie Angewandte 

Finanzmarktökonometrie. Seine Arbeiten wurden unter anderem in den Fachzeitschriften Review of Finance, 

Journal of Financial and Quantitative Analysis, Journal of Money, Credit and Banking, Journal of Economic Dynamics 

and Control, Journal of Banking and Finance, Public Choice und Real Estate Economics veröffentlicht.  
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Prof. Dr. Angelo Ranaldo leitet den Lehrstuhl für Finance & Systemic Risk. Ab 1. 

Januar 2022 wird der Lehrstuhl nicht mehr Teil des s/bf-HSG Instituts sein, sondern ein 

unabhängiger Lehrstuhl der School of Finance. 

Die Europäische Zentralbank verlieh Prof. Dr. Angelo Ranaldo im Jahr 2018 die «Wim  

Duisenberg Fellowship» und nahm ihn nachfolgend unter Vertrag für das «Regular 

Research Visitor Programme». Des Weiteren wurde er als International Chair an die 

LUISS Universität in Rom berufen.  

Seine Forschungsgebiete sind Systemrisiken, Market Microstructure, International  

Finance, Asset Pricing und Geldpolitik. Zahlreiche Arbeiten wurden in verschiedenen wissenschaftlichen 

Zeitschriften veröffentlicht, unter anderem in Journal of Finance, Review of Financial Studies, Review of Finance, 

Journal of Money Credit and Banking, Journal of Financial & Quantitative Analysis, Journal of Banking and Finance, 

Journal of International Money & Finance, Journal of Empirical Finance, Journal of Financial Economics und Euro-

pean Journal of Finance. 

Bevor er an die Universität St.Gallen kam, war er mehrere Jahre als wirtschaftlicher Berater tätig und 

Mitglied des Managements der Schweizerischen Nationalbank (SNB). Weitere Berufserfahrung konnte er 

als Gastökonom bei der Federal Reserve in New York sowie während mehreren Jahren in der Asset Allocation 

und im Risikomanagement im Bereich Banking sammeln.  

Nach seinem Grund- und Hauptstudium an der Universität Bocconi promovierte Professor Ranaldo an der 

Universität Fribourg und war Gastforscher an der New York University Stern School of Business. Er war 

Gastprofessor an der Universität Aarhus und hat an den Universitäten Fribourg und Zürich mehrere 

Vorlesungen gehalten. 2010 habilitierte er sich an der Universität Zürich, wo er weiterhin als Privatdozent 

tätig ist. Im Oktober 2017 wurde Angelo Ranaldo von der Universität Zürich die Titularprofessur verliehen. 

 
Prof. Dr. Markus Schmid ist Professor für Unternehmensfinanzierung an der 

Universität St.Gallen. Er studierte Wirtschaftswissenschaften an der Universität Basel, 

wo er 2004 auch mit einer Dissertation über Managerentschädigungen und Corporate 

Governance promovierte. Nach einem Forschungsjahr an der Leonard N. Stern School 

of Business der New York University und einjähriger Oberassistenz am Institut für 

Finanzmarkttheorie der Universität Basel, war er von 2006 bis 2010 Assistenzprofessor am 

Schweizerischen Institut für Banken und Finanzen der Universität St.Gallen, wo er im 

Frühjahr 2010 auch habilitierte. Vor seiner Wahl zum Ordinarius für Unternehmensfinan-

zierung an der Universität St.Gallen war er Inhaber der Stiftungsprofessur für Corporate Governance an der 

Universität Mannheim. Seine wissenschaftlichen Interessen liegen in den Bereichen empirische Corporate 

Finance, Corporate Governance und Household Finance. Seine Arbeiten wurden unter anderem in Review 

of Financial Studies, Journal of Financial Economics, Review of Finance, The Accounting Review, Management 

Science, Journal of Financial Intermediation und Journal of Banking and Finance publiziert. Von 2010 bis 2012 war 

er Co-Editor und seit 2012 ist er Managing Editor der Zeitschrift Financial Markets and Portfolio Management. 

Seit 2019 ist er ausserdem Co-Organisator der jährlichen Tagung der Schweizerischen Gesellschaft für  

Finanzmarktforschung (SGF).  

 
Prof. Paul Söderlind, Ph.D. is a Professor of Finance at the University of St.Gallen 

since 2003. He obtained his Ph.D. from Princeton University in 1993 and in 1998 became 

an Associate Professor at the Stockholm School of Economics, a position he would hold 

until 2002. His research interests are asset pricing, monetary policy and forecasting. 

 

 

 

 
  

about:blank
about:blank
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Prof. Dr. Tereza Tykvová ist ordentliche Professorin für Finanzen mit Schwerpunkt 

Private Markets and Alternative Investments an der Universität St.Gallen. Sie studierte 

Wirtschaftswissenschaften an der Karlsuniversität in Prag und an der Universität des 

Saarlandes und promovierte anschliessend an der Goethe Universität Frankfurt am 

Main. Während ihrer Promotionszeit war sie als Research Assistant am Departement 

Internationale Finanzmärkte und Finanzmanagement am Leibniz-Zentrum für Europä-

ische Wirtschaftsforschung (ZEW) in Mannheim tätig. Nach der Promotion im Jahr 2004 

führte sie dort ihre Forschungsprojekte als Senior Researcher weiter, bis sie im Jahr 2012 

auf den neu gegründeten Lehrstuhl für Corporate Finance an der Universität Hohenheim berufen wurde. 

Dort lancierte sie das internationale, vom DAAD finanzierte, Forschungsnetzwerk INEF (Innovation, 

Entrepreneurship, and Finance). Sie war massgebend an der Gründung des Datenlabors Hohenheim 

(DALAHO) und an der Einführung des Promotionsstudiengangs in Management/Finance beteiligt. Im 

August 2021 wurde Professor Tykvová zur akademischen Direktorin des Ph.D. in Finance Programms (PiF) 

ernannt und des Weiteren im Oktober 2021 zur Geschäftsleiterin der Fördervereinigung des s/bf-HSG ge-

wählt. Prof. Dr. Tereza Tykvovás Forschungsschwerpunkte liegen in den Bereichen Venture Capital und 

Private Equity. Ihre Arbeiten wurden unter anderem in den folgenden Fachzeitschriften publiziert: Journal 

of Financial and Quantitative Analysis, Research Policy, Journal of Corporate Finance, Journal of Banking and Finance, 

Journal of International Money and Finance, Journal of Economics Surveys, Technological Forecasting and Social 

Change, Journal of International Management, Global Finance Journal, Journal of Business Economics und Credit 

and Capital Markets. 

 
Frau Pascale Bornhauser  

Administrative Institutsleitung 
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KONTAKT 
 

 

Leitung der Lehrstühle: 

 

Prof. Dr. Manuel Ammann, Lehrstuhl für Finance 

Sekretariat Frau Carolin Hitz  

Tel. +41 71 224 70 80  

 

Prof. Dr. Martin Brown, Lehrstuhl für Bankwirtschaft (bis 31.3.2022) 

Sekretariat Frau Beatrix Kobelt 

+41 71 224 70 42 

 

Prof. Dr. Markus Schmid, Lehrstuhl für Unternehmensfinanzierung 

Sekretariat Frau Beatrix Kobelt 

+41 71 224 70 42 

 

Prof. Dr. Roland Füss, Lehrstuhl für Real Estate Finance, Dekan School of Finance  

Lehrstuhlsekretariat Frau Beatrix Kobelt 

+41 71 224 70 42 

Abteilungssekretariat SoF Frau Carolin Hitz 

+41 71 224 70 80 

 

Prof. Dr. Angelo Ranaldo, Lehrstuhl für Finance and Systemic Risk (bis 31.12.2021) 

Sekretariat Frau Christina Ihasz-Riedener 

+41 71 224 70 10 

 

Prof. Paul Söderlind, Ph.D., Lehrstuhl für Finance 

+41 71 224 70 90 

 

Prof. Dr. Tereza Tykvová, Lehrstuhl für Private Markets and Alternative Investments 

Sekretariat Frau Diky Seematter-Yardong  

+41 71 224 70 90 

 

 

Administrative Institutsleitung: 

 

Frau Pascale Bornhauser  

+41 71 224 70 00 
 

 

Schweizerisches Institut für Banken und Finanzen (s/bf-HSG) 

der Universität St.Gallen 

Unterer Graben 21 

9000 St.Gallen 

 

+41 71 224 70 90 

pascale.bornhauser@unisg.ch 

sbf.unisg.ch  

mailto:pascale.bornhauser@unisg.ch
http://www.sbf.unisg.ch/
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ASSISTENZPROFESSOR:INNEN  
 

 

Prof. Dr. Andrea Barbon wurde 1988 in Venedig geboren und ist Assistant  

Professor an der School of Finance der Universität St.Gallen, wo er auf Doktorats-

stufe Mathematics for Finance lehrt und Masterkurse in Financial Technology erteilt. 

Bevor er an die Universität St.Gallen kam, promovierte er an der Universität Lugano 

mit einem Ph.D. in Finance. Er erwarb an der Universität Padova einen Bachelor Ab-

schluss in Mathematik und angewandter Mathematik und einen Master-Abschluss 

in Mathematik an der Universität Amsterdam. 

Während zwei Semestern war er Gastwissenschaftler an der Harvard Business School. 

Seine Forschungsinteressen liegen bei Finanztechnologien mit Fokus auf vertieftes 

Lernen, dezentralisierte Finanzen und NFT Markets. Weitere Interessen sind Asset Pricing, Market Mi-

crostructure and Monetary Policy. Seine Forschungsarbeiten wurden in Journal of Finance und Review 

of Asset Pricing Studies veröffentlicht. 

 

 

Prof. Dr. Kathleen Kürschner Rauck ist seit November 2021 Assistenzprofessorin 

für Real Estate Finance an der School of Finance der Universität St.Gallen. Von April 

2015 bis August 2021 war sie wissenschaftliche Mitarbeiterin am Lehrstuhl für Volks-

wirtschaftslehre/Angewandte Wirtschaftsforschung an der Otto-von-Guericke-Univer-

sität Magdeburg (OvGU) in Deutschland und kam nach ihrer Promotion (Dr.rer.pol.) 

als Postdoktorandin an das Schweizerische Institut für Banken und Finanzen. Kathleen 

Kürschner Rauck ist eine angewandte Mikroökonomin mit Forschungsinteressen in 

den Bereichen Bevölkerungs-, Stadt- und Umweltökonomie. Ihre aktuelle Forschung 

konzentriert sich auf Themen an der Schnittstelle von Migrations-, Verkehrs- und Immobilienökonomik. An 

der HSG unterrichtet sie Real Estate Finance, Real Estate Modelling und Real Estate Economics. 

 

Prof. Dr. Martin Nerlinger ist Assistenzprofessor für Finanzen an der Universität 

St.Gallen mit den Schwerpunkten Sustainable & Climate Finance, Empirical Asset 

Pricing und Risikomanagement. Er studierte Betriebswirtschafts- und Volkswirtschafts-

lehre an der Universität Augsburg und promovierte mit Auszeichnung («On the  

Impact of Sustainability and Climate Change on Assets and Investors»). Er lehrt einen 

Masterkurs über Climate Finance und betreut Studenten im Rahmen der Sustainable 

Investing Challenge sowie in Forschungsseminaren und Abschlussarbeiten. Für seine 

Forschung hat er bereits mehrere Preise gewonnen und seine Arbeiten werden in 

bedeutenden Konferenzen und Zeitschriften präsentiert. Zudem hat er öffentliche und von der Industrie 

finanzierte Drittmittelprojekte in den Bereichen Carbon Risk Management, Sustainable Finance und Portfo-

liomanagement erfolgreich durchgeführt. Für weitere Informationen siehe: https://www.martinnerlin-

ger.com. 

 

Prof. Vitaly Orlov Ph.D. ist Assistenzprofessor an der Universität St.Gallen am 

Lehrstuhl von Prof. Paul Söderlind, Ph.D. Er promovierte 2016 an der Universität 

Vaasa (Finnland) mit einem Ph.D. in Finance und war Gastwissenschaftler an der  

Columbia Business School (USA). Zu seinen Forschungsinteressen gehören Empirical 

Asset Pricing, Mutual Funds, Behavioral Finance und International Finance. 

 

 

 

 

 

https://www.martinnerlinger.com/
https://www.martinnerlinger.com/
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Prof. Vesa Pursiainen, Ph.D. ist Assistenzprofessor für Finanzen. Vor seiner  

akademischen Laufbahn arbeitete er in London bei J.P. Morgan als Investmentbanker, 

wo er sowohl Finanzinstitute als auch Industrieunternehmen beraten hat. Zudem war 

er auch bei Oaktree Capital Management als Anlagespezialist tätig, wo er sich auf Pri-

vate-Equity und Special Situations Investments konzentrierte. Er promovierte im Jahr 

2020 an der Universität in Hongkong und verbrachte während seiner Promotion ein 

Jahr am Imperial College in London und ein weiteres an der Universität in Zürich als 

Gastforscher.  

Die Forschungsschwerpunkte von Prof. Pursiainen liegen im Corporate-, Entrepreneu-

rial- und Household Finance, Finanzintermediation und Finanzmärkte im weiteren Sinne. Sein besonderes 

Interesse gilt der Rolle der Kultur und der Verhaltensvorurteile sowie der technologischen Innovation auf 

den Finanzmärkten. Seine Arbeiten wurden in folgenden renommierten Fachzeitschriften publiziert: Journal 

of Finance, Science Advances und Journal of Corporate Finance. Ferner hat er auf internationalen Finanz- und 

Wirtschaftskonferenzen wie an der AFA, der EFA und der WFA Vorträge gehalten. Seine Forschungsarbeiten 

wurden mit zahlreichen Stipendien und Preisen ausgezeichnet und von einer Reihe von Medien, darunter 

dem Economist und dem Wall Street Journal, veröffentlicht. 

 

 

Prof. Dr. Sebastian Utz ist Assistenzprofessor für Finance der Universität St.Gallen. 

Er studierte Mathematik und Betriebswirtschaftslehre an der Universität Augsburg und 

schloss 2012 seine Promotion in Betriebswirtschaftslehre an der Universität  

Regensburg ab. Seine Schwerpunkte in Forschung und Lehre liegen im Bereich der nach-

haltigen Investments und insbesondere der Integration von ESG Kriterien in  

Portfoliomodelle und Anlagelösungen. Zudem untersuchte er den Einfluss verschie-

dener ESG- und Klima-Kriterien auf die finanzielle Performance und das Risiko von 

Investments. Seine Forschungsergebnisse wurden unter anderem in Operations  

Research, Journal of Business Ethics und Financial Analysts Journal publiziert und mit verschiedenen Preisen 

ausgezeichnet. Seit 2012 ist er Mitglied im CRICTANK des Vereins zur Förderung von Ethik und Nachhal-

tigkeit bei der Geldanlage (CRIC). 

 

 

Prof. Dr. Felix von Meyerinck ist Assistenzprofessor für Finance an der Universität 

St.Gallen. Er studierte Wirtschaftswissenschaften an der Universität Mannheim und 

promovierte 2012 an der Universität Hamburg mit einer Dissertation über die Indust-

rieerfahrung von Verwaltungsräten und die Auswirkung dessen. Forschungsaufent-

halte führten ihn an die Leonard N. Stern School of Business der New York University in 

den U.S.A. und die Universität Tilburg in den Niederlanden. Seine wissenschaftlichen 

Interessen liegen in den Bereichen empirische Corporate Finance, Corporate Gover-

nance und Household Finance. Seine Arbeiten wurden in Journal of Banking and Finance 

und Financial Management publiziert. 

 

 

Prof. Dr. Matthias Weber ist Assistenzprofessor für Finance an der Universität 

St.Gallen. Davor war er Principal Economist an der Litauischen Zentralbank. 

Im Rahmen seines Lehrdeputats hält er eine Vorlesung auf Masterstufe zum Thema 

«Corporate and International Finance» und ein Forschungsseminar auf der Dokto-

ratsstufe. 

Seine Forschungsschwerpunkte liegen in den Bereichen Behavioral und Experimental 

Economics und Finance, mit Anwendungen auf Finanzmärkte, Makroökonomie und 

Finanzwissenschaft. Seine Arbeiten wurden unter anderem in Journal of Finance,  

Review of Financial Studies, Economic Journal und European Economic Review publiziert.  

 

 

Die Projekte, Forschung und Lehre der Assistenzprofessor:innen befinden sich unter den Lehrstühlen.   
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GESCHÄFTSLEITENDER AUSSCHUSS 
des Schweizerischen Instituts für Banken und Finanzen der Universität St.Gallen (s/bf-HSG)  
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Prof. Dr. Karl Frauendorfer  

(bis 31.1.2022) 

Institut für Operations Research 

und Computational Finance  

ior/cf-HSG 

 

  

 

Mitglieder 

   

 

Prof. Dr. Urs Bertschinger 

Lehrstuhl für Privat-, Handels- 
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Law School-HSG 

 

 

Roland Ledergerber 

lic.oec.  

(bis 30. April 2021) 

St.Galler Kantonalbank  

St.Gallen 

 

 

 

Prof. Dr. Peter Leibfried 

(Präsident ab 1.2.2022) 

Institut für Accounting,  

Controlling und Auditing  

ACA-HSG 

 Dr. Thomas Moser 

Schweizerische Nationalbank 

Zürich 

 

 Dr. Urs Rüegsegger 

Rüegsegger Finanzarchitektur 

Mörschwil 

 

 

 

 

Dr. Christian Schmid 

(ab 1.5.2021) 

St.Galler Kantonalbank  

St.Gallen 

 

    

  

Dr. Stephan A. Zwahlen 

Maerki Baumann & Co. AG 

Zürich 
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FINANCIAL MARKETS AND PORTFOLIO MANAGEMENT 

(FMPM) 
 

 

Professor Dr. Markus Schmid ist Editor der Zeitschrift Financial Markets and Portfolio Management. Die 

operative Leitung der Redaktion liegt bei Markus Schwarz. 

