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«In der Psychologie
geht es immer um das
Was und das Wie.»

Seit Marz 2008
leitet Prof. Daniela
Eberhardt das IAP
Institut fur Ange-
wandte Psychologie.
Sie will marktwirt-
schaftliche Ausrich-
tung und praxis-
orientierte Lehre
verbinden.

CLAUDIA GAHWILER

urzlich durfte ich die
Teilnehmenden des Ma-
sterstudiengangs Human
Resources Management
begriissen. Darunter waren Mitarbei-
tende zweier Firmen-Kunden, die be-
reits im Grindungsjahr 1923 ein An-
gebot des IAP genutzt hatten», illus-
triert Daniela Eberhardt die Tradition
und Kontinuitédt des IAP Institut fur
Angewandte Psychologie in Zurich.
Im Marz dieses Jahres hat sie die
Leitung des IAP tibernommen, das
seit Herbst 2007 auch zur ZHAW ge-
hort. Der Integrationsprozess bindet
zwar aktuell noch Ressoucen, aber
er bringt auch neue Moglichkeiten,
etwa in der fur die Praxis notwen-
digeninterdisziplindren Bearbeitung
von Fragestellungen. Viele Prozesse
im IAP sind zielgruppenorientiert
auf das Marktsegment Weiterbil-
dung/Dienstleistung ausgerichtet,
im Gegensatz zu den meisten an-
deren Departementen der ZHAW,
in welchen der Studienbetrieb do-
miniert. «Das IAP hatte immer eine
marktwirtschaftliche Ausrichtung,
aber gleichzeitig sind wir auch Teil
einer Hochschule, die nach einer
anderen Logik gefiihrt werden muss

als ein Unternehmen», erklart Eber-
hardt. «Eine Fachhochschule, die
alle Leistungsfelder abdeckt — Lehre,
Forschung, Weiterbildung, Dienst-
leistung —, braucht in der Fithrung
einen eigenen Weg.»

Weiterhin mit der Marke IAP
auftreten

Im Zuge der Integration werden
nun die strategischen Geschafts-
felder konzentriert und in Zentren
uberfuhrt. Die Leiterin des IAP be-
tont, dass dieser Veranderungspro-
zess gut zur strategischen Ausrich-
tung des IAP passt. Um die Synergien
zwischen Weiterbildung und Dienst-
leistung besser zu nutzen, seien die
bisher getrennt gefiihrten Bereiche
Weiterbildung und Beratung zusam-
mengelegt und ihrer Leitung unter-
stellt worden. Ende September hat
der Fachhochschulrat das IAP offizi-
ell als Hochschul-Institut anerkannt.
Im Fusionsprozess sei es sehr wichtig
gewesen, dass sich die Kolleginnen
und Kollegen fiir den sorgfiltigen
Umgang mit der Marke IAP einge-
setzt hitten, betont Eberhardt. Dies
sei gelungen, so trete das IAP wei-
terhin als starke Marke — nun unter

Daniela
Eberhardt

Conradin Frei
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dem Dach der ZHAW —im Markt auf.
Die junge ZHAW habe mit dem IAP
ein renommiertes Institut mit einer
sehr langen Tradition erhalten.

Der ideale Mix von Forschung
und Anwendung

Fur die Leitung des IAP bringt
Daniela Eberhardt mit ihrem be-
triebswirtschaftlichen und psy-
chologischen Hintergrund ideale
Voraussetzungen mit. Nach dem
Erststudium in Verwaltungswissen-
schaften studierte sie an der Uni-
versitdt Konstanz Psychologie und
Soziologie und war parallel dazu
als wissenschaftliche Mitarbeite-
rin tdtig. «Ich bin schon sehr jung
ins Training von Fihrungskraften
eingestiegen und konnte bald auch
eigene  Forschungsprojekte  ver-
folgen», schildert Eberhardt ihren
akademischen Werdegang. Thre Be-
geisterung fiir die Kombination von
Wissenschaft und Praxis war schon

frith angelegt. «Ich bin ein Uber-
zeugter Fachhochschulmenschy,
betont Eberhardt, «ich kenne Fach-
hochschulen und Universititen aus
der Perspektive als Studierende und

«Erkenntnisgewinn
entsteht an
den Schnittstellen.
Voraussetzung ist,
dass fachlich alle gut
verankert sind.»

Lehrende und ich hatte immer den
Wunsch, an eine Fachhochschule zu-
rickzukehren, darum habe ich auch
promoviert und war aktiv in Unter-
nehmen tdtig.» Promoviert hat sie
zu Gruppenprozessen in Projektar-
beitsformen.