 

In der vierteljährlich erscheinenden Zeitschrift werden Artikel veröffentlicht, 

die aktuelle Forschungsthemen der Bereiche Finanzmärkte, Portfoliotheorie, 

Asset Management, Corporate Finance, Corporate Governance, Alternative  

Investments, Risikomanagement, Banking und Regulierung der Finanzmärkte 

behandeln. Die Artikel der Zeitschrift werden von Forschenden verschiedener 

internationaler Universitäten, Forschungszentren und auch aus der Praxis  

verfasst. Zusätzlich zu den Forschungsartikeln werden Buchrezensionen, 

Kommentare und Stellungnahmen von Spezialisten zu aktuellen Entwicklun-

gen publiziert. Herausgeberin der Zeitschrift ist die Schweizerische Gesell-

schaft für Finanzmarktforschung, eine Vereinigung von Forschern und Hoch-

schullehrern aller Schweizer Finance-Fakultäten und Praktikern aus dem Finanz-

bereich. Die Zeitschrift wird von Springer verlegt.  
 

Für die besten in FMPM publizierten Artikel werden zwei Preise verliehen. Der «FMPM Best Paper Award» 

in Höhe von 4000 Schweizer Franken wird für den besten akademisch ausgerichteten Artikel vergeben. Die 

Preisträger des Jahres 2020 sind Stig Helberg und Snorre Lindset (beide von der Norwegian University of 

Science and Technology) mit ihrem Artikel «Collateral Affects Return Risk: Evidence from the Euro Bond 

Market». Ein weiterer Preis wird seit 2005 jedes Jahr für den besten praxisorientierten Artikel vergeben. 

Dieser Preis ist mit 4000 Franken dotiert und wird von der ZKB gestiftet. Der Preis des Jahres 2020 ging an 

Ariel M. Viale (Marshall E. Rinker School of Business, Palm Beach Atlantic University), Antoine Giannetti 

und Luis Garcia-Feijoó (beide Department of Finance, Florida Atlantic University) für ihren Artikel: «The 

Stock Market’s Reaction to Macroeconomic News Under Ambiguity».  

Die in der Zeitschrift Financial Markets and Portfolio Management publizierten Artikel werden von verschiedenen 

Datenbankanbietern indexiert. FMPM ist in E-JEL, EBSCO, ECONIS, EconLit, JEL on CD, Journal of Economic 

Literature, Research Papers in Economics (RePEc) und SCOPUS präsent. Die Arbeit der Autoren geniesst somit 

eine weite internationale Verbreitung, was zur Attraktivität von Financial Markets and Portfolio Management als 

Plattform für die Publikation von hochwertigen Forschungsarbeiten beiträgt.  

 

Mehr Informationen zu Financial Markets and Portfolio Management finden Sie unter fmpm.ch 

 

 

 

  

http://www.fmpm.ch/
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MASTER OF ARTS IN BANKING AND FINANCE  

(MBF-HSG) 
 

Der MBF hat sich trotz des turbulenten Jahres sehr gut entwickelt und erfreute sich an einer neuen  

Rekordnachfrage bei potenziellen Studierenden. Nach einem wettbewerblichen Zulassungsverfahren  

haben im September 2021 insgesamt 136 Studierende das MBF Programm erfolgreich gestartet. Insgesamt 

haben 117 Studierende den MBF erfolgreich im Jahr 2021 abgeschlossen und ihr Diplom erhalten. Auch 

konnte im Oktober 2021, nach anderthalb Jahren, die MBF Masterfeier wieder auf dem Campus stattfinden. 

Zum Herbstsemester 2021 waren, über alle Semester hinweggesehen, 394 Studierende im MBF eingeschrie-

ben. 

Der MBF wird von Prof. Dr. Manuel Ammann als akademischer Direktor und Dr. Zeno Adams als Exe-

cutive Director geleitet. Unterstützt im Programm-Management werden sie von der MBF Programm Ma-

nagerin Natascha John sowie den Doktoranten Mathis Mörke, Tobias Hemauer, Stephan Heller, Tom 

Burdorf, Tobias Wiest, Luca Liebi und den studentischen Mitarbeitenden Lukas Neuhauser und Sophie 

Lockhart-Smith.  

 
MBF Intake 2021, aufgenommen im September 2021 im Seminarhotel Bocken, Foto: Credit Suisse AG.  

 

Platzierung weiterhin auf Platz 6 im Financial Times Ranking 

Gemäss Ranking der Financial Times gehört der MBF weiterhin zu den weltweit zehn besten Masterpro-

grammen in Finance und konnte seinen 6. Rang auch in 2021 halten. Dabei führt der MBF wie bis anhin die 

Liste der Finance-Programme in der Schweiz und im deutschsprachigen Raum an. Einen grossen Einfluss 

auf das Spitzenranking des MBF hat die Tatsache, dass gemäss Umfrage unter den Absolvierenden alle 

Studierenden innerhalb von drei Monaten nach Studienabschluss eine attraktive Vollzeitbeschäftigung ge-

funden haben, was den MBF zu einem der erfolgreichsten Masterprogramme auf dem Arbeitsmarkt macht.  

 

Einstieg in den Arbeitsmarkt 

Auch im Jahr 2021 zeichnet die MBF Absolvierenden-Befragung ein hervorragendes Bild, was den Übertritt 

vom Masterstudium in die Industrie anbelangt. Gemäss der Umfrage haben in diesem Jahr 96% aller MBF-

Studierenden innerhalb von drei Monaten nach Abschluss mindestens ein Angebot für eine Festanstellung 

bekommen. Die Statistik der Jahre 2019/2020 und 2021 zeigt auf, dass mit 33% die Mehrheit der Absolvie-

renden ihre Karriere noch immer innerhalb des Bankensektors starten. An immer grösserer Beliebtheit er-

freut sich die Consulting Industrie mit 24% sowie dicht gefolgt das Asset Management mit 18%. Weitere 

wichtige Sektoren für MBF-Absolvierende in den vergangenen drei Jahren sind in absteigender Reihenfolge: 

Financial Corporations (9%), Auditing/Advisory (7%), Academia (3%), Insurance (2%), FinTech (2%) sowie 

Public Financial Institutions und Entrepreneurs (jeweils 1%). 
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In Bezug auf den Ort der ersten Anstellung bleibt die grosse Mehrheit innerhalb der Schweiz beschäftigt 

(63%). 18% haben ihre erste Stelle in Deutschland angetreten, 9% in den UK, 6% in anderen Europäischen 

Ländern, 2% in Asien und 1% in den USA. 

 

In Bezug auf die Qualität und Reputation der Erst-Arbeitgeber haben die MBF-Absolvierenden auch in den 

vergangenen drei Jahren (2019–2021) wieder sehr gute Anstellungen erhalten. Zu den häufigsten Arbeit-

gebern zählen unter anderen die Credit Suisse, McKinsey & Company, Boston Consulting Group, UBS, 

Bain & Company, University of St.Gallen, Goldman Sachs, Deloitte, Deutsche Bank, EY, J.P. Morgan und 

PwC. Über die vergangen drei Jahre sind in Bezug auf die Anzahl der Anstellungen direkt aus dem MBF 

folgende Unternehmen die Top 20 Arbeitgeber: 

 

Top 20 Erst-Arbeitgeber im MBF von 2019–2021 (nach Anzahl Anstellungen) 

 

Diversität im MBF 

Ziel des MBF ist es den Anteil der weiblichen Studierenden im MBF zu erhöhen. Lag der Anteil weiblicher 

Studierender im jeweils neuen Jahrgang in den vergangenen Jahren konstant bei circa 20%, erhöhte er sich 

in den Jahren 2020 auf 28% und 2021 auf 24%. Mittelfristig strebt der MBF eine Frauenquote von mindestens 

30% an. Um dieses ambitionierte Ziel zu erreichen werden in Zusammenarbeit mit dem 2017 gegründeten 

MBF Women Club diverse Aktivitäten und Marketingstrategien ausgearbeitet. 

Das MBF-Programm ist ein internationaler, offener Studiengang. Die 136 neu eintretenden Studierenden 

bringen zusammen rund 27 verschiedene Nationalitäten in das Programm. Darunter befinden sich haupt-

sächlich Studierende aus dem grenznahen Ausland wie Liechtenstein, Deutschland, Italien und Österreich, 

jedoch auch aus dem übrigen Europa wie Bulgarien und den Niederlanden als auch aus UK und dem asia-

tischen Raum. 
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Veranstaltungen im MBF im Jahr 2021 

Das MBF-Programm zeichnet sich normalerweise durch seine Vielzahl an extracurricularen Veranstaltungen 

aus. Aufgrund von COVID-19 konnten diese auch 2021 nur spärlich stattfinden, insbesondere im Frühjahrse-

mester war es nicht möglich physische Veranstaltungen durchzuführen, sodass geplante Events im Online-

Format organisiert wurden. Bei allen Veranstaltungen wurde Sorge getragen, dass die Schutzkonzepte strikt 

eingehalten wurden. 

 
MBF Startevent 

Zum Auftakt in die Vorlesungszeit fand in der ersten Semesterwoche die mittlerweile traditionelle Schifffahrt 

auf dem Bodensee mit dem gesamten Intakte 2021 sowie dem MBF Team statt. Neben einem festlichen  

Dinner wurden hier die Fellowship-Gewinner des Jahrgangs 2021 ausgezeichnet.  

  

MBF Studierende geniessen das traumhafte 

Wetter während der Schifffahrt.  

Foto: MBF-HSG 

    Fellowship-Gewinner zusammen mit Prof. Dr. Ammann. Foto: MBF-HSG 

 

MBF Integration Days 

Mit grosser Freude aller Beteiligten konnten in diesem Jahr die Integration Days in ihrem ursprünglichen For-

mat vom 06. September – 10. September 2021 stattfinden. Die Integration Days stellen einen Programm-Höhe-

punkt für das akademische Jahr dar und sind eine Folge von exklusiven Veranstaltungen mit dem Ziel, die 

neu eintretenden Studierenden optimal auf das MBF-Programm vorzubereiten und die Gemeinschaft der 

MBF-Studierenden zu fördern. Teil des Programms war im Jahr 2021 eine Keynote Speech von Herrn Jürg 

Rimle, Country Head Switzerland & Head Strategic Clients beim Corporate Partner Fidelity International, 

einem spannenden Networking Apéro, dem Lösen einer anspruchsvollen Fallstudie in Gruppen über vier 

Tage sowie der Präsentation der Fallstudie in Konstanz, einem Besuch bei der Credit Suisse in Zürich, eine 

Pub Crawl Tour durch St.Gallen sowie einem Social Event zum Abschluss in der Campusbar. Die aktive Prä-

senz an allen vier Tagen und die erfolgreiche Präsentation der Fallstudie sind für das Bestehen der  

Integration Days verpflichtend. 

    
 

Präsentation des Career Service Centers und seine  

Dienstleistungen, Foto: MBF-HSG 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Präsentation der Fallstudien in Konstanz, September 2021 

Foto: MBF-HSG. 
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 Prof. Dr. Manuel Ammann sowie Dr. Zeno Adams  

 bei der Willkommensrede während der Integration  

 Days 2021. Foto: MBF-HSG 

 Credit Suisse Event in Zürich 

 Foto: Credit Suisse AG 

 

 

Weitere Events 

Trotz COVID-19 wurde eine Reihe weiterer spannender Veranstaltungen unter Einhaltung der jeweiligen 

Schutzmassnahmen oder als virtuelle Events durchgeführt. Beispiele dafür sind die «Crack the Case» Ver-

anstaltung mit unserem Corporate Partner BCG, der virtuelle UBS Workshop über das Thema «Sustainable 

Investing», der Graduation Day im Herbstsemester, ein MBF Career Workshop in Zusammenarbeit mit dem 

Career Service Center über das Thema «Elevator Pitch», ein Running Dinner bei dem die Studierenden als 

Gastgeber für eine Vorspeise, einen/Hauptgang oder ein Dessert agieren, die Career Power Days in Zusam-

menarbeit mit dem Masterprogramm in Strategy and International Management, sowie ein Fireside Chat 

mit unserem Corporate Partner ZKB.  

   

MBF-Studierende mit Dr. Stephanino Isele von der ZKB  

beim Fireside Chat. Foto: MBF-HSG 
MBF-Studierende lösen konzentriert eine Case-Study am 

MBF/SIM Career Power Day, Oktober 2021.  

Foto: Career Service Center 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

MBF-Studierende beim Graduation Day. Foto: MBF-HSG 
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Fellowships und Preise im MBF 

Die MBF-Programmleitung dankt ihren Industriepartnern BCG, Credit Suisse, Fidelity International, UBS  

und Zürcher Kantonalbank für ihre jahrelange Treue. Dank ihnen konnten auch im Jahr 2021 wieder die 

Fellowships an die besten neu eintretenden Studierenden vergeben werden. Diese Stipendien fördern mass-

geblich die Attraktivität des Programms und helfen, die besten Studierenden für den MBF zu begeistern 

und zu überzeugen. 

Ein MBF-Fellowship im Wert von je 8000 Franken nahmen im September 2021 freudig entgegen: Janina 

Aebischer, Patrick Aoun, Tanja Auderset, Jule Bogers, Mattia Carnelli, Konstantinos Christodoulou, Charles 

Hainsworth, Richard Hruby, Gabriel Küppenbender, Yanick Lüdi, Nadine Merz, Kilian Müller und Tim 

Saure. Die Auszahlung der ersten Tranche erfolgt automatisch mit definitiver Aufnahme des Studiums. Die 

Auszahlung der zweiten Tranche über 5000 Franken ist abhängig von weiterhin guten Studienleistungen in 

den MBF-Pflichtfächern. Weiter wurden zwei Fellowships im Umfang von 1000 Franken durch den MBF-

Alumni Verein an Anita Xhemaili und Raphael Hausheer für bisher herausragende extracurriculare Leistun-

gen vergeben.  

Das für das MBF-Programm zugängliche Stipendium der STARR Foundation für nicht deutschsprachige 

Studierende in der Höhe von je 10'000 Franken ging an Liu Weiqi aus China. 

Auch im Jahr 2021 wurden die besten Abschlüsse und Masterarbeiten mit 1000 Franken dotiert und aus-

gezeichnet. Im Frühjahr gewann Sebastian Ott den Preis für den besten Abschluss und Timo Lehmann den 

Preis für die beste Masterarbeit zum Thema «Underpricing and Price Accuracy of Initial Public Offerings 

– An Analysis of Hybrid Price-Discriminatory Auctions and Bookbuilding in the Japanese Market» Im 

Herbstsemester wurde der Preis für den besten Abschluss an Niklas Metzger verliehen. Die beste Mas-

terarbeit mit dem Titel «Factor Timing with Multiple Predictors» hat Tobias Wiest geschrieben.  

Die Praxisrelevanz des MBF-Curriculums wird durch die akademischen Partnerschaften mit dem CFA 

Institute, der CAIA Association und der Global Association of Risk Professionals (GARP) weiterhin ge-

fördert. Jedes Jahr erhalten somit auf Bewerbung hin sechs neu eintretende Studierende ein CFA-Scho-

larship, während pro Semester weitere Studierende von einer reduzierten Einschreibegebühr bei den 

CAIA- und den GARP-Zertifizierungen profitieren. 

 

Weitere Informationen  

Sämtliche aktuellen Informationen über das MBF-Programm sind einsehbar unter mbf.unisg.ch.   

http://www.mbf.unisg.ch/
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PH.D. PROGRAMME IN FINANCE (PIF-HSG) /  

GRADUATE PROGRAMME IN ECONOMICS & FINANCE  

(GPEF-HSG)  
 

Das Ph.D. Programm in Finance (PiF) ist ein international ausgerichtetes Doktoratsprogramm im Bereich 

der Finanzforschung. Es bereitet Absolventinnen und Absolventen bestmöglich auf eine akademische  

Karriere sowie auf eine angewandte Forschungsposition innerhalb von Zentralbanken, politischen Institu-

tionen und des Finanzsektors vor. 

Das PiF besteht seit 2013 als eigenständiges Doktoratsprogramm der School of Finance (SoF-HSG). Geleitet 

wurde das Programm bis August 2021 von Prof. Dr. Martin Brown als akademischem Direktor und Prof. 

Dr. Matthias Weber als administrativem Programmleiter. Ab September 2021 wird das Programm neu von 

Prof. Dr. Tereza Tykvová als akademische Direktorin und Dr. Mirela Keuschnigg als administrative  

Programmleiterin geführt. 
 

Strukturiertes Doktoratsprogramm  

Das Programm richtet sich an Masterstudierende im Bereich 

Finance (z.B. MBF-HSG), Volkswirtschaft und Betriebswirt-

schaft und bietet ihnen ein strukturiertes Doktoratsstudium. 

In den ersten zwei Jahren absolvieren die Teilnehmenden 

Kurse in den Kernbereichen von VWL (Mikroökonomie, 

Ökonometrie) und Finance (Corporate Finance, Asset Pri-

cing), sowie fachspezifische Kurse in angewandten Themen 

(Banking, Insurance, Real Estate Finance,). Die Kursphase 

wird mit einem Projektvorschlag abgeschlossen, welcher als 

Grundlage für die Dissertation dient. In der Dissertations-

phase betreiben die Doktorierenden eigenständige Forschung 

und präsentieren ihre Ergebnisse an der HSG und auf internationalen Forschungskonferenzen.  
 

Strategische Weiterentwicklung: Graduate School of Economics & Finance (GPEF) 

Seit 2019 richtet die School of Finance, das PiF stärker als internationales, forschungsorientiertes Doktorats-

programm aus. In den letzten zwei Jahren wurden hierzu verschiedene zentrale Aspekte des Programms (Auf-

nahmeverfahren, Struktur der Pflichtkurse, Placement-Service) eingeführt. Im September 2021 wurde das 

«Graduate Program in Economics & Finance», GPEF lanciert. Das Ziel der Initiative ist es, die HSG-Dok-

torierendenprogramme in VWL (PEcon) und Finance (PIF) durch die Nutzung von Synergien und gemein-

samer Vermarktung international weiter zu stärken. 
 

Studierende  

Die Entwicklung des Programms verläuft sehr erfolgreich. Im Herbst 2021 befanden sich 19 Doktorierende 

in der Kursphase und 30 Doktorierende in der Dissertationsphase. Drei Studierende wurden 2021 neu im 

Programm aufgenommen. 3 Doktorierende haben das Programm 2021 erfolgreich mit der Promotion abge-

schlossen. 
 

International erfolgreiche Forschung 

Im vergangenen Jahr haben die Doktorierenden des PiF zahlreiche Arbeitspapiere veröffentlicht und konnten 

diese an (meist virtuellen) internationalen Konferenzen präsentieren. Hierbei konnten unter anderem unsere 

Doktoranden Immanuel Lampe und Fabricius Somogyi auch Best Paper Awards gewinnen.  

Erfreulich ist auch, dass ehemalige Doktorierende des PIF Programms zwischenzeitlich ihre Dissertationspro-

jekte in Top Finance Zeitschriften veröffentlichen konnten: So hat Dr. Kristian Blickle (Federal Reserve Bank of 

New YorK) sein (single-authored) Dissertationskapitel «Local Banks, Credit Supply, and House Prices» 2021 

im Journal of Financial Economics publiziert. 
 

Weitere Informationen  

Sämtliche aktuellen Informationen über das GPEF sind ersichtlich auf der Homepage des Programms  

unter: https://www.unisg.ch/en/forschung/doktorat/graduateprogrammeeconomicsandandfinance  

https://www.unisg.ch/en/forschung/doktorat/graduateprogrammeeconomicsandandfinance
https://twitter.com/UtzWeitzel/status/1389219399916310529
https://www.unicreditgroup.eu/en/unicreditfoundation/mediaroom/news/2021/closed-the-8th-econ-job-market-best-paper-award.html?intcid=INT-IG_CTA0018
https://www.unisg.ch/en/forschung/doktorat/graduateprogrammeeconomicsandandfinance


 

22 

LEHRSTUHL PROF. DR. MANUEL AMMANN 

 
Von links: Prof. Dr. Martin Nerlinger (Assistenzprofessor), Mathis Mörke (Assistent), Natascha John (Programm Koordina-

torin MBF), Prof. Dr. Manuel Ammann (Lehrstuhlinhaber, Academic Director MBF), Carolin Hitz (Sekretariat), Sophie 

Anna Lockhart-Smith (studentische Mitarbeiterin), Tobias Hemauer (Assistent) und Dr. Zeno Adams (Executive Director 

MBF). Unten: Stephan Heller (Assistent), Tom Burdorf (Assistent), Tobias Wiest (Assistent), Luca Liebi (Assistent) und 

Lukas Neuhauser (studentischer Mitarbeiter).  

 

 

1. Lehrstuhl-Überblick 2021 

Das Jahr 2021 war wiederum geprägt durch die COVID-19 Pandemie, welche die Lehrtätigkeit stark  

beeinträchtigte. Als akademischer Leiter des Master of Arts in Banking and Finance (MBF) führt Prof. Dr. 

Manuel Ammann das Programm und war zuständig für die Umstellung von der Präsenz-Lehre auf hybride 

und virtuelle Lehrformen. Zudem konnten auch 2021 zahlreiche Veranstaltungen nur unter Einhaltung von 

stark einschränkenden Schutzkonzepten, oder nur virtuell durchgeführt werden. Auch die Forschungszu-

sammenarbeit musste in den virtuellen Raum verschoben und teilweise vom Homeoffice aus erledigt wer-

den. 

Das MBF Programm stellte auch im Jahr 2021 eine der Hauptaktivitäten des Lehrstuhls dar. Neben den 

Programmleitungsaktivitäten gehörten dazu verschiedene Vorlesungen wie die Pflichtveranstaltung  

Financial Markets im Herbstsemester und weitere Vorlesungen im Wahlprogramm, insbesondere Derivati-

ves, Derivatives Modeling in Excel VBA, das Research Seminar Finance und das neue Practitioners’  

Seminar, welches von Prof. Dr. Manuel Ammann zusammen mit Dr. Simon Straumann und den Corporate 

Partners BCG, Credit Suisse, Fidelity International, UBS und Zürcher Kantonalbank durchgeführt wurde. 

Trotz der reinen Online-Durchführung ist das Seminar sowohl bei den Studierenden als auch bei den 

teilnehmenden Vertretern der Corporate Partners auf grossen Zuspruch gestossen.  

Von Lehrbeauftragten gehalten wurden die Veranstaltungen «International Finance», «Financial Mode-

ling«Workshop: Asset Allocation», «Fixed Income Instruments» und «Europe Compact: Quantitative Port-

folio Management». 

Der Kurs «Topics in Asset Management» im Doktoratsprogramm Ph.D. in Finance (PiF) wurde vom Herbst- 

ins Frühjahrssemester verschoben und fand deshalb im Jahr 2021 nicht statt.  

Zudem hielt Prof. Dr. Manuel Ammann für die Lehrprogramme der Law School im Master-Programm für 

Law and Economics den Kurs «Ökonomische und juristische Analyse von Finanzinstrumenten und Finanz-

dienstleistungen». In diesem Kurs war er für die ökonomischen, Prof. Dr. Urs Bertschinger für die juristi-

schen Aspekte zuständig. 

Im Bachelorprogramm der Universität St.Gallen führte Prof. Dr. Manuel Ammann die Lehrveranstaltung 

«Investments» durch. 

Zusätzlich nahm Prof. Dr. Manuel Ammann eine Reihe von weiteren Aufgaben an der Universität St.Gallen 

wahr. Das Präsidium des Geschäftsleitenden Ausschusses des Instituts für Betriebswirtschaft (IfB) hat Prof. 

Dr. Manuel Ammann nach 13 Amtsjahren niedergelegt. Er ist weiterhin Präsident des Forschungszent-

rums für Handelsmanagement (IRM) und des Instituts für Accounting, Controlling, and Auditing (ACA) 

sowie Mitglied des Geschäftsleitenden Ausschusses des Instituts für Versicherungswirtschaft (I.VW) und 
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seit 2021 auch des Instituts für Wirtschaft und Ökologie (IWOE). Als akademischer Leiter des Masterpro-

gramms in Banken und Finanzen (MBF) hat er zudem den Vorsitz der Programmkommission des MBF-

Programms inne. 

Auch 2021 waren die Mitarbeitenden des Lehrstuhls an verschiedenen internationalen Konferenzen als 

Referierende engagiert und übernahmen Funktionen als Gutachter bei wissenschaftlichen Zeitschriften. 

In Zusammenarbeit mit der Schweizerischen Bankiervereinigung und der Asset Management Association 

Switzerland wurde zudem ein Forschungsprojekt zur Transparenz bei Vermögensanlagen durchgeführt. 

Am Lehrstuhl war Dr. Simon Straumann für das Projekt zuständig. 

Der Lehrstuhl war auch in verschiedenen Weiterbildungsprogrammen für Finanzpraktiker aktiv. Im 

Zentrum stand der Intensivkurs Fit for Finance. Fit for Finance wurde im Frühherbst in hybrider Form 

durchgeführt. Die Umstellung auf hybriden Unterricht ist gut und zur vollen Zufriedenheit der Kursteil-

nehmenden gelungen. Fit for Finance wurde zusätzlich auch als Inhouse-Kurs bei der Schweizer Finanz-

marktaufsicht Finma durchgeführt. 

Das neue Programm Fit for Sustainable Finance wurde ausgeschrieben und wird im Frühjahr 2022 zum 

ersten Mal öffentlich durchgeführt. 

An dieser Stelle danken wir allen Mitarbeitenden, Dozierenden, Kursteilnehmenden und Studierenden für 

ihren besonderen Einsatz und ihre Flexibilität, dass wir unter diesen nach wie vor ungewöhnlichen und 

erschwerenden Umständen den Lehr- und Forschungsbetrieb erfolgreich aufrecht erhalten konnten. 

 

1.1  Personelle Änderungen 

In diesem Jahr haben Dr. Simon Straumann und Stephan Heller den Lehrstuhl verlassen. Dr. Simon 

Straumann übernahm nach Abschluss seiner Dissertation eine Tenure-Track Assistenzprofessur an der 

WHU – Otto Beisheim School of Management. Stephan Heller wird seine Dissertation im Januar 2022 ein-

reichen und danach einen Postdoc-Forschungsaufenthalt an der Harvard Business School bei Prof. Dr. Lau-

ren H. Cohen antreten. Sowohl Dr. Simon Straumann als auch Stephan Heller waren mehrere Jahre erfolg-

reich am Lehrstuhl tätig. Für ihren grossen Einsatz danken wir ihnen herzlich und wünschen ihnen für die 

nächsten Schritte ihrer akademischen Karriere viel Erfolg und Befriedigung. 

Neu am Lehrstuhl willkommen heissen dürfen wir die beiden Doktoranden Tom Burdorf und Tobias 

Wiest. Tom Burdorf hat sein Master Studium am Imperial College in London abgeschlossen. Tobias Wiest 

schloss sein Studium an der HSG mit dem Master in Banking and Finance ab. 

Neu am Lehrstuhl sind auch Carolin Hitz und Prof. Dr. Martin Nerlinger. Carolin Hitz hat die Stelle als 

persönliche Assistentin von Prof. Dr. Manuel Ammann am 1.2.2021 angetreten. Prof. Dr. Martin Nerlinger 

hat seine Dissertation an der Universität Augsburg abgeschlossen und ist seit 1.2.2021 Assistenzprofessor 

für Finance an der Universität St.Gallen.  

Wir heissen alle neuen Mitarbeitenden am Lehrstuhl herzlich willkommen und wünschen ihnen viel  

Erfolg und Zufriedenheit bei ihrer Tätigkeit. 

 

1.2 Verwaltung 

Prof. Dr. Manuel Ammann:  

▪ Programmverantwortlicher des Master of Arts in Banking and Finance (MBF-HSG) 

▪ Präsident des geschäftsleitenden Ausschusses des Instituts für Betriebswirtschaft (IfB-HSG)  

(bis 30.6.2021) 

▪ Präsident des geschäftsleitenden Ausschusses des Forschungszentrums für Handelsmanagement 

(IRM-HSG)  

▪ Präsident des geschäftsleitenden Ausschusses des Instituts für Accounting, Controlling und  

Auditing (ACA-HSG) 

▪ Mitglied des geschäftsleitenden Ausschusses des Instituts für Versicherungswirtschaft  

(I.VW-HSG) 

▪ Mitglied des geschäftsleitenden Ausschusses des Instituts für Wirtschaft und Ökologie  

(IWOE-HSG) 

Dr. Zeno Adams:  

▪ Executive Director des Master of Arts in Banking and Finance (MBF-HSG) 
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2. Forschung 

2.1 Forschungsprojekte  

Die Forschung am Lehrstuhl von Prof. Dr. Manuel Ammann konzentriert sich auf die Bereiche Asset 

Management, Finanzinstrumente und Finanzmärkte. Beispielhaft hervorzuheben für die aktuelle Forschung 

am Lehrstuhl ist nachfolgendes Projekt: 

Verborgene Netzwerke im Asset Management (M. Ammann, L. Cohen, S. Heller) 

Netzwerke sind die grundlegenden Bausteine der Finanzmärkte. Mit wachsender Rechenkraft hat die Netz-

werkanalyse als Methode der empirischen Finanzmarktforschung in den vergangenen Jahren eine neue 

Qualität erreicht. Sie befasst sich mit Netzwerkstrukturen und Beziehungsmustern und sucht hieraus Schlüsse 

über die Beschaffenheit des gesamten Marktes und vorherrschende Kausalitäten zu ziehen. Dabei wird die 

Forschung in diesem Feld unweigerlich damit konfrontiert, dass die wahre Zusammensetzung des Netzwer-

kes und seiner Akteure regelmässig nicht direkt beobachtet werden kann. Bleiben aber zentrale Knoten und 

Verbindungen eines Netzwerkes im Verborgenen, führt dies zu Fehleinschätzungen darüber, wie Informatio-

nen, exogene Schocks und anderen Phänomene innerhalb der Netzwerkstruktur übertragen werden. Dieses 

Forschungsprojekt liefert durch neuartige Methoden wichtige Erkenntnisse über verborgene Netzwerke zwi-

schen zentralen Akteuren im Finanzmarkt. Dabei beleuchtet sie die Bedeutung solcher Verbindungen für die 

Verbreitung und die Weitergabe von Informationen und untersucht ihren Einfluss auf die Bepreisung von 

Finanztiteln. 

 

2.2. Wissenschaftliche Konferenzen und Vorträge 2021 

▪ 4th UWA Blockchain and Cryptocurrency Conference, online 

▪ World Finance Conference, online 

▪ European Financial Management Association, online 

▪ AREUEA-Singapore 2021 Annual Meeting, online 

▪ Research Seminar Liechtenstein, online 

▪ Financial Management Association 2021 Annual Meeting, Denver, online 

▪ 37th International Conference of the French Finance Association (AFFI), online 

▪ 27th Annual Meeting of the German Finance Association (DGF) (Präsenz) 

▪ Virtual Derivatives PhD Workshop, online 

▪ FMA Conference on Derivatives and Volatility 2021, Chicago 

▪ European Financial Management Association Annual Meeting 2021, online 

▪ 5th SAFE Market Microstructure Conference, online 

▪ Northern Finance Association Annual Meeting 2021, online  

▪ American Finance Association Annual Meeting, Chicago, poster session, online 

▪ FMA Annual Meeting, Denver, online 

▪ 5th Edinburgh-Shanghai Green Finance Virtual Conference, Shanghai, online 

▪ Workshop Sustainable Finance 2021, Universität Liechtenstein, Vaduz, online 

2.3 Publikationen  

2.3.1 Publikationen in Fachzeitschriften 

Ammann, M., Schaub, N.: Do Individual Investors Trade on Investment-Related Internet Postings?, 

Management Science, 2021, 67(9), 5679–5702. 

Görgen, M., Jacob, A., Nerlinger, M.: Get Green or Die Trying? Carbon Risk Integration into Portfolio Man-

agement., 2021, The Journal of Portfolio Management, 47(3), 77–93. 

Jacob, A., Nerlinger, M.: Investors’ Delight? Climate Risk in Stock Valuation during COVID-19 and  

Beyond, 2021, Sustainability, 13(21), 1–17. 

 

2.3.2 Neue Arbeitspapiere  

Barbon, A., Buraschi, A., Beckmeyer, H., Mörke, M.: The Role of Leveraged ETFs and Option Market  

Imbalances on End-of-Day Price Dynamics, School of Finance Working Paper 2021/14, Universität 

St.Gallen. 
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Bali, T., Beckmeser, H., Mörke, M, Weigert, F.: Option Return Predictability with Machine Learning and 

Big Data, Georgetown McDonough School of Business Research Paper No. 3895984. 

Liebi, L.: Raining Cryptos. School of Finance Working Paper 2021/11, Universität St.Gallen. 

Nerlinger, M., Rohleder, M., Wilkens, M., Zink, J.: Do Activist Investors Walk the Talk? Evidence on Share-

holder Proposals and Proxy Voting by PRI Signatories, Working Paper. 

Nerlinger, M., Riordan, R.: Carbon Liquidity, School of Finance Working Paper. 

Nerlinger, M., Stephen, S., Utz, S., Walls, J.: Adapting or Mitigating: The Impact of Firms’ Climate Action 

Strategies on Carbon and Financial Performance, Working Paper. 