Vor zehn Jahren kam Daniela
Eberhardt in die Schweiz zu einem
internationalen IT-Unternehmen mit

dem Auftrag, in einer Zeit grossen
Wachstums die Managementent-
wicklung aufzubauen. Ab 2001 war
sie an der School of Management
and Law (SoM) titig. Sie war Dozentin
fur Human Resources Management,
hat das Zentrum Human Capital
Management mit aufgebaut und
stellvertretend geleitet, die Bachelor-
ausbildung im Themengebiet HRM
und Organisational Behavior/Fiih-
rung neu aufgebaut, diese Themen
in Masterstudiengdngen vertreten
sowie Forschungs- und Dienst-
leistungsprojekte akquiriert und ge-
leitet.

Bei ihrer neuen Aufgabe am
IAP kommt Daniela Eberhardt ihre
sechsjahrige Erfahrung an der SoM
sehr zu Gute. Sie ist sowohl mit dem
Fachhochschulsystem wie auch dem
Themenfeld des IAP vertraut. «Be-
reits an der ZHAW habe ich mich
mit Organisationspsychologie be-
schaftigt. Hier erfahre ich nun die
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ganze Bandbreite der Angewandten
Psychologie. Das IAP steht seit Jahr-
zehnten fir wissenschaftliche Fun-
dierung und Praxisbezug, was mir
personlich sehr entspricht und auch
gut zur ZHAW passt», erldutert Dani-
ela Eberhardt ihre Motivation. Ihre
Themen aus Forschung und Lehre
beschiftigen sie heute in ihrer Fiih-
rungsfunktion: Neben Organisati-
onsentwicklung fiir externe Kunden
ist diese auch in der eigenen Organi-
sation gefragt.

Interdisziplindr angelegte
Forschungsprojekte

Einer der Forschungsschwer-
punkte von Daniela Eberhardt ist
Nachhaltigkeit und soziale Verant-
wortung im Human Capital Ma-
nagement. In ihrer ZHW-Zeit war
sie an einem interdisziplindren For-
schungsprojekt mit dem Institut
fur Nachhaltige Entwicklung und
weiteren Partnern aus Wirtschaft
und Forschung beteiligt und unter-
suchte, was diese Begriffe konkret
fur die Gestaltung der Mitarbeiten-
denbeziehung in einem Unterneh-
men bedeuten. In einem weiteren,
ebenfalls interdisziplindr angelegten
Forschungsprojekt mit dem Institut
Banking & Finance befasste sie sich
mit emotionalen Faktoren im Ent-
scheidungsprozess der Unterneh-
mensnachfolge.

Auf interdisziplindre Zusam-
menarbeit legt sie grossen Wert.
«Erkenntnisgewinn entsteht an den
Schnittstellen. Voraussetzung ist
aber, dass alle in ihrer eigenen Dis-
ziplin gut verankert sind.» Dieses
Potenzial sei an der ZHAW mit den
Fach-Departementen in besonde-
rem Masse vorhanden. Da gebe es
jede Kombinationsmoglichkeit fur
interdisziplindre Projekte in der For-
schung, aber auch in der Dienstleis-
tung und in der Weiterbildung.

In der Weiterbildung kooperiert
das IAP bereits mit zwei anderen
Departementen: im Masterstudien-
gang Leadership und Management
mit der School of Management and
Law und mit dem Departement
Soziale Arbeit im Bereich Geronto-
psychologie.

Daniela Eberhardt hat das Ar-
beiten in der Schweiz sehr schitzen
gelernt. An deutschen Fachhoch-
schulen existiere ein erweiterter
Leistungsauftrag in den Bereichen
Weiterbildung und Dienstleistungen
noch nicht in dem Masse wie in der
Schweiz.

Kulturelle Unterschiede
zu Deutschland

«In Deutschland ist das Berufs-
leben oft hierarchischer geprégt. Ich
hatte immer mit Fihrungskraften
zu tun, und in diesem Umfeld ist
der Umgang hdufig formeller als in
der Schweiz.» Die Frage einer Riick-
kehr nach Deutschland stellt sich ihr
nicht. Thre Familie mit zwei schul-
pflichtigen Kindern lebt gliicklich
hier. «Mittelfristig wie langfristig ist
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es mir wichtig, das Charakteristische
des IAP zu erhalten, auszubauen
und zu fokussieren», umschreibt
Eberhardt ihre Ziele. Neben The-
menbreite, Wissenschaftlichkeit und
Praxisbezug geht es um etwas ganz
Spezifisches: «Das IAP lebt von der
Disziplin Angewandte Psychologie,
d.h. es geht immer um das Was (die
psychologischen Inhalte) und um
das Wie (die spezifische personlich-
keitsforderliche Art der Wissensver-
mittlung). Darum gehort zu allen
Weiterbildungslehrgidngen und Stu-
diengdngen eine Standortbestim-
mung fur die Teilnehmenden. Wir
legen Wert auf Personlichkeitsre-
flexion und prozessorientiertes
Arbeiten. Das ist unser Wettbe-
werbsvorteil, den ich erhalten und
schiarfen mochte.» M
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Das Institut fiir Angewandte Psychologie