 

 

3. Lehre 

3.1 Lehrveranstaltungen an der HSG 

6,143 Investments Prof. Dr. Manuel Ammann 

7,150 Financial Markets (MBF) Prof. Dr. Manuel Ammann 

Dr. Michael Verhofen 

7,168 Climate Finance Prof. Dr. Martin Nerlinger 

7,462 Ökonomische und juristische Analyse von Finanz- 

Instrumenten (MLE) 

Prof. Dr. Manuel Ammann 

Prof. Dr. Urs Bertschinger 

8,152 Derivatives Prof. Dr. Manuel Ammann 

Prof. Dr. Matthias Fengler 

8,174 Financial Modeling Workshop: Asset Allocation (MBF) Dr. Stephan Kessler 

8,176 International Finance Prof. Dr. Vitaly Orlov 

Dr. Heinrich von Wyss 

8,186 Research Seminar Finance I (MBF) Prof. Dr. Manuel Ammann  

8,194 Derivatives Modeling in Excel VBA (MBF) Prof. Dr. Manuel Ammann  

8,198 Europe Compact – Quantitative Portfolio Management 

(MBF) 

Dr. Michael Verhofen 

9,164 Fixed Income Instruments (MBF) Dr. Stephan Süss 

9,196 Sustainable Investment Challenge Prof. Dr. Martin Nerlinger 

9,198 Europe Compact – Commodities Dr. Bernd Brommundt 

Dr. Zeno Adams 

10,276 Regression Analysis for Spatial Data (PiF) Prof. Dr. Roland Füss 

Dr. Zeno Adams 

10,282 Topics in Asset Management (PiF) Prof. Dr. Manuel Ammann 

Prof. Dr. Markus Schmid 

 

 

3.2 Dissertationen und Masterarbeiten  

3.2.1 Dissertationen 

Laufende Dissertationsprojekte 

Burdorf Tom Thema noch nicht festgelegt 

Heller Stephan Essays in Fund Management 

Hemauer Tobias Essays in Asset Management 
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Liebi Luca Essays in Alternative Investments 

Mörke Mathis Essays in Derivatives Markets 

Wiest Tobias Thema noch nicht festgelegt 

Abgeschlossene Dissertationsprojekte 

Cochardt Alexander Essays in Behavioral Finance 

 

3.2.2 Abgeschlossene Masterarbeiten 

Altwegg Gabriel Corporate Responses to Climate Change and Financial Performance 

Amsler Mathieu Liquidity Providers in Constant Product Markets. An Empirical Analysis of 

Uniswap 

Banfi Gianluca Empirical Evidence on Volatility-timed Equity Factor Portfolios 

Bortolami Giovanni ESG-Screened Factor Investing Strategies 

Cook Benjamin The Effect of Weather on the Stock Trading Behavior of Retail Investors 

Czapkowicz Igor The Impact of Contrast Effects on Retail Investor Trading 

De Arruda Luiz Can Networks Substitute for Skill in the Mutual Fund Industry 

Dubler Giulia Technical Revision of Goldman Sachs Commodity Enhanced Curve Strategy 

Huang Ting Early-Life Events and Mutual Fund Manager Investment Behavior 

Hildebrandt Henry An Analysis of Issuer-Disclosed Expense Ratios of Structured Products  

in Switzerland 

Iten Dorian Commodity Dependence in Latin America – An Empirical Analysis 

Ivezic Dejan The Performance of Theme and Megatrend Funds 

Käfer Niclas Robin Prospect Theory and Option Returns 

Kuhlmann Lisa Asymmetric Volatility in Cryptocurrency Markets 

Lang Manuel Thematic Factor-Constrained Portfolios 

Loncarevic Sara Profitability and Investment Factors in the Cross-Section of Bond Returns 

Racic Nikola Investment Factors based on Different Measures for Firm Investment 

Rieder Miles Short-Term Effects of Interest Rates on US-REITs 

Rimle Alexander Orthogonalized Factor Strategies 

Sgarbi Claudio The Effect of Trading Volume and Socialmedia Sentiment on Cryptocurrency 

Returns 

Titze Sebastian The Impact of Scandals on Mutual Fund Flows 

von Teufenstein Vinzenz Hard Forks and Cryptocurrency Returns 

Wang Rui The Risk Premium Revisited: Hedging Pressure and Performance in  

Commodity Futures Markets 

Wiest Tobias Factor Timing Based on Multiple Predictors 

Yan Bin The Return Characteristics of Cryptocurrencies in a Portfolio Context 
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3.2.3  Abgeschlossene Bachelorarbeiten  

Niggli Roger Dividend Aristocrats and the Cross-Section of Expected Stock Returns 

Pesce Stefano Predictability of Aggregate Market Returns 

 

 

4. Weiterbildung und Seminare  

4.1 Fit for Sustainable Finance 

Im Frühjahr 2022 führen wir erstmals den Intensivkurs «Fit for Sustainable Finance» durch. Der Kurs  

richtet sich an Interessierte an den Themen Nachhaltiges Investieren und Praktiken aus der Finanzbranche. 

Insbesondere eignet sich der Kurs für Absolvent:innen des «Fit for Finance» Kurses. Die Teilnehmenden 

lernen, wie Nachhaltigkeit und Finanzmärkte interagieren und welche praktischen Implikationen dies für 

die Anlageberatung, Finanzanalyse, Asset Allocation und das Risikomanagement hat. 

Der Intensivkurs «Fit for Sustainable Finance» umfasst zwölf Veranstaltungen zu folgenden Themen: 

1. Einführung in Sustainable Finance 

2. Regulierung & Nachhaltigkeitsbericht- 

 erstattung 

3. Sustainable Portfolio Management 

4. ESD & SDGs Investing  

5. Impact Investing 

6. Sustainable & Responsible Banking 

7. Nachhaltige Finanzprodukte 

8. Management von Nachhaltigkeitsrisiken 

9. Climate Finance 

10. Carbon Pricing 

 

Der Intensivkurs «Fit for Sustainable Finance» beginnt am Dienstag, 5. April 2022 und findet an der Päda-

gogischen Hochschule am Hauptbahnhof Zürich statt. Alle Veranstaltungen werden aufgezeichnet und 

auf der Lernplattform zur Verfügung gestellt. Zusätzlich bieten wir zu jedem Thema eine einstündige 

Online Q&A-Session an. Die Q&A-Sessions stehen allen Teilnehmenden offen. Detaillierte Informationen 

sind einsehbar unter www.fitforsustainablefinance.ch

4.2 Fit for Finance 

Der kompakte und fortlaufend aktualisierte Intensivkurs «Fit for Finance» richtet sich an Interessierte 

am Thema Finance sowie Praktiker aus der Finanzbranche aus Banking, Asset Management, Advisory, 

Risikomanagement, Handel, Revision, Kommerzgeschäft, Vorsorge, Versicherung, IT, etc. Die Teilneh-

menden lernen, wie Finanzmärkte funktionieren und welche praktischen Implikationen in Banking,  

Investment Management, Risikomanagement usw. damit verbunden sind.  

Der Intensivkurs «Fit for Finance» umfasst zwölf Veranstaltungen zu folgenden Themen: 

1. Finanzsystem und Finanzmarktstabilität 

2. Rendite und Risiko 

3.  Portfoliotheorie und CAPM 

4.  Asset Allocation 

5.  Derivative Instrumente 

6.  Optionsanalyse und strukturierte Produkte 

7.  Unternehmensfinanzierung 

8. Unternehmensbewertung 

9. Fixed Income Instrumente 

10. Behavioral Finance 

11. Alternative Investments 

12. Fintech-Trends und Zukunft der Finanz- 

 branche 

Der nächste Intensivkurs «Fit for Finance» beginnt am Dienstag, 13. September 2022 und findet an der Päda-

gogischen Hochschule am Hauptbahnhof Zürich statt. Auch im Herbst 2022 können die Teilnehmenden 

flexibel zwischen der Präsenzveranstaltung und dem Onlinekurs wählen. Informationen dazu sind erhältlich 

unter www.fitforfinance.ch. 

 

  

http://www.fitforsustainablefinance.ch/
http://www.fitforfinance.ch/
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5. HSG Center for Financial Services Innovation (FSI-HSG)  

Die Universität St.Gallen gründet ein «HSG Center for Financial Services Innovation (FSI-HSG)», um  

zukunftsweisendes Know-How an der Schnittstelle zwischen Finance, Management und Recht zu ent-

wickeln. Für den Aufbau des Centers finanziert die Credit Suisse sechs Tenure-Track Assistenzprofessuren 

und eine Associate Professur. Durch Vernetzung dieser neuen Professuren untereinander und mit der 

bestehenden Fakultät sollen profilbildende Resultate bei aktuellen interdisziplinären Fragestellungen 

im Themenkomplex Entrepreneurship, digitale Ökosysteme und Plattform-Ökonomien, Regulierung, 

FinTech, Nachhaltigkeit sowie Private Markets erzielt werden. Im Center werden zusätzlich zu den 

neuberufenen, auch bisherige Professorinnen und Professoren mitwirken, welche in den Themengebieten 

des Centers tätig sind.  

Das Rektorat der Universität St.Gallen hat Prof. Dr. Manuel Ammann beauftragt, die akademische Leitung 

des FSI-HSG zu übernehmen. Er wird diese Aufgabe zusätzlich zu seinen bisherigen Tätigkeiten am Institut 

und in der Lehre und Forschung ausführen. 

Das Center FSI-HSG wird im Jahr 2022 den Betrieb aufnehmen und mit dem s/bf-HSG personell und 

verwaltungstechnisch verbunden sein, wodurch sich nicht nur betriebliche Effizienzgewinne, sondern 

auch vielversprechende fachliche Synergien ergeben werden. 
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LEHRSTUHL PROF. DR. MARTIN BROWN 

 

Von links: Prof. Dr. Martin Brown (Lehrstuhlinhaber), Matthieu Rüttimann (Assistent), Nicole Hentschel (Assistentin), 

Lizet Alejandra Perez Cortes (Assistentin), Prof. Dr. Sebastian Utz und Prof. Dr. Matthias Weber (Assistenzprofesso-

ren). Unten: Jonas Huwyler (studentischer Mitarbeiter), Beatrix Kobelt (Sekretariat) und Maximilian Behrendt (stu-

dentischer Mitarbeiter).  

 

 

1. Lehrstuhl-Überblick 2021  

1.1 Personelle Änderungen 

Neu zum Lehrstuhlteam gestossen sind Prof. Dr. Sebastian Utz (Assistenzprofessor), Lizet Alejandra 

Perez als Assistentin und Maximilian Behrendt und Jonas Huwyler als studentische Mitarbeiter.  

Den Lehrstuhl verlassen haben Olimpia Carradori als studentische Mitarbeiterin und Immanuel Lampe 

(Assistent). 

 

 

2. Forschung  

2.1 Forschungsprojekte 

- Auf dem Gebiet der Forschung zu Finanzintermediation und Finanzentscheiden von Privatpersonen 

widmet sich der Lehrstuhl zurzeit primär Fragestellungen zu Zahlungsverhalten.  

- Die Forschung im Bereich Behavioral Finance analysiert Grundlagen der Blasenbildung in Finanz-

märkten und menschliche Entscheidungen in Kontexten in denen sowohl Risiko als auch zeitliche 

Abstände zwischen Zahlungen relevant sind. 

- Die Forschung im Bereich Sustainable Finance untersucht den Zusammenhang zwischen finanziellen 

und nachhaltigen Investitionszielen und entwickelt darauf basierend Modelle für die Portfolioaus-

wahl, welche Nachhaltigkeitsaspekte in der Anlageentscheidung berücksichtigen.  

Der Lehrstuhl konnte im Jahr 2021 ein Forschungsprojekt abschliessen, für welche öffentliche Drittmittel 

vom Schweizerischen Nationalfonds (SNF) eingeworben wurden: 

▪ Digital Payment Technologies and Consumer Behavior 

Laufzeit / Beitrag: 1.9.2018 – 28.2.2021 / CHF 88‘000 (mit Verlängerung) 

Des Weiteren sind die folgenden Projekte in der Umsetzung für die Forschungsmittel vom Grundlagen-

forschungsfonds der HSG bewilligt worden:  

▪ Understanding Experimental Asset Markets 

Laufzeit / Beitrag: 1.3.2019 – 31.8.2021 / CHF 9’700 

▪ Spread and Containment of Fake News in Social Networks 

Laufzeit / Beitrag: 1.6.2019 – 31.6.2022 / CHF 45’867 

▪ Intertemporal Prospect Theory 

Laufzeit / Beitrag: 1.6.2020 – 30.11.2022 / CHF 29’500 



 

30 

2.1.1 Forschungspreise 

▪ Prof. Dr. Matthias Weber erhielt am Dies academicus 2021 

den Preis der Fondation Latsis Internationale für seine viel 

beachtete Arbeit und die daraus gewonnenen Erkenntnisse 

über die Auswirkungen von irrationalem menschlichen 

Verhalten auf Finanzmärkte, Geldpolitik und Steuern. 

 

▪ Immanuel Lampe und Prof. Dr. Matthias Weber erhielten 

den Vernon L. Smith Young Talent Award in Experimental  

Finance für ihre Arbeit Intertemporal Prospect Theory. 

 

▪ Gleich zwei HSG Impact Awards gingen dieses Jahr an Forschende des Lehrstuhls: 

- Monitoring Consumption Switzerland: Prof. Dr. Martin Brown hat in Zusammenarbeit mit 

Prof. Matthias Fengler und den Zahlungsdienstleistern Worldline, SIX und Swiss Payment 

Association ein Projekt ins Leben gerufen, welches das Konsumverhalten während der Covid 

Pandemie in Echtzeit misst. 

- Sustainable Investment Strategies: Prof. Dr. Sebastian 

Utz hat ein neuartiges Portfoliomodell entwickelt, 

welches wechselseitig Risiko, Rendite und Nachhaltig-

keitswirkung optimiert. Mit der Alternativen Bank 

Schweiz konnte ein Partner für die praktische Umset-

zung des neuartigen Fondsmanagements gefunden 

werden.  

 

2.2 Wissenschaftliche Konferenzen und Seminarvorträge 

2.2.1 Konferenzen 

Die Lehrstuhlmitarbeitenden haben ihre Forschungsarbeiten an nationalen und internationalen Konferenzen 

präsentiert:  

▪ Prof. Dr. Martin Brown:  Swiss Winter Conference on Financial Intermediation (online), MACCI 

Workshop on Competition and the Regulation of Financial Innovation (ZEW Mannheim) 

▪ Prof. Dr. Sebastian Utz: 3rd Workshop on Empirical Sustainable Finance (online) 

▪ Prof. Dr. Matthias Weber: 11th International Conference of the French Association of Experi-

mental Economics (Dijon), Behavioral Macroeconomics Workshop (Bamberg/online), Workshop 

on Theoretical and Experimental Macroeconomics (Berlin/online), Experimental Finance Confer-

ence (Innsbruck/online), Annual Congress SGVS (Zurich/online), ZEW Public Finance Conference 

(Mannheim/online), Western Economic Association International Conference (online) 

▪ Immanuel Lampe: 11th International Conference of the French Association of Experimental  

Economics (Dijon) 

 

2.2.2 Einladungen zu Seminarvorträgen 

▪ Prof. Dr. Martin Brown: Bank of Greece (online), Swiss National Bank (online)  

▪ Prof. Dr. Sebastian Utz: Center for Corporate Governance der Copenhagen Business School 

▪ Prof. Dr. Matthias Weber: University of Technology Sydney, National Bank of Ukraine, Baltic 

Economic Association, Heidelberg University 

Prof. Dr. Matthias Weber und Rektor Prof. 

Dr. Bernhard Ehrenzeller  

Rektor Prof. Dr. Bernhard Ehrenzeller und 

Prof. Dr. Sebastian Utz 

https://monitoringconsumption.com/
https://youtu.be/OTUga5UU5YE
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2.3 Publikationen  

2.3.1 Publikationen in Fachzeitschriften 

Bauckloh, T., Schaltegger, S., Utz, S., Zeile, S., Zwergel, B. (2021): Active First Movers vs. Late Free-

Riders? An Empirical Analysis of UN PRI Signatories’ Commitment, Journal of Business Ethics, 

forthcoming.  

Dorfleitner, G., Utz, S., Zhang, R. (2021): The Pricing of Green Bonds: External Reviews and the 

Shades of Green, Review of Managerial Science, forthcoming. 

Fauser, D. V., Utz, S. (2021): Risk Mitigation of Corporate Social Performance in US Class Action Law-

suits, Financial Analysts Journal, 77(2), 43–65.  

Kellner, F., Lienland, B., Utz, S. (2021): A Multi-Criteria Decision-Making Approach for Assembling 

Optimal Powertrain Technology Portfolios in Low GHG Emission Environments, Journal of In-

dustrial Ecology, 25(6), 1412–1429.  

Kopányi-Peuker, A., Weber, M. (2021): Experience Does Not Eliminate Bubbles: Experimental Evi-

dence. The Review of Financial Studies, 34(9), 4450–4485. 

Rif, A., Utz, S. (2021): Short-Term Stock Price Reversals After Extreme Downward Price Move Short-

Term Stock Price Reversals After Extreme Downward Price Movements, Quarterly Review of 

Economics and Finance, 81, 123–133. 

Weber, M., Striaukas, J., Schumacher, M., Binder, H. (2021): Regularized Regression When Covariates 

Are Linked on a Network: The 3CoSE Algorithm. Journal of Applied Statistics, forthcoming. 

2.3.2 Sonstige Publikation – Medienbeiträge 

Medienbeiträge: 

Brown, M., Hentschel, N., Mettler, H., Stix, H: World Bank Blogs, 24. Mai 2021. Contactless Cards Do 

Not (Yet) Reduce Cash Demand. https://blogs.worldbank.org/allaboutfinance/contactless-

cards-do-not-yet-reduce-cash-demand  

Brown, M.: Monitoring Consumption Switzerland, (ausgewählte Medienbeiträge):  

https://monitoringconsumption.com/media-coverage/  

Utz, S., Diaz, M.: Am Sekundärmarkt erzielen nachhaltige Anlagen kaum Wirkung, Finanz und Wirt-

schaft, 21. Juli 2021. 

2.3.3 Arbeitspapiere  

Lampe, I., Weber, M.: Intertemporal Prospect Theory. School of Finance Working Paper 2021/09. 

Lehmann T., Weber M.: IPO Underpricing and Aftermarket Price Accuracy: Auctions vs. Bookbuilding 

in Japan. School of Finance Working Paper 2021/02. 

Kopányi-Peuker, A., Weber, M.: The Role of the End Time in Experimental Asset Markets. School of 

Finance Working Paper 2021/14. 

Meyer, J., Utz, S.: Capital-Market Effects of ESG Scores: Evidence From a Quasi-Natural Experiment. 

SSRN Working Paper. 

 

  

https://blogs.worldbank.org/allaboutfinance/contactless-cards-do-not-yet-reduce-cash-demand
https://blogs.worldbank.org/allaboutfinance/contactless-cards-do-not-yet-reduce-cash-demand
https://monitoringconsumption.com/media-coverage/
https://www.alexandria.unisg.ch/persons/7739
https://www.unisg.ch/-/media/dateien/unisg/schools/sof/working-papers/21_02_lehmann_weber_ipo-underpricing-and-aftermarket-price-accuracy.pdf?la=en&hash=33C2EAFAB2EB945EB03067ABDB7532C2E475ED7E
https://www.unisg.ch/-/media/dateien/unisg/schools/sof/working-papers/21_02_lehmann_weber_ipo-underpricing-and-aftermarket-price-accuracy.pdf?la=en&hash=33C2EAFAB2EB945EB03067ABDB7532C2E475ED7E
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3. Lehre  

3.1 Lehrveranstaltungen an der HSG 

Im Rahmen der universitären Lehre betreut der Lehrstuhl die Bereiche Finanzintermediation für die  

Programme Master in Banking & Finance und Ph.D. in Finance, sowie einen Kurs im CEMS Master in 

International Management. Es wurden Lehrveranstaltungen zu folgenden Themen angeboten: 

6,144.1 Money, Banking & International Finance Prof. Dr. Martin Brown 

7,155,1 Financial Institutions Prof. Dr. Martin Brown 

7,904,1 Corporate and International Finance  

(CEMS exclusive course) 

Prof. Dr. Matthias Weber 

8,161,1 Socially Responsible Investments and Impact Investing Prof. Dr. Sebastian Utz 

8,196,1 Research Seminar Financial Institutions Prof. Dr. Martin Brown 

8,266,1 Economics in Practice Prof. Dr. Martin Brown 

Prof. Dr. Stefan Bühler 

Prof. Dr. Reto Föllmi 

Prof. Dr. Michael Knaus 

Prof. Dr. Michael Lechner 

Prof. Dr. Angelo Ranaldo 

9,176,1 Behavioral Finance Prof. Dr. Martin Brown 

10,274,1 PiF Ph.D. Seminar Prof. Dr. Martin Brown 

Prof. Dr. Matthias Weber 

Prof. Dr. Tereza Tykvová 

10,275,1 Banking and Contract Economics Prof. Dr. Martin Brown 

 

3.2 Dissertationen, Master- und Bachelorarbeiten 

3.2.1 Dissertationen 

Laufende Dissertationsprojekte 

Findreng Jon Haakon Essays in Banking and Finance 

Hentschel Nicole Essays in Household Finance 

Lampe Immanuel Essays in Household Finance 

3.2.2 Abgeschlossene Masterarbeiten  

Besic Haris Low Interest Rates and Real Estate Investments 

Brochocki Carim Risk Aversion and Homeownership 

Cesaracciu Michele Do Investors Follow Reference for Sustainable Funds in Technical  

Magazines? Evidence from Sustainable Mutual Funds 

Diener Stefan Quantitative Methods & Data Science 

Hansjosten Jonas The Resilience of Socially Responsible Companies during the COVID-19 

Pandemic 

Hauser Oliver  The Effects of IPO Mispricing on Firm Performance 

Jiawen Li The Effect of Futures Markets on the Stability of Spot Prices – a Simulation 

Based Method 
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Kick Annette  IPO Methods, Underpricing and Performance: An Empirical Analysis of 

Book Building and “Cotation Directe” in France 

Lamm Konstantin Covid 19 and the Timing of Consumption 

Mann Maximilian  Country Sustainability Performance and Its Impact on Sovereign  

Borrowing Costs: Country ESG-Ratings and Sovereign Credit Spreads 

Rivier Julien  Do Firms with Efficient Resource Use, in Terms of Corporate Social  

Performance, Experience an Insurance-like Effect to Commodity Price 

Shocks? 

Sander Jona Do Investors in Ecologically Efficient Firms Benefit? Firms’ Resource Use 

and Resilience to Commodity Price Changes 

Stylianou George The Impact of the COVID-19 Pandemic on Financial Institutions 

Sun Shuwen  ESG Investing – Isolating the Impact of the Environmental Pillar 

Uchtmann Maximilian The Effects of (Poor) Pricing on Defaults in Bond Markets 

Vajskebr Filip  Is the Change of a Fund’s Name Exploited by Asset Managers as an  

Effective Greenwashing Tool? 

von Oertzen Felix  Why Do so Many People Still Pay with Cash? The Role of Social Norms  

in Switzerland 

Wernli Angelique  Is the Future More Social? An Empirical Analysis of the Social Label  

Effect on Bond Yields 

3.2.3 Abgeschlossene Bachelorarbeiten  

Buschle Bello Boris Getting Ready to Burn your Cash – Consumer Acceptance of Central Bank 

Digital Currencies 

Hollenstein Rahel Financial Inclusion in South East Asia 

Schumann Christoph 

 

Reporting von SFDR Artikel 9 Produkten: Eine CAT Bond spezifische 

Auslegung der Offenlegungsanforderungen 
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LEHRSTUHL PROF. DR. ROLAND FÜSS 

 
Von links: Prof. Dr. Kathleen Kürschner Rauck (Assistenzprofessorin), Donglin He (Assistent), Carolin Hitz (Sekretariat 

SoF-HSG), Prof. Dr. Roland Füss (Lehrstuhlinhaber), Beatrix Kobelt (Sekretariat Lehrstuhl), Alois Weigand (Assistent) 
und Dominik Meyland (Assistent). 
 

 

1. Lehrstuhl-Überblick 2021 

Im Februar vergangenen Jahres wurde Prof. Dr. Roland Füss zum Dean der School of Finance gewählt. 

Neben zahlreichen Neuberufungen konnte die Mitgliedschaft der Universität St.Gallen am Swiss Finance 

Institut (SFI) auf den Weg gebracht werden. Des Weiteren folgte auf das im Jahr davor stattgefundene 

Webinar zum Thema «Schweizer Immobilienmarkt in Zeiten der Corona-Pandemie» eine Publikation in 

der Zeitschrift Financial Markets and Portfolio Management mit dem Titel «COVID-19’s Impact on Real Estate 

Markets: Review and Outlook», die auf grosses Interesse unter der Leserschaft gestossen ist. Im Herbst 

war es kurzfristig wieder möglich, an Konferenzen teilzunehmen. Im Oktober präsentierte der Lehrstuhl 

seine aktuellen Forschungsarbeiten an der NTNU Business School Conference & PhD Seminar. Darüber 

hinaus erschienen in Koautorenschaft mit Prof. Dr. Daniel Ruf von der Goethe Universität Frankfurt zwei 

Artikel zum privaten Gewerbeimmobilienmarkt in der renommierten Zeitschrift Journal of Banking and 

Finance. 

 

1.1 Personelle Änderungen 

Vom 1. Juni 2021 bis 30. November 2021 war Frau Giulia Dubler als wissenschaftliche Mitarbeiterin am 

Lehrstuhl beschäftigt. Den Lehrstuhl verlassen hat Nadia Balemi als wissenschaftliche Mitarbeiterin.  

 

 

2. Forschung 

2.1 Forschungsprojekte 

Die Forschungsprojekte des Lehrstuhls im abgelaufenen Jahr beschäftigten sich zum einen mit Fragestel-

lungen zu den Auswirkungen unkonventioneller Geldpolitik auf die Hypothekarvergabe an private 

Haushalte unter Berücksichtigung unterschiedlicher Einkommenssegmente. Zum anderen wurden  

Projekte initiiert, die sowohl den Anlageerfolg verschiedener Anlegertypen am Häusermarkt als auch die 

Ansteckungseffekte regionaler Immobilienmärkte unter dem Einfluss institutioneller Investoren unter-

suchen. 

▪ Quantitative Easing and Disparity in the Mortgage Lending (R. Füss, D. He) 

Focusing on residential mortgage market, we scrutinized whether applicants of different income 

levels benefited to the same extent from the quantitative easing (QE) of 2008. We found that the 

high-income applicants got the least improvement in purchasing mortgage rate and refinancing 

mortgage rate, but the high-income households increased their refinancing activity after QE more 

than their counterparties in the low- and middle-income groups. The gain of high-income house-
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holds through enhanced refinancing activities can exactly nullify the loss from the first two chan-

nels. Overall, QE evenly benefited residential mortgage participants of all income levels. 

▪ Investor Performance in the Housing Market (M. Fischer, R. Füss, D. Ruf, S. Stehle) 

In this paper, we analyze the sizable and systematic differences in annualized capital gains across 

investor groups in the US housing market. Using data on more than 21 million repeat sales, we 

investigate the performance of highly heterogeneous buyers: owner-occupiers, private, short-, and 

long-term investors. Our results link the differences in capital gains to heterogeneous risk-taking. 

Investor-specific exposure to lagged local return risk explains a sizable and persistent share of in-

vestors’ high capital gains. In contrast, neither location choice nor temporal factors on the local or 

aggregate level, respectively, can help explain investors’ outperformance. 

▪ Do Institutional Investors (De-)Stabilize Housing Markets? 

(Jeffrey Cohen, Roland Füss, and Andrea Hartman) 

Recent research has shown some evidence of contagion effects in investor ownership within the 

U.S. single family housing markets. But while attention has been focused primarily on contagion 

within one particular city, no known work has addressed how this type of contagion is different 

across cities in the U.S. These contagion effects can also vary in small neighborhoods around indi-

vidual properties, and no known work has relied on nonparametric estimation procedures to un-

mask this heterogeneity in the intra-city contagion effects. We examine investor-owned single-fam-

ily housing sales in Los Angeles County, California, covering the period of 2017 to 2022. Using 

locally weighted regressions to probe the extent of variation in contagion effects in small local areas 

within cities, we find evidence supporting (or against) the following hypotheses: (i) there is signif-

icant contagion within N of these cities, (ii) the directions of these contagion effects vary dramati-

cally in different parts of each city, including some neighborhoods where additional investor own-

ership draws in more investors, while in others where the rental markets are relatively saturated 

the presence of investor-owners crowds out other investors; and (iii) there is substantial variation 

in the contagion effects across U.S. cities. 

2.2 Wissenschaftliche Konferenzen, Seminarvorträge und Gutachtertätigkeiten 

2.2.1 Konferenzen 

Prof. Dr. Roland Füss: 

▪ NTNU Business School Conference & PhD seminar, 17.–18. Oktober 2021. Keynote speech. 

▪ DGF 2021, 27th Annual Meeting of the German Finance Association, 30. September – 2. Oktober 

2021. 

Prof. Dr. Kathleen Kürschner Rauck: 

▪ NTNU Business School Conference & PhD seminar, 17.–18. Oktober 2021. 

▪ ASSA 2021 Annual Meeting (virtual), 3.–5. Januar 2021. 

 

2.2.2  Einladungen zu Seminarvorträgen 

Prof. Dr. Roland Füss: Indian Institute of Management Ahmedabad (IIMA), Finance & Real Estate Webi-

nar Series, 2.0. Juli 2021, Ahmedabad, India. 

 

2.2.3 Organisation von Tagungen 

Prof. Dr. Roland Füss war Mitglied folgender Organisations- und Programmkomitees: 

▪ Annual Meeting of the Swiss Society for Financial Market Research (SGF Conference), 25.–26. 

März, (online). 
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2.2.4 Gutachtertätigkeiten 

Auch im vergangenen Jahr wurden Gutachten für die folgenden Zeitschriften und Konferenzen angefertigt: 

Zeitschriften: 

▪ Economic Modelling 

▪ Financial Innovations 

▪ Journal of Banking and Finance 

▪ Journal of Housing Economics 

▪ Journal of Property Research 

▪ International Journal of Hospitality 

Management 

▪ Journal of Real Estate Finance and  

Economics 

▪ Real Estate Economics 

▪ Finance Research Letters 

Konferenzen: 

▪ European Finance Association 

▪ European Real Estate Society (ERES) 

▪ Finance Meeting EUROFIDAI/AFFI/ESSEC 

▪ Verein für Socialpolitik (VfS) 

 

2.3 Publikationen 

2.3.1 Publikationen in Fachzeitschriften 

Balemi, N., Füss, R., Weigand, A. (2021): COVID-19's Impact on Real Estate Markets: Review and Outlook, 

Financial Markets and Portfolio Management, Vol. 35, No. 4, 495–513 (open access: 

https://doi.org/10.1007/s11408-021-00384-6). 

Birkeland, K. B., D. D'Silva, A. D., Füss, R. Oust, A. (2021): The Predictability of House Prices: “Human 

Against the Machine", International Real Estate Review, Vol. 24(2), 139–183. 

Fischer, M., Füss, R., Stehle, S. (2021): Local House Price Comovements. Real Estate Economics, Vol. 49, No. 

S1, 169–198. 

Fuchs, F., Füss, R., Jenkinson, T., Morkötter, S. (2021): Winning a Deal in Private Equity: Do Educational 

Ties Matter?, Journal of Corporate Finance, 66, February, 101740.  

Füss, R., Ruf, D. (2021): Bank Systemic Risk Exposure and Office Market Interconnectedness, Journal of 

Banking and Finance, Vol. 133, December, 106311. 

Füss, R., Ruf, D. (2021): Information Precision and Return Co-movements in Private Commercial Real Es-

tate Markets, Journal of Banking and Finance, forthcoming. 

Füss, R., Koller, J, Weigand, A. (2021): Determining Land Values from Residential Rents, Land, Vol. 10, No. 

336, https://doi.org/10.3390/land10040336, open access. 

 

2.3.2 Sonstige Publikationen – Medienbeiträge 

Artikel: 

Ewertz, A., Füss, R., Weigand A. (2021): Determinanten des Wohnungsbaus und deren Einfluss auf Woh-

nungspreise in qualitätsbezogenen Teilmärkten, Swiss Real Estate Journal, Vol. 22, June, 31–40. 

Füss, R., Miebs, F., Köppel, C. (2021): Verbesserte Schätzung des Minimum-Varianz-Portfolios, absolut report, 

03/2021, Juni, 36–41. 

Medienbeiträge: 

Aydin, E., Kürschner Rauck, K. (2021): How Do Political Decisions Affect House Prices? Academic GIFt, 

University of St.Gallen. 

Dubler, G., Füss, R., Weigand, A. (2021): Corona lässt Schweizer Betongold bröckeln, schweizer monat, Issue 

1090(8) (Oktober), 2021, 14–17. 

Füss, R. (2021): Risiken durch Überbewertungen nehmen zu, LEADER – Das Ostschweizer Unternehmer Ma-

gazin, 20, Issue January/February, 118–119. 

  

https://www.youtube.com/watch?v=0_NreXsVvVY&t=21s
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2.3.3 Neue Arbeitspapiere 

Aydin, E., Kürschner Rauck, K.: Low-Emission Zones, Modes of Transport and House Prices: Evidence 

from Berlin’s Commuter Belt, unpublished Working Paper, University of St.Gallen and Universität 

Hamburg (UHH). 

Fischer, M., Füss, R., Ruf, D., Stehle, S.: Investor Performance in the Housing Market, unpublished Work-

ing Paper, University of St.Gallen and University of Konstanz. 

Füss, R., He, D.: Quantitative Easing and Disparity in the Mortgage Market, unpublished Working Paper, 

University of St.Gallen. 

Füss, R., Jenkinson, T., Morkoetter, S., Oliveira, M.: Performance Is Not Everything: Bottom-Quartile 

Private Equity Investments, unpublished Working Paper, University of St.Gallen and University of 

Oxford. 

Füss, R., Morkoetter, S., Oliveira, M.: Investing in Your Alumni: Endowments’ Investment Choices in Pri-

vate Equity, unpublished Working Paper, University of St.Gallen. 

Füss, R., Köppel, C., Miebs, F.: Diversifying Diversification Strategies: Model Averaging in Portfolio  

Optimization, unpublished Working Paper, University of St.Gallen. 

 

 

3. Lehre  

3.1 Lehrveranstaltungen an der HSG 

3,120,1 Methoden: Statistik Prof. Dr. Roland Füss  

4,120,1 Methods: Statistics Prof. Dr. Roland Füss 

5,117,1 Real Estate Finance and Investments Prof. Dr. Roland Füss  

7,623,1 Arts and Economics Prof. Dr. Roland Füss 

8,172.1 Real Estate Finance Prof. Dr. Roland Füss 

8,189,1 Research Seminar Real Estate Finance Prof. Dr. Roland Füss 

8,322.1 Real Estate Economics Prof. Dr. Kathleen Kürschner Rauck 

9,172,1 Real Estate Modelling Prof. Dr. Roland Füss 

Prof. Dr. Kathleen Kürschner Rauck 

10,276.1 

 

Regression Analysis for Spatial Data 

 

Prof. Dr. Roland Füss 

Dr. Zeno Adams 

 

3.2 Dissertationen, Master- und Bachelorarbeiten 

3.2.1  Dissertationen 

Abgeschlossenen Dissertationsprojekte 

Köppel Christian Essays on Investor Sentiment and Asset Pricing 

Laufende Dissertationsprojekte 

He Donglin Essays on Monetary Policy and Real Estate Market 

Lin Wei Essays on Real Estate Asset Pricing 

Meyland Dominik Essays on the Pricing of Asset Backed Securities 

Oliveira de Bergamasco  

Maria Fernanda 

Limited Partners Performance in the Private Equity Industry 

Weigand Alois Essays on Real Estate Finance 
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Die Betreuung von Bachelor- und Masterarbeiten macht einen wichtigen Teil der in die Lehre investierten 

Zeit des Teams aus. Folgende Arbeiten konnten im abgelaufenen Jahr erfolgreich zum Abschluss begleitet 

werden. 

3.2.2 Abgeschlossene Masterarbeiten 

Mauz Marcel Real Estate Indices Based on Asking Prices 

Roth Sandro Higher Moments and the Cross-Section of Real Estate Returns 

Schmid Ralph ESG Premium in Global Equity REITs Markets  

Von Möllendorff Johannes How Does Nightly Metro Rail Frequency on the Weekend Influence 

Real Estate Prices? Evidence from Frankfurt, Germany 

3.2.3 Abgeschlossene Bachelorarbeiten 

Cui Rui Does Fama-French’s Five-Factor Model Outperform the Three-Factor 

Model in Explaining the Cross-Sectional Variation in Returns on Reits? 