Das IAP ist das fuhrende Bera-

tungs- und Weiterbildungsinsti-
tut fir Angewandte Psychologie
in der Schweiz. Es bietet Weiter-

bildungslehrgange flir Fach- und

Fuhrungskrafte aus Privat-
wirtschaft, Organisationen der
offentlichen Hand und sozialen
Institutionen sowie fuir Psycho-
loginnen und Psychologen. 2007
haben insgesamt 1233 Teilneh-
mende ein Weiterbildungsange-
bot besucht.

Das Beratungsangebot umfasst
Berufs-/Studien- und Laufbahn-
beratung, Organisations- und

Managementberatung, verkehrs-

und sicherheitspsychologische
Beratung, psychologische Bera-
tung flr Schulen und Familien
sowie Krisenberatung. Zum IAP
gehort auch das Zentrum fir
Psychotherapie und Klinische
Psychologie. Im vergangenen
Jahr hat das IAP 1957 Beratungen
durchgefiihrt. Das IAP ist Teil

des Departements Angewandte
Psychologie der ZHAW, das einen
Bachelorstudiengang und einen
konsekutiven Masterstudien-

gang in Angewandter Psychologie
anbietet sowie in verschiedenen For-
schungsfeldern tatig ist. Das Departe-
ment umfasst rund 100 Mitarbeitende,
davon ist rund die Halfte im IAP tatig.
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1 Mathematiker + 1 Okonom
= Top Finanz-Know-how

Die Finanzkrise schittelt die Schweiz gehorig durch.

Als besonders gefihrlich gelten die Hedge Finds.
Doch die Spezialisten der ZHAW sind zuversichtlich:
Zumindest die Fund of Hedge Funds erweisen sich
als relativ krisenresistent.

MARKUS GISLER




ine Hecke oder ein Hag bie-
tet Schutz und grenzt ab.
Ein Hedge Fund soll folglich
schiutzen oder absichern.
Néamlich konventionelle Anlagen ge-
gen Verluste. Hedge Funds, das war
die urspringliche Idee, sind eine Art
clevere Versicherung. Wenn Aktien
fallen oder eine Wahrung einbricht,
verdient der Hedge Fund Geld, weil er
beispielsweise Puts gekauft hat. Was
ganz klein und sehr geheimnisvoll in

den frithen achtziger Jahren anfing,
mutierte in den letzten Jahren zu ei-
ner gigantischen Maschinerie, zu ei-
ner veritablen Hedge Fund Industrie.
Geschdtzte 2000 Milliarden Dollar
stecken weltweit in Hedge Funds, die
von den Regulatoren (noch) weitge-
hend unbeaufsichtigt operieren.

Die Anlagestrategie oder die
komplexen Absicherungskorrelation
eines Hedge Funds sind dessen Ge-
schiftsgeheimnis, sein eigentliches

Andreas Ruckstuhl (links)
Peter Meier (rechts)

Mirjam Bayerdorfer
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Know-how. Je cleverer die Strategie,
desto hoher der Profit. In den gros-
sen Hedge Funds an der Wall Street
oder in London (die beiden massge-
blichen Zentren fiir Hedge Funds) ar-
beiten deshalb die smartesten Kopfe
der Finanzwelt. Weil sie Uber ihre
Anlagestrategien keine Auskunft ge-
ben, werden Hedge Funds auch als
Blackbox bezeichnet und entspre-
chend beargwohnt oder kritischer
beobachtet. Bei normalen Fonds da-
gegen geht der Anlagezweck schon
aus dem Namen hervor. Zum Bei-
spiel, wenn der Fonds in Schweizer
Blue-chips investiert.