An Empirical Test in the U.S. Stock Market 

Dörtköse Ediz Auswirkung von Digitalisierung auf das Private Banking am Beispiel 

von Banken in Lichtenstein 

Gerster Anja Stefanie Circular Economy: Impact on the Swiss Real Estate Market 

Jung Sophie Diverging Risk-and-Return Profiles for Leasehold and Freehold Proper-

ties in the Commercial Real Estate Market 

Lipovac Adriano Auswirkungen der COVID-19 Pandemie auf die Performance von 

REITs 

Nagaratnam Jesmila Efficient Land Use in Global Cities 
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CHAIR OF PROF. DR. ANGELO RANALDO 

  
Left to right:  Prof. Dr. Angelo Ranaldo (chair holder), Luc-Vincent Lauper (junior research assistant), Peteris Kloks (assistant), 

Christina Ihasz-Riedener (secretary), Prof. Dr. Andrea Barbon (assistant professor), Edouard Mattille (assistant) and Esteban 

Rivera (junior research assistant).  

 

 

1. Chair-Overview 2021 

Similar to last year, the goal of the chair was to provide students with solid knowledge and comprehension of 

current topics in Finance research fields in the “Master in Banking and Finance (MBF)” and in the Ph.D. 

programs “Ph.D. in Finance (PIF)” and “Ph.D. in Economics & Finance (PEF)”. A general overview of the 

teaching activities and guest lectures can be found later in this report. 

Professor Angelo Ranaldo was Co-Organizer of the 3. HSG Forum for Banking & Finance 2021 which took 

place on 27 October 2021 with the topic “Klimawandel und Finanzmärkte: Risiken managen, Chancen er-

greifen”. 

The contract with the European Central Bank for the Regular Research Visitor Program which started in July 

2019, has been extended in 2022 to July 2023. 

Benedikt Ballensiefen won the SFI best discussant doctoral award at the SFI research days and his paper on 

“Safe Asset Carry Trade”, co-authored with Prof. Dr. Angelo Ranaldo, won the 2021 BME Award to the best 

paper on fixed income markets.  

The Swiss National Science Foundation (SNSF) has awarded Professor Ranaldo a research fund of CHF 

476’112 on Cryptocurrencies, which the University of St.Gallen remunerates with a success fee of CHF 

40’000. 

In addition to research and teaching at the University of St.Gallen, Prof. Dr. Angelo Ranaldo gave a seminar 

in Market Microstructure at the University of Zurich in February 2021. 

1.1 Staff 

During the report year, several research assistants supported the chair: Two Master’s students, Erik Senn 

for five months and Charles Milliet for eleven months. Further assistance was provided by Vincent Wolff, 

a Ph.D. candidate in Finance of the University of Zurich. A guest Ph.D student from Zhijinng University of 

China, Xiaoli Yu, is researching at our chair for one year. In November Luc-Vincent Lauper and Esteban 

Rivera have joined our team. 

Alexander Bechtel left our team at the end of January and started working at Deutsche Bank. Beatrice 

Blini got a new working opportunity at SIX. In Summer, Erik Senn started to work as research assistant at 

Prof. F. Audrino’s chair of Statistics, University of St.Gallen. 

A warm welcome to the new colleagues and congratulations to Alexander, Beatrice and Erik on the inter-

esting placements. 
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2. Research 

2.1 Research projects 

2.1.1 Third-Party funded research projects 

Project: FX Trading Volume and Illiquidity: A Unified Model for Foreign Exchange, Trad-

ing Volume and Volatility 

We provide a unified model for foreign exchange (FX), trading volume, and volatility in a multi-

currency environment. FX rates are determined by public information and traders’ reservation prices 

inducing trading. Our model outlines new properties including volume-volatility relationships, com-

monalities of volume, volatility, and illiquidity across currencies and time, and an intuitive closed-

form solution for the price impact measure. Using unique (intraday) data representative for the 

global FX spot market, the empirical analysis validates our theoretical predictions. Due to personal 

change and to the extraordinary situation created by the coronavirus, the duration of the project 

needed to be prolonged for six months. 

SNF Funding Period / Grant: 1 October 2018 – 31 March 2023  

(CHF 272’050) 

Cryptocurrencies 

The overall research question we will address is which environment is more efficient and resilient for 

users of and investors in cryptocurrencies. 

2.1.2 Further research projects  

Does Quantitative Easing Mitigate the Sovereign-Bank Nexus? Alexander Bechtel (Univer-

sity of St.Gallen, Jens Eisenschmidt (European Central Bank) and Angelo Ranaldo (Univer-

sity of St.Gallen 

The credit risk of the sovereign affects the financial health of its banking sector and vice versa, creat-

ing an adverse feedback loop known as “sovereign-bank nexus”. We show that Quantitative Easing 

can effectively mitigate the sovereign-bank nexus. Our results indicate that the ECB's Public Sector 

Purchase Programme reduced the co-movement of sovereign and bank credit risk by almost 80\%. 

The mitigation is driven by the euro area periphery and works through three channels: (i) a reduction 

in government bond holdings of banks, (ii) an increase of government bond prices, and (iii) an in-

crease in excess liquidity holdings of banks. 

Gamma Fragility, Andrea Barbon (University of St.Gallen and Andrea Buraschi (Imperial 

College Business School, Centre for Economic Policy Research (CEPR) 

In recent months, both academic and practitioners raised a growing concern of potential feedback 

effects of delta-hedging in derivative markets on the underlying market. We shed light on the issue 

by documenting a link between large aggregate dealers' gamma imbalances in illiquid markets and 

intraday momentum/reversal and market fragility. This link is distinct from information frictions 

(adverse selection and private information) and funding liquidity frictions (margin requirement). We 

test our joint hypothesis using a large panel of index and equity options that we use to compute a 

proxy of aggregate gamma imbalance. We find supporting evidence that intra-day momentum (re-

versal) is explained by the interaction of negative (positive) aggregate gamma imbalance and market 

illiquidity. The effect is stronger for the least liquid underlying securities. The result helps to explain 

both intraday volatility and autocorrelation of returns. 

Non Standard Errors 

Andrea Barbon and Angelo Ranaldo took part in global Fincap project – the first crowd-sourced em-

pirical paper in economics and finance. The idea was to distribute the same data set to research teams 

globally in January of 2021, have selected research teams analyse it addressing the same six empirical 

questions about price efficiency and market quality and submit their findings later in June 2021. A 

total of 164 research teams worldwide including many top scholars in financial economics. Every 

submitted paper was reviewed by two (anonymous) evaluators, randomly selected across those 

available. The paper submitted by Barbon and Ranaldo received the top scores, and they were one 

of the top five research teams. 
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Foreign Exchange Swaps and Cross-Currency Swaps 

Angelo Ranaldo is drafting a chapter on Foreign Exchange Swaps and Cross-Currency Swaps that 

will be published in a research handbook in financial economics edited by Refet Gurkaynak and 

Jonathan Wright to be published by Edward Elgar Publishing. 

2.2 Scientific Conferences, Research Seminars and Workshops  

2.2.1 Conferences 

Prof. Dr. Angelo Ranaldo: 

▪ Safe Asset Carry Trade, (joint paper with B. Ballensiefen),  
-  37th International Conference of the French Finance Association (AFFI), 26–28 May 2021, 

 Nantes, online 
-  28th Finance Forum, Annual Meeting of the Spanish Finance Association (AFFIN), Nova School 

 of Business and Economics, 30 June – 2 July 2021, Portugal, online 
-  Annual conference on Money Markets in a New Era of Central Bank Policies, Swedish House  

 of Finance (SHoF), 23–25 August 2021, Stockholm, online 

▪ Monetary Policy Disconnect, (joint paper with B. Ballensiefen and H. Winterberg) 

-  ASSA 2021 Virtual Annual Meeting, AEA session, 3–5 January 2021, USA, presented by  

 H. Winterberg 

-  World Finance Conference, 4–8 August 2021, Kristiansand, Norway, online, presented by  

 H. Winterberg 

-  52nd Annual Conference of the Money, Macro and Finance Society, 1–3 September 2021,  

 University of Cambridge GB, online, presented by H. Winterberg 

-  SNB Research Conference, 24–25 September 2021, Zürich, hybrid event, presented by  

 H. Winterberg 

▪ Quantitative Easing and the Safe Asset Illusion, (joint paper with A. Bechtel, J. Eisenschmidt, and 

A.V. Veghazy). 48th Annual Meeting EFA 2021, 25–27 August 2021, Milan, Italy, online, presented by 

A. Bechtel 

Benedikt Ballensiefen: 

▪ Monetary Policy Disconnect, (joint paper with A. Ranaldo and H. Winterberg), 

-  ECB-RFS Macro-Finance Conference, 22–23 March 2021, European Central Bank, online 

-  57th Annual Eastern Finance Association Meeting, 7–10 April 2021, USA, online 

▪ Safe Asset Carry Trade, (joint paper with A. Ranaldo), 

-  ASSA 2021 Virtual Annual Meeting, AEA poster session, 3–5 January 2021, USA 

-  SFI Research Days, Swiss Finance Institute Geneva, 6–7 June 2021, Study Centre Gerzensee, online 

-  48th Annual Meeting EFA 2021, 25–27 August 2021, Milan, Italy, online 

- World Finance Banking Symposium, 17–18 December 2021, Budapest, Hungary, online 

Prof. Dr. Andrea Barbon 

▪ Gamma Fragility, (joint paper with A. Buraschi), The Financial Intermediation Research Society 

Conference (FIRS), 4–6 June 2021, USA, online 

2.2.2 Invitations to Seminar Presentations 

Prof. Dr. Angelo Ranaldo 

▪ Monetary Policy Disconnect (joint paper with B. Ballensiefen and H. Winterberg) 
-  Swiss National Bank seminar, 29 January 2021, Zurich 
-  Research Seminar Norges Bank, 4 March 2021, online 

▪ Kick-off Euro-Session Roundtable on Money Market Dynamics, SNB, 16 August 2021, Zurich 

▪ Constrained Dealers and Market Efficiency (joint paper with W. Huang, Schrimpf, A. and  

F. Somogyi) 11th Workshop on Exchange Rates, SNB, 16 December 2021, Zurich 

2.2.3 Research Seminars 

Host Prof. Dr. Andrea Barbon 

Andrea Buraschi, Imperial College Business School, 14 December 2021: “Financial Contagion in Network 

Economies and Asset Prices”. 
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2.3 Publications 

2.3.1 Peer Reviewed Journals 

Ranaldo, A., Schaffner, P., Vasios, M.: Regulatory Effects on Short Term Interest Rates, Journal of Financial 

Economics, 141(2), 750–770. 

Ranaldo, A., Somogyi, F.: Asymmetric Information Risk in FX Markets, Journal of Financial Economics, 

140(2), 391–411.  

Di Filippo, M., Ranaldo, A., Wrampelmeyer, J.: Unsecured and Secured Funding, Journal of Money, Credit 

and Banking, forthcoming. 

2.3.2 New Working Papers 

Bechtel, A., Eisenschmidt, J., Ranaldo, A.: Does Quantitative Easing Mitigate the Sovereign Bank Nexus? 

School of Finance Working Paper 2021/01. 

Bechtel, A., Eisenschmidt, J., Ranaldo, A. Ventula Veghazy, A.: Quantitative Easing and the Safe Asset  

Illusion, School of Finance Working Paper 2021/10. 

Barbon, A., Beckmeyer, H., Buraschi, A., Moerke, M.: The Role of Leveraged ETFs and Option Market  

Imbalances on End-of-Day-Price Dynamics, School of Finance Working Paper 2021/14. 

Huang, W., Ranaldo, A., Schrimpf, A., Somogyi, F.: Constrained Dealers and Market Efficiency, School of 

Finance Working Paper 2021/16. 

Ranaldo, A., Barbon, A., as two co-authors of Menkveld et al.: Non-Standard Errors, School of Finance 

Working Paper 2021/17. 

2.3.3 Book Review 

Kloks, P.: Matthias Thiemann: The Growth of Shadow Banking: A Comparative Institutional Analysis,  

Financial Markets and Portfolio Management (2021) 35: 269–272. 

 

 

3. Teaching 

3.1 Teaching at the University of St.Gallen 

 

7,160,1 Quantitative Methods Prof. Dr. Angelo Ranaldo 

7,160,1 “Difference-In-Differences Method and Its 

Applications in Finance” 

Guest lecturer Dr. Alexander Bechtel, 
Deutsche Bank  

7,160,1 “Exchange Rate Modelling with Deep Learn-

ing and Large Data Sets” 

Guest lecturer Dr. Alexander Wehrli, 

Swiss National Bank (SNB) 

8,166,1 Market Microstructure Prof. Dr. Angelo Ranaldo 

8,166,1  Guest lecturer Dr. Andréa M. Mächler, 

Swiss National Bank (SNB) 

8,166,1  Guest lecturer Rafael Wyss,  

Credit-Suisse AG 

8,187,1 Research Seminar Financial Economics Prof. Dr. Angelo Ranaldo 

8,266,1 Economics in Practice Prof. Dr. Stefan Bühler 
Prof. Dr. Angelo Ranaldo 

9,150,1 European Compact – Systemic Risk Prof. Dr. Angelo Ranaldo 

9,150,1 “Financial Stability in Switzerland” Guest lecturer Dr. Robert Bichsel, 
Swiss National Bank (SNB) 

9,150,1 “Cyber Risk” Guest lecturer Michael Lee, 

Federal Reserve Bank of New York (FED) 
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9,150,1 “Central Bank Digital Currency” Guest lecturer Dr. Raphael Auer, 
Bank for International Settlements (BIS) 

9,150,1 “Research at the ECB” Guest lecturer Dr. Angela Maddaloni, 
European Central Bank (ECB) 

9,150,1 “Environmental Risk” Guest lecturers Dr. Paul Hiebert and 

Dr. Carmelo Salleo, 

European Central Bank (ECB) 

 9,165,1 Financial Technology Prof. Dr. Andrea Barbon 

9,165,1 “Digital Assets” Guest lecturer Luc Fröhlich, 

Fidelity International 

9,165,1 “Insights From a Blockchain Financial Service 

Provider” 

Guest lecturer Mauro Casellini, 

Bitcoin Suisse Liechtenstein AG 

10,286,1 Mathematics for Finance Prof. Dr. Andrea Barbon 

 

3.2 Dissertations and Master’s theses 

3.2.1 Dissertations 

Accomplished Dissertation 

Bechtel Alexander Essays on Monetary Policy, Safe Assets, and the Repo Market 

Schaffner Patrick Essays on Market Microstructures 

Ongoing Dissertations 

Ballensiefen Benedikt Essays on Safe Assets 

Kloks Peteris tbd 

Mattille Edouard Three Essays in Financial Economics 

Rüttimann Matthieu tbd 

 

3.2.2  Master’s theses 

Blini Beatrice Exploring Decentralized Cryptocurrency Markets 

Gaspoz Kathleen Bank Funding Under Negative Policy Rates and Stricter Liquidity  

Regulation 

Hardt Tobias Prediction of Money Market Rates with Machine Learning 

Li Jiawen The Effect of Futures Markets on the Stability of Spot Prices – A Simula-

tion Based Method 

Midttun Sindre A Taxonomy of Motivations for Introducing a Digital Currency 

Piguet Arnaud On the Causal Relationship Between Bitcoin’s Value and its Adoption 

Rüger Daniel Predicting Corporate Bankruptcies with Machine Learning – A Comparison 

of Model Performance and Predictors Before, During and After the Financial 

and Economic Crisis of 2007–2009 

Stauffenegger Lars Philipp Deep Learning and Multi-dimensional Option Pricing – The FBSNN  

Approach for Multi Barrier Reverse Convertibles 

 Tissieres Alexandre The Effects of Unconventional Monetary Policies on Sovereign Bond  

Market Liquidity in Europe 

Wetzel Bastian DBDC with Collateralized Pass-Through Funding 
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3.2.3 Bachelor’s theses 

Leibundgut Leo Determinants of Emerging Market Bond Yields 

Palmiero Antony A Contemporary Analysis of the Extent of the Effect of the Options  

Market on the Underlying Equity Market 

Schnydrig Sven Pricing European Options with Machine Learning 
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LEHRSTUHL PROF. DR. MARKUS SCHMID  

 

Von links: Prof. Dr. Felix von Meyerinck (Assistenzprofessor), Solène Marine Collot (Assistentin), Prof. Dr. Markus 

Schmid (Lehrstuhlinhaber), Markus Schwarz (Assistent), Florian Hitz (Assistent), Beatrix Kobelt (Sekretariat) und Jonas 

Romer (Assistent).  

 

 

1. Lehrstuhl-Überblick 2021 

Im Jahr 2021 konnten am Lehrstuhl verschiedene sehr umfangreiche und langangelegte Forschungsprojekte 

signifikant vorwärtsgebracht werden: 

- Die Arbeit «CEO Tenure and Firm Value», verfasst zusammen mit F. Brochet (Boston University),  

P. Limbach (Universität Bielefeld), and M. Scholz-Daneshgari (KIT), konnte in der renommierten  

The Accounting Review publiziert werden (2021, Volume 96, Issue 6). 

- Die Arbeit «As California Goes, so Goes the Nation? Board Gender Quotas and Shareholders’ Distaste 

of Government Interventions», verfasst zusammen mit F. von Meyerinck (Universität St.Gallen),  

A. Niessen-Ruenzi (Universität Mannheim) und S. Davidoff Solomon (University of California Berkeley), 

wurde vom renommierten Journal of Accounting and Economics zur Revision eingeladen. 

- Im Januar wurde die Arbeit «Does Unobservable Heterogeneity Matter for Portfolio-Based Asset  

Pricing Tests?» (D. Hoechle, Fachhochschule Nordwestschweiz; M. Schmid, Universität St.Gallen;  

H. Zimmermann, Universität Basel) an der renommierten American Finance Association (AFA) 

Konferenz (online) präsentiert. 

- Im Mai wurde die Arbeit «Inflation and Investors’ Behavior: Evidence from the German Hyperinfla-

tion» (F. Braggion, Universität Tilburg; F. v. Meyerinck, Universität St.Gallen; N. Schaub, WHU – Otto 

Beisheim School of Management) an der renommierten SFS Calvacade (online) präsentiert. 

- Mehrere neue Forschungsprojekte konnten erfolgreich in ein Working Paper überführt werden (siehe 

Punkt 2.3.3 weiter unten) oder befinden sich nahe einer ersten Working Paper Version. 

- Diese Arbeitspapiere wurden bereits von verschiedenen renommierten Konferenzen zur Präsentation 

im Jahr 2022 angenommen, unter anderem zur American Finance Association (Online), Netspar Inter-

national Pension Workshop (Online) und Midwest Finance Association (Chicago oder online). 

Neben seiner Tätigkeit als Herausgeber der Zeitschrift Financial Markets and Portfolio Management und  

Co-Organisator der SGF Konferenz amtete Prof. Schmid auch als Mitglied in den Programmkomitees 

verschiedener internationaler Konferenzen (unter anderen EFA, EFMA, oder ECGI Workshop «Corporati-

ons and Covid-19» und war für zahlreiche Fachzeitschriften als Gutachter tätig (unter anderem Review of 

Finance, Management Science, Journal of Financial and Quantitative Analysis, Journal of Corporate Finance, Journal 

of Banking and Finance, Journal of Financial Stability). 

Im Kursangebot des Lehrstuhls fand im Jahr 2021 keine grössere Änderung statt. Die grösste Herausforderung 

in der Lehre war die SARS-CoV-2 Pandemie-bedingte Durchführung reiner Online Kurse sowie die erstmalige 

Durchführung von hybriden Kursformaten im Herbstsemester, insbesondere beim Bachelor Pflichtkurs 

«Corporate Finance», welchen ca. 500–600 Studierende in zwei Kursdurchführungen besuchen und welcher, 

neben Gastvorträgen auch umfangreiche Übungen und Case Study Sessions beinhaltet, letztere unterrichtet 

von acht promovierten Alumni der Universität St.Gallen. 
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1.1 Personelle Änderungen 

Den Lehrstuhl verlassen hat Florian Hinz als Lehrstuhlassistent.  

 

 

2. Forschung 

2.1 Forschungsprojekte 

Beispiele einiger aktueller Forschungsprojekte am Lehrstuhl sind Untersuchungen 

▪ zum Einsatz von Machine Learning Techniken zur Identifikation relevanter ESG-Indikatoren 

▪ zu neuen Methoden, welche Endogenitätsprobleme in Asset Pricing Tests adressieren 

▪ zur Frage wie Inflation in der Vergangenheit (1920er Jahre) heutige Inflationserwartungen und  

Finanzentscheide von Haushalten beeinflusst 

 

2.2 Präsentationen an wissenschaftlichen Konferenzen und Vorträge 

Prof. Dr. Markus Schmid: 

▪ American Finance Association, Chicago* (online)  

▪ Winter Conference on Machine Learning and Business at the University of Miami* (online) 

▪ Annual Meeting of the Swiss Finance Association (SGF), Zurich* (online) 

▪ Midwest Finance Association (online) 

▪ Southwestern Finance Association (online) 

▪ Eastern Finance Association (online) 

▪ IESEG School of Management 

▪ Norwegian University of Science and Technology, Trondheim* 

▪ SFI Research Days* (online; 2 papers) 

▪ Global Corporate Governance Colloquium, Yale University (online) 

▪ University of Groningen* (online) 

▪ China International Conference in Finance (CICF)* 

▪ 7th International Young Finance Scholars’ Conference* (online, 2 papers) 

▪ European Association for Research in Industrial Economics (EARIE), Bergen* (online) 

▪ 3rd CEPR Endless Summer Conference on Financial Intermediation and Corporate Finance (online)* 

▪ Corporate Finance Day, Rotterdam School of Management (2 papers)* 

▪ German Finance Association (DGF), Innsbruck* 

▪ Statistics of Machine Learning Conference (STAT of ML), Prague* 

▪ Financial Management Association (FMA) Annual Meeting, Denver & online (3 papers) 

▪ 2021 NTNU Business School Conference* 

▪ COST FinAI Annual Meeting, Bucharest* 

▪ Oxford University 

▪ 2021 Australasian Finance and Banking Conference* (online) 

▪ 2nd Annual Boca Corporate Finance and Governance Conference (online) 

▪ Paris December 2021 Finance Meeting (online) 

 
Prof. Dr. Felix von Meyerinck: 

▪ Society for Financial Studies Cavalcade* (online) 

▪ European Finance Association (Discussion; online) 

▪ Paris December Finance Meeting* (online) 

▪ Boca Corporate Finance and Governance Conference* (online) 

▪ German Finance Association (online; 2 papers)  

▪ Corporate Finance Day (online; 2 papers) 

▪ China International Conference in Finance (online) 

▪ CEPR Endless Summer Conference (online) 

▪ SFI Research Days* (online; 2 papers) 

▪ Global Corporate Governance Colloquia* (online) 

▪ European Association for Research in Industrial Economics (online) 
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▪ European Macrohistory Conference* 

▪ European Retail Investment Conference (online) 

▪ International Young Finance Scholars Conference* (online; 2 papers) 

▪ Swiss Finance Association* (online; 2 papers) 

▪ Swiss Winter Conference on Financial Intermediation* (online) 

▪ Financial Management Association* (online; 2 papers) 

▪ Southwestern Finance Association* (online)  

▪ Eastern Finance Association* (online) 

▪ Midwest Finance Association (online)* 

* Präsentation durch einen Co-Autor 

 

2.3 Publikationen 

2.3.1 Publikationen in internationalen Zeitschriften 

Brochet, F., Limbach, P., Schmid, M., Scholz-Daneshgari, M.: CEO Tenure and Firm Value, The Accounting 

Review, 96, 2021, 47–71. 

2.3.2. Sonstige Publikationen – Medienbeiträge 

USA Today, 2. Mai 2021. Nasdaq Wants New Diversity Rules, but Diversifying Boards Does Not Mean 

Better Performance. Artikel über eine Forschungsarbeit von F. von Meyerinck und M. Schmid. 

NZZ am Sonntag, 22. August 2021. Die Chefs sind viel zu rasch wieder weg. Artikel über eine Forschungs-

arbeit von M. Schmid. 

California Corporate & Securities Law, 18. November 2021. Study Finds «A Robust and Significantly Neg-

ative Stock Market Reaction» To California's Gender Quota Mandate. Artikel über eine Forschungs-

arbeit von F. von Meyerinck und M. Schmid. 

I by IMD, 23. Dezember 2021. Do CEOs Really Stay in the Job for Too Long? Praktiker-Artikel zur  

Forschungsarbeit «CEO Tenure and Firm Value». 

 

2.3.3 Neue Arbeitspapiere 

Graef, F., Hoechle, D., Schmid, M.: Firm-Specific Versus Systematic Momentum, Working Paper, Univer-

sity of St.Gallen.   

Karthaus, L., von Meyerinck, F., Schmid, M.: Consequences of Data Errors for the Validity of the E-index 

as a Proxy for Corporate Governance, Working Paper, University of St.Gallen.  

 

 

3. Lehre 

3.1 Lehrveranstaltungen an der HSG 

3,130,1 Corporate Finance (BBWL) Prof. Dr. Markus Schmid 

3,130,3 Corporate Finance (BBWL): Exercises Prof. Dr. Markus Schmid 

Solène Marine Sophie Collot / Jonas 

Romer / Markus Schwarz 

4,130,1 Corporate Finance (BBWL) Prof. Dr. Markus Schmid 

4130,3 Corporate Finance (BBWL): Exercises Prof. Dr. Markus Schmid 

8,191,1 Corporate Valuation (MBF) Prof. Dr. Felix von Meyerinck 

9,162,1 Corporate Finance (MBF) Prof. Dr. Markus Schmid 

10,2812,1 Empirical Corporate Finance Prof. Dr. Markus Schmid  
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3.2 Dissertationen, Master- und Bachelorarbeiten 

3.2.1 Dissertationen 

Laufende Dissertationsprojekte 

Collot Solène Marine Sophie Essays on Empirical Finance 

Graef Frank  Essays on Empirical Asset Pricing 

Romer Jonas Essays on Management Turnover and Sentiment Analysis in Corporate 

Finance 

Schwarz Markus Essays on Empirical Finance 

 

Die Betreuung von Bachelor- und Masterarbeiten macht einen wichtigen Teil der in die Lehre investierten 

Zeit des Teams aus. Folgende Arbeiten konnten im vergangenen Jahr erfolgreich zum Abschluss begleitet 

werden.  

3.2.2 Abgeschlossene Masterarbeiten 

Appelkvist Adam The Dual Advisor – Lender Role: Does Lending Activity Drive the Value 

Creation of M&A for Banks' Shareholders? 

Bakova Gabriela  Which Stocks Offer More Inflation Protection? 

Dei Tos Lorenzo  Cyber Risk Management and Company Performance 

Dufour Antoine  Firms’ Financial Strength and Performance in the Covid-19 Pandemic – 

Evidence from Switzerland 

Emdin Yuri  Cross-Listing in the Us: Stock Price Effects on Domestic Market 

Farhanghi Federico  The Effect of Institutional Ownership on Banks’ Performance – Empirical 

Evidence from Europe 

Fürst Fabian  The Local Impact of the German Hyperinflation of 1923 

Kobrin Kevin  The Impact of Social Status on Exit Performance in Cross-Border Venture 

Capital Investments 

Kosz Daniel  CEO-To-Median Pay Ratios and Shareholder Value 

Müller Cedric  Prediction of Earnings Surprises Using Twitter Sentiment 

Müller Jan Niclas  The Distance Between the Acquirer and the Target in an M&A Transac-

tion and Its Impact on Stock Returns 

Müller Nicolas  Retail Investor Sentiment and IPO Underpricing. Evidence from the U.S. 

Stock Market 

Münch Patrik Value Creation Through Venture Capital: A Case Study of Softbank's Vi-

sion Fund 

Rrezart Rexhepi The Impact of Political Uncertainty on Corporate Investments 

Schwarz Nicolas  Pledge to Adopt Stricter ESG Standards – Investor Reactions and Share 

Performance 

Weber Felix Dieter  The Impact of the Covid-19 Crisis on Dividend Announcement Returns 

(2021, MaccFin, 5.75) 

Xing Shuqi  Cultural Values and Corporate Finance – Evidence from China 
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3.2.3 Abgeschlossene Bachelorarbeiten 

Fleury Cédric  Employer Attractiveness as a Signal for Financial Markets 

Kazakov Kirill  Impact of Companies’ Digitalization Efforts on Company Performance 

During Covid-19 Pandemic Health Crisis 

Kuhn Sascha The Impact of CO2 Emission Prices on Stock Returns 
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CHAIR OF PROF. PAUL SÖDERLIND, PH.D. 

Left to right: Prof. Paul Söderlind, Ph.D. (chair holder), Wolfgang Schadner (assistant), Berke Körükmez (assistant), Joshua 

Traut (assistant), Fabricius Somogyi (assistant), and Prof. Dr. Vitaly Orlov (assistant professor). 

 

 

1. Chair-Overview   

Fabricius Somogyi, M.Sc. was a visiting PhD Fellow and Technical Advisor at the Bank for International 

Settlements. He won two best paper awards: the 8th Econ Job Market Best Paper Award and the 2021 SFA 

Best Paper Award in International Finance. 

Joshua Traut, M.Sc. has enrolled to the PiF program in September 2021. 

 

 

2. Research 

2.1  Research projects 

▪ Davie, L. (2021): Contrarian Strategies for Currency Markets. Working Paper, SoF-HSG, 

St.Gallen   

This paper investigates the profit that can be made by taking advantage of the short-term reversal 

observed in exchange rate movements. Considering horizons between the intraday and monthly 

levels, we show that contrarian strategies perform particularly well in times of financial distress. 

By applying these simple strategies, an investor would notably obtain better returns than the pop-

ular carry trade strategy, regardless of the market conditions. We also study in greater detail how 

our excess returns (originating from Uncovered Interest Parity deviations) are affected by global 

risk, showing that the Fama (1984) puzzle (the finding that ex post depreciation and interest dif-

ferentials are negatively correlated) reverses in times of market stress. 

▪ Huang, W., Ranaldo, A., Schrimpf, A., Somogyi, F. (2021): Constrained Dealers and Mar-

ket Efficiency. Working Paper, SoF-HSG, St.Gallen 

We analyse how constraints on dealers’ risk bearing capacity affect market efficiency in the foreign 

exchange (FX) market. Dealers support market efficiency by accommodating their customers’ trad-

ing demands through elastic liquidity provision in normal times but when they face constraints 

their elasticity of liquidity provision weakens. Episodes of tight dealer constraints – for instance, 

due to high leverage, Value-at-Risk, and funding costs – in turn go hand in hand with price inef-

ficiencies due to law of one price deviations and elevated trading costs. We rationalise our novel 

empirical findings with a tractable model that sheds light on the key mechanisms of how market 

efficiency can deteriorate when dealers are more constrained. 

▪ Orlov, V., Agarwal, V., Cochardt, A., Heller, S. (2021): Birth Order and Fund Manager’s 

Trading Behavior: Role of Sibling Rivalry, Working Paper, SoF-HSG, St.Gallen. 

This paper investigates the role of birth order on managerial behavior using rich data set on familial 

background of US mutual fund managers. We find that managers who are born later in the sibling 
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hierarchy take on more investment risks relative to first-born managers. Birth order-induced risk 

taking originates from sibling rivalry for limited parental resources during childhood, shapes trad-

ing behavior, and extends beyond portfolio management. Later-born managers deviate more from 

their peers and their funds’ benchmarks, trade more actively, take extreme style bets, and report 

more violations of business conduct compared to lower birth order managers. 

▪ Schadner, W. (2021): Feasible Implied Correlation Matrices from Factor Structures, 

Working Paper, arXiv 

Forward-looking correlations are of interest for many finance applications, including factor-based 

asset pricing, forecasting stock-price movements or pricing index options. With a focus on non-FX 

markets, this paper defines necessary conditions for option implied correlation matrices to be 

mathematically and economically feasible and argues that existing models are typically not capable 

of guaranteeing such. To overcome this difficulty, the problem is addressed from the underlying 

factor structure and introduces two approaches to solve it. Under the quantitative approach, the 

puzzle is reformulated into a nearest correlation matrix problem which can be used either as a 

stand-alone estimate or to re-establish positive-semi-definiteness of any other model’s estimate. 

From an economic approach, it is discussed how expected correlations between stocks and risk 

factors (like CAPM, Fama-French) can be translated into a feasible implied correlation matrix.  

Empirical experiments are carried out on monthly option data of the S&P 100 and S&P 500 index 

(1996-2020). 

▪ Soderlind, P., Somogyi, F. (2021): FX Liquidity Risk and Carry Trade Premia. Working 

Paper, SoF-HSG, St.Gallen 

The foreign exchange (FX) market is considered to be the largest and presumably most liquid  

financial market in the world. We show that even in this market exposure to liquidity risk commands 

a non- trivial risk premium of up to 3.6% per annum. In particular, systematic and idiosyncratic 

liquidity risk are not subsumed by existing risk factors and successfully price the cross-section of 

currency returns. However, we also find that liquidity and carry trade premia are significantly 

correlated. This lends support to a liquidity-based explanation of the carry trade risk premium. To 

illustrate this point, we decompose carry trade returns and show that the commonality with  

liquidity risk stems from periods of high market stress and is confined to the static but not dynamic 

carry trade.  

▪ Somogyi, F. (2021): Dollar Dominance in FX Trading. Working Paper, SoF-HSG, 

St.Gallen 

Over 85% of all foreign exchange (FX) transactions involve the US dollar, whereas the United 

States accounts for a much smaller fraction of global economic activity. My paper attributes the 

dominance of the US dollar in FX trading to strategic avoidance of price impact. Utilising a model 

of FX trading, I derive three conditions for dollar dominance. I then empirically test these conditions 

using a globally representative FX trade data set and provide evidence that is consistent with my 

model. I find that US dollar currency pairs enjoy a low-price-impact advantage, which favours 

their use as a vehicle currency to indirectly exchange two non-dollar currencies. Using a novel 

identification strategy, I show that up to 36–40% of the daily volume in dollar currency pairs are 

due to vehicle currency trading.  

2.2 Scientific Conferences and Lectures 

2.2.1 Presentation of Papers 

Vitaly Orlov: Brown bag seminar, University of Liechtenstein Finance Seminar 

Wolfgang Schadner:  

− EFMA 2021 "Merton H. Miller" Doctoral Student Seminar; EFMA 2021 regular conference 

− UNISG PiF Seminar (Spring 2021 and Fall 2021) 

− World Finance and Banking Symposium 2021 
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Fabricius Somogyi:  

− 11th Workshop on Exchange Rates (SNB); 2021 Southern Finance Association 

− Meetings; 2021 FMA Annual Meeting; 27th Annual Meeting of the German Finance Association 

− 2nd PhD Student Symposium at the University of Texas at Austin; Bank for International Settle-

ments 

− World Finance Conference; 2021 Oxford-ETH Macro-Finance Conference; 33rd Asian Finance Con-

ference 

− IBEFA Summer Meeting; 37th International Conference of the French Finance Association; Imperial 

College 

− London; 2021 Southwestern Finance Association Meetings 

 

2.3 Publications 

2.3.1 Published Articles 

Cochardt, A., Heller, S., Orlov, V. (2021): In Military We Trust: The Effect of Managers’ Military Back-

ground on Mutual Fund Flows, Journal of Financial Economics (Revise & Resubmit). 

Dimic, N., Orlov, V. (2021): Internationalization and firm valuation: New evidence from first offshore bond 

issuances of US firms, International Review of Financial Analysis (Revise & Resubmit).  

Lang, S. and Schadner, W. (2021): The trilemma of expansionary monetary policy in the Euro area during 

COVID-19. Finance Research Letters, Vol. 42, Oct. 2021.  

Ranaldo, A., Somogyi, F. (2021): Asymmetric Information Risk in FX Markets, Journal of Financial Economics 

(JFE), 140 (2). 391–411. 

Schadner, W. (2021): On the Persistence of Market Sentiment: A multifractal fluctuation analysis. Physica 

A: Statistical Mechanics and its Applications. Vol. 581, 1 Nov. 2021, 126242. 

Schadner, W. (2021): U.S. Politics from a Multifractal Perspective. Chaos, Solitons & Fractals. Vol. 155, Dec. 

2021, 111677. 

 

 

3. Teaching  

3.1 Teaching at the University of St.Gallen 

7,164,1 CFA Institute Research Challenge Prof. Dr. Vitaly Orlov  

7,315,1 Theory of Finance (MiQE/F) Prof. Paul Söderlind, Ph.D. 

7,781,1 Skills: Julia – A Fresh Approach to Numerical  

Computing (MBF, MUC, MiQE/F, MBI) 

Prof. Paul Söderlind, Ph.D. 

8,154,1 Financial Econometrics (MBF) Prof. Paul Söderlind, Ph.D. 

8,160,1 Asset Management and Mutual Funds (MBF) Prof. Dr. Vitaly Orlov 

8,165,1 Regulation of Financial Systems (MBF) Prof. Dr. Vitaly Orlov 

8,176,1 International Finance (MBF) Prof. Dr. Vitaly Orlov, joint with 

Dr. Rico von Wyss 

10,284,1 Econometrics for Finance Prof. Paul Söderlind, Ph.D. 
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3.2 Dissertations, Master’s and Bachelor’s theses 

3.2.1 Dissertations 

Ongoing Dissertations 

Davie Luc Essays in International Finance 

Körükmez Berke  Essays in International Finance 

Schadner Wolfgang Essays on Asset Pricing 

Somogyi Fabricius Essays in International Finance 

Traut Joshua to be determined 

3.2.2 Master’s theses 

Al-Ahmad Faris  Do Crypto Currency Crashes Show the Same Dynamic Patterns  

as e.g., Equity Market Crashes or Are They Different? 

Brosche Tim  The Initial Margin Puzzle of Futures Contracts 

Ernst S. Luca Gold as an Effective Diversifier for Global Equities? Evidence from 

Developed and Emerging Markets 

Ess Dominic The Feasibility of the Euro as a Global Reserve Currency 

Faverio Elena Risk Adjusted Performance Analysis of a Low-Priced Stock Portfolio 

on the Swiss Stock Exchange 

Grossrieder Valérie Mutual Funds and Sustainable Investing 

Jäger Samuel   Do Forecasters “Beat” the FX Markets? 

Krumlinde Oscar  Business Cycle Phases and Their Transitional Dynamics in the  

Euro Area 

Okorochkova Ekaterina A Review of the Momentum Anomaly Based on an Alternative  

Risk Measurement Approach 

Pritzer Felix What Determines Mutual Fund Activeness? 

Porubcova Martina Environmental Risk Factors – Low-Carbon Premium Across Regions 

Stojanovic Nemanja Untersuchung von Saisonalitäten im Devisenmarkt 

Wallesch Lars Stock Reactions to M&A Activity: A Quantitative Analysis of  

Particularities in the Chemicals Sector 

3.2.3 Bachelor’s thesis 

Cancer Loïc  The Age of Passive Investing: How is the Growing Importance  

of Index Providers Shaping the Direction of Global Markets? 

Cheng Ryan  On the Returns of Option Strangles around Earnings Events 

Cruz Dario Factor Investing in the European Stock Market 

Siry Milan What Extent Can the Long-Term Use of Quantitative Easing Com-

promise Financial Stability – Analysis of the Effects of Quantitative 

Easing on the Creation of Speculative Bubbles 

Specker Richard   Nowcasting Switzerland’s GDP Growth with the Help of Eurozone  

Indicators 

Stecher Christina  What Is the Impact of the Corona Crisis on the Composition of  

Investment Funds? 
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LEHRSTUHL PROF. DR. TEREZA TYKVOVÁ 

 
Von links: Prof. Vesa Pursiainen, Ph.D. (Assistenzprofessor), Diky Seematter-Yardong (Sekretariat), Prof. Dr. Tereza  

Tykvová (Lehrstuhlinhaberin), Manuel C. Kathan (Assistent). Unten: Endri Avduli (Assistent), Jetmir Hajra (studentischer 

Mitarbeiter), Gianluca Vanacore (studentischer Mitarbeiter). 

 

 

1. Lehrstuhl-Überblick 2021 

Nachdem der Lehrstuhl im Jahr 2020 neu gegründet worden ist, konnte das Lehr- und Forschungspro-

gramm fest verankert werden. Trotz der anhaltenden COVID-19 Pandemie und den damit verbundenen 

Herausforderungen in der Lehre, wurde das Lehrprogramm gewährleistet und ausgebaut.   

Prof. Dr. Tereza Tykvová ist zur akademischen Direktorin des Ph.D. in Finance Programms (PiF) ernannt 

worden. Zusammen mit dem Ph.D. in Economics and Econometrics gehört das PiF zu einem gemeinsamen 

«Graduate Programme in Economics & Finance (GPEF)», das im September 2021 an den Start ging. Mit 

diesem Schritt wurde die internationale Wettbewerbsfähigkeit in der Doktorierendenausbildung an der 

HSG deutlich gestärkt. Des Weiteren ist Frau Prof. Dr. Tereza Tykvová zur Geschäftsführerin der Förder-

vereinigung des s/bf-HSG gewählt worden. 

1.1  Personelle Änderungen 

Assistenzprofessor Vesa Pursiainen ist im September 2021 zum Assistenzprofessor für Corporate Finance 

mit Tenure Track ernannt worden. Wir gratulieren ihm zu seiner Berufung und danken für seinen Einsatz 

am Lehrstuhl.  

Den Lehrstuhl verlassen haben Hajra Jetmir und Stephan Minger (studentische Mitarbeiter). 

 

 

2. Forschung  

2.1 Forschungsprojekte 

2.1.1 Forschungsprojekte im Bereich Private Equity  

▪ How Do Leveraged Buyouts Affect Industry Peers? Analysis of the Information and the 

Competition Channel (M. C. Kathan und T. Tykvová) 

Dieses Forschungsprojekt befasst sich mit den Auswirkungen von fremdfinanzierten Übernahmen 

(Leveraged Buyouts) auf die Industrie-Peers. Bisherige Forschungsprojekte zeigen, dass Firmenüber-

nahmen durch einen Private Equity (PE) Fund typischerweise zu einer Wertsteigerung des Zielun-

ternehmens führen. Diese liegt vor allem darin begründet, dass PE-Funds gezielt Einfluss auf die 

Corporate Governance, Kapitalstruktur und strategische Ausrichtung nehmen. Unsere Studie zeigt, 

dass Leveraged Buyouts in der Regel einen negativen Effekt auf den Wert der Industrie-Peers haben. 

Wir zeigen, dass dieser Effekt durch zwei Kanäle zustande kommt. Zum einen offenbart ein Buyout 

neue Informationen bezüglich der Bewertung der Peers. Zum anderen führt er zu Änderungen in 

der Wettbewerbsintensität innerhalb der Industrie. Unsere Identifikationsstrategie zur Entflechtung 

dieser Kanäle stützt sich auf zwei quasi-natürliche Experimente, die exogene Variationen im Infor-

mations- und Wettbewerbsumfeld erzeugen. Unsere Ergebnisse verdeutlichen, dass beide Effekte 

negativ zur kumulierten abnormalen Rendite beitragen. 
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▪ Agency Costs of Dry Powder in Private Equity Funds (T. Tykvová mit M. Lambert  

und A. Scivoletto, HEC Liège) 

Das stark ansteigende Volumen des nicht investierten Kapitals in der Private-Equity-Branche (Dry 

Powder) wirft zahlreiche Bedenken auf. Wir modellieren die Determinanten des Dry Powders und 

zeigen die Anreize auf, die mit hohem Volumen an Dry Powder verbunden sind. Wir überprüfen die 

Aussagen aus unserem theoretischen Modell mit Hilfe empirischer Analysen. Darüber hinaus zeigen 

wir, dass ein hohes Volumen an Dry Powder zu suboptimalen Investitionsentscheidungen führen 

kann.  

▪ Retail Customer Reactions to Private Equity Acquisitions (V. Pursiainen und T. Tykvová)  

Wir untersuchen kurzfristige Veränderungen der Kundenbesuche in Einzelhandelsgeschäften im 

Zusammenhang mit der Ankündigung von Private-Equity-Übernahmen (PE) und verwenden aggre-

gierte und anonymisierte Mobiltelefondaten, die etwa zehn Prozent aller Mobilgeräte in den USA 

abdecken. Unmittelbar nach der Ankündigung einer PE-Akquisition ist eine deutliche Reduzierung 

der Kundenbesuche in den Einzelhandelsgeschäften zu verzeichnen. Der Rückgang der Besuche ist 

stärker bei größeren PE-Firmen und solchen, die zuvor in mehr Rechtsstreitigkeiten verwickelt waren. 

Weiterhin variiert die Kundenreaktion mit dem Einkommensniveau, Börsenbeteiligung und Selbst-

ständigenquote sowie religiöser und politischer Ausrichtung des Outlet-Standorts. Das Verhalten 

der Kunden hängt auch von der lokalen Konkurrenz ab. 

▪ The Influence of Leveraged Buyouts on the Capital Structure of Target Firms’ Industry 

Peers (M. C. Kathan) 

Dieses Projekt untersucht die Auswirkungen von fremdfinanzierten Übernahmen (Leveraged Buyouts) 

auf die Kapitalstruktur der Konkurrenten des Zielunternehmens und zeigt, dass diese signifikant ihr 

Fremdkapital erhöhen. Diese Erhöhung beruht darauf, dass diese Transaktionen industrierelevante 

Informationen beinhalten, welche Managerinnen und Manager für die Bestimmung des Fremdkapitals 

heranziehen. Zum einen können diese fremdfinanzierten Übernahmen zukünftige Folgeübernahmen 

in der Industrie signalisieren, hierbei dient ein höherer Verschuldungsgrad als Verteidigungsmecha-

nismus und zum anderen könnte es industrieweite Corporate Governance Probleme aufzeigen, welche 

durch eine Erhöhung des Fremdkapitals reduziert werden können. Insgesamt zeigt sich, dass diese 

Transaktionen wertvolle Information in Hinblick auf die Bestimmung der Kapitalstruktur von kon-

kurrierenden Unternehmen beinhaltet. 

2.1.2 Forschungsprojekte im Bereich Venture Capital und Entrepreneurial Finance  

▪ Entrepreneur Debt Aversion and Financing Decisions: Evidence From COVID-19 Support 

Programs (V. Pursiainen mit M. Paaso, Erasmus University Rotterdam und S. Torstila, 

Aalto University) 

Das Projekt beschäftigt sich mit der persönlichen Einstellung des Entrepreneurs gegenüber Fremd-

kapital. Die Studie zeigt, wie sich diese Einstellung auf die Finanzierungsentscheidungen auswirkt. 

Grundsätzlich nehmen Entrepreneure mit einer hohen Aversion gegenüber Fremdkapital diese 

Finanzierungsform viel weniger in Anspruch. Das betrifft auch Fremdkapital, das der Staat im Rahmen 

seiner Unterstützungsprogramme während der COVID-19-Krise zur Verfügung gestellt hat.  

2.1.3 Forschungsprojekte im Bereich Crowdfunding  

▪ Gender Differences in Reward-Based Crowdfunding (V. Pursiainen mit T. Lin, University 

of Hong Kong) 

Das Projekt dokumentiert eine Reihe von Gender-Unterschieden bei der Start-up-Finanzierung via 

Crowdfunding und führt diese auf eine Selbstüberschätzung bei männlichen Entrepreneuren zurück. 

Sie tendieren eher dazu, die künftige Nachfrage zu überschätzen. Dies führt dazu, dass sie höhere 

Zielbeträge setzen und ihre Kampagnen deswegen öfters scheitern. Dagegen sind Kampagnen von 

weiblichen Entrepreneuren öfter erfolgreich und erzielen höhere Beträge im Vergleich zu den ur-

sprünglichen Zielen.   

▪ Fund What You Trust? Social Capital in Crowdfunding (V. Pursiainen mit T. Lin, University 

of Hong Kong) 

Die Studie zeigt einen positiven Zusammenhang zwischen dem sozialen Kapital der Entrepreneure 

und ihrem Erfolg beim Crowdfunding. Als Datengrundlage werden Kampagnen der Plattform Kick-

starter herangezogen.  
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2.1.4 Forschungsprojekt im Bereich Corporate Finance (M&As, IPOs)  

▪ Industry Conditions and Value Creation in M&As (T. Tykvová mit J. Fidrmuc, Warwick 

Business School) 

Frühere Studien setzen die Wertschöpfung des Käufers bei Fusionen und Übernahmen in Beziehung 

zu Deal-, Target- oder Käufermerkmalen. In diesem Projekt wird argumentiert, dass auch die  

Situation innerhalb der Erwerberbranche ein wichtiger Faktor ist. Wir führen ein neues Maß ein, das 

negative Peer-Sentiment, das die Ansicht von Unternehmensinsidern innerhalb der Erwerberbranche 

widerspiegelt, wie sie in 10-K-Anmeldungen ausgedrückt wird, und die verschiedenen Grundursa-

chen für ungünstige Branchenbedingungen widerspiegelt. Wir gehen davon aus, dass Deals, die zu 

ungünstigeren Branchenbedingungen angekündigt wurden, mit einer höheren Wertschöpfung 

verbunden sind. Unsere Ergebnisse stützen diese Hypothese und legen nahe, dass schwierige Zeiten 

Manager disziplinieren und davon abhalten, Unternehmensressourcen für «Empire Building» zu 

verschwenden.  

2.2 Wissenschaftliche Konferenzen  

Prof. Dr. Tereza Tykvová: Retail Customer Reactions to Private Equity Acquisitions, Paris December  

Finance Meeting 2021, December 16, 2021, online. 

Manuel C. Kathan: How Do Leveraged Buyouts Affect Industry Peers? Analysis of the Information and the 

Competition Channel, 24th FMA European Conference, June 2021, online. 

2.3 Publikationen  

Brinster, L., Tykvová, T.: Connected VCs and Strategic Alliances: Evidence from Biotech Companies.  

Journal of Corporate Finance, Vol. 66, No. 101835. 

Lin, T.–C., Pursiainen, V.: The Round Number Heuristic and Entrepreneur Crowdfunding Performance. 

Journal of Corporate Finance, Vol. 68. 

Pursiainen, V.: Cultural Biases in Equity Analysis. Journal of Finance, forthcoming.  

Reiff, A., Tykvová, T.: IPO Withdrawals: Are Corporate Governance and VC Characteristics the Guiding 

Light in the Rough Sea of Volatile Markets? Journal of Corporate Finance, Vol. 67, No. 101908.  

 

 

3. Lehre  

3.1 Lehrveranstaltungen an der HSG 

Der Lehrstuhl hat folgende Angebote für die Studierenden im BWL-Bachelor (BBWL), im Master of Banking 

and Finance (MBF) and im Ph.D. in Finance (PiF) entwickelt, die insgesamt auf sehr hohes Interesse gestossen 

sind.  

6,142,1 Applied Corporate Valuation (BBWL) Prof. Dr. Vesa Pursiainen 

8,158,1 Research Seminar Corporate Finance (MBF) Prof. Dr. Tereza Tykvová 

8,162,1 Entrepreneurial Finance (MBF) Prof. Dr. Tereza Tykvová 

8,167,1 Applied Corporate Valuation (MBF) Prof. Dr. Vesa Pursiainen 

7,166,1 Private Markets (MBF) Prof. Dr. Tereza Tykvová 

9,190,1 Mergers and Acquisitions (MBF) Prof. Dr. Tereza Tykvová 

10,274 PhD Seminar (PiF) Prof. Dr. Tereza Tykvová 

Prof. Dr. Matthias Weber 
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3.2  Dissertationen, Master- und Bachelorarbeiten 

3.2.2 Dissertationen 

Laufende Dissertationsprojekte   

Avduli Endri Essays in Private Markets 

Kathan Manuel C. Peer Effects in Corporate Finance  

Manuel C. Kathan, M.Sc. hat sein Research Proposal erfolgreich verteidigt 

und ist 2021 in die Forschungsphase übergegangen. 

3.2.3 Abgeschlossene Masterarbeiten 

Dreysse Claudius Traditional Private Equity Funds vs. Infrastructure Funds – a Performance 

Comparison 

Inal Hasan The Impact of Financial Crises on Fund Herding – Do US Mutual Funds with 

Certain Characteristics Exhibit Increased Herding Behavior During Periods of 

Crisis?  

Jha Ashu The Price of Illiquidity in Acquisitions – Are Private Companies Cheaper? 

Kaufmann Nils Peer Effects in Initial Public Offerings (IPOs) 

Küppers Katharina The Determinants of IPO Withdrawals – a Descriptive Analysis 

Siegenthaler Nicolas Financial vs. Strategic Bidders. Who Is More Successful? 

Verthuy Celine Value Creation in Buyout Investments: Evidence from Listed Private Equity 

3.2.4 Abgeschlossene Bachelorarbeiten 

Avanesov Ruben The Robinhood Investor and Lottery Stocks 

Lismore Jake SPACs: Does Being Picky Pay Off? 

Neuschwander Olivier How ESG Certificates Influence the Investment Decision of Private Investors 
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