Geheimnisumwittert, profitabel

Den Hedge Funds wird deshalb
auch vorgeworfen, sie wirden mit
ihrer obskuren Anlagepolitik und
insbesondere mit Leerverkdufen die
gegenwdrtige Krise noch verschir-
fen. Doch so geheimnisumwittert
ihre Anlagestrategien sind, so pha-
nomenal waren auch die Gewinne.
10, 15, 20 Prozent Profit waren die
Regel — nicht bloss ein Mal, sondern
jahrlich, bei manchen ein ganzes
Jahrzehnt lang. Noch im 2006 hatten
die Besten Milliarden verdient.

Dem Phdnomen Hedge Funds,
uber die es anfanglich kaum Sta-
tistiken oder Leistungsvergleiche
gab, wollte der HSG-Okonom Peter
Meier auf den Grund gehen. Als ehe-
maliger Chefékonom der Ziircher
Kantonalbank und spéter als deren
Chef fuir das Asset Management (wo
Pensionskassengeld verwaltet wird)
hatte er das Aufkommen von Hedge
Funds beobachtet. 2002 erhielt Mei-
er das Angebot, fir die ZHAW das
Institut fur Banking and Finance
aufzubauen. Das war der Startschuss
fur eine wissenschaftliche Anlayse
von Hedge Funds im Rahmen der
Finanztheorie. Auf Initiative von
ZHAW-Rektor Werner Inderbitzin tat
sich Meier gleichzeitig mit dem Ma-
thematiker und Statistiker Prof. An-
dreas Ruckstuhl vom ZHAW-Institut
fur Datenanalyse und Prozessdesign
zusammen. 2005 folgte die Grun-
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dung des Zentrums fiir Alternative
Investments und Risk Management.
Daraus ging die Firma Hedgeanaly-
tics AG hervor, ein Spinn-off des Zen-
trums.

Starke Dachfonds

Mit Hedgeanalytics schaffte das Duo
in einem Bereich der Finanzindustrie
Risikotransparenz und Standards,
uber den es wenig Datenmaterial
gab. Vor allem ist es gelungen, die in
der Schweiz ansdssigen Dachfonds
dazu zu bewegen, ihre Performance
zu melden, was Meier und Ruckstuhl
erlaubt, einen Hedge Fund Index zu
berechnen. Dachfonds sind Hedge
Funds, welche ausschliesslich in an-
dere Hedge Funds investieren und
damit ihr Risiko minimieren, sehr
vergleichbar mit den Fund of Funds
der klassischen Fondsindustrie. Die
14 fuhrenden Manager von Funds of
Hedge Funds (FoHF) der Schweiz lie-
fern ihre Daten an Hedgeanalytics.
Im Bereich der Dachfonds spielt die
Schweiz ganz vorne mit. Der welt-
weite Marktanteil der hiesigen Dach-
fonds liegt bei 30 Prozent.

Bedeutungslose SHF

Ganz anders dagegen ist die Stellung
des Schweizer Finanzplatzes im Be-
reich dernormalen Hedge Funds —sie
heissen im Fachjargon Single Hedge
Funds (SHF). Gerade mal 74 Firmen
betreiben insgesamt 116 SHF mit
einem Vermogen von rund 15 Milli-
arden Dollar. Das entspricht einem
Marktanteil von hauchdiinnen 0,57

Ideale Verbindung zwischen
Mathematik und Finanztheorie

Finanztheorie und alternative Investments sind
ohne Mathematik und Statistik heute nicht
mehr denkbar. Der ETH-Mathematiker Andreas
Ruckstuhl (Bild links) und der Finanzspezialist
und Volkswirtschafter Peter Meier (rechts)
bilden ein ideales interdisziplinares Team: Ruck-
stuhl arbeitet am Institut flir Datenanalyse

und Prozessdesign, Meier leitet das Zentrum fir
Alternative Investments & Risk Management.



Prozent. Der Grund fur diesen un-
bedeutende Stellung liegt in der
Besteuerung der Hedge Funds. Den
Hedge Funds-Besitzern wird bisher
nicht erlaubt, die Ertrdge gleich zu
reinvestieren. Zudem werden Hedge
Funds je nach Kanton nach unter-
schiedlichen Systemen besteuert.

Im Rahmen des bundesweiten
Projekts «Masterplan Finanzplatz
Schweiz» hat die Arbeitsgruppe Al-
ternative Investments dem Finanz-
departement vorgeschlagen, Hedge
Funds gesamtschweizerisch ein-
heitlich zu besteuern, und zwar wie
normale Aktiengesellschaften, die
Gewinne ebenfalls in Erneuerungsin-
vestitionen lenken und damit von
den Steuern absetzen kénnen.

Finanzminister Rudolf Merz hat-
te geplant, diese Erneuerung mit-
tels Kreisschreiben noch in diesem
Herbst festzulegen, was prompt zu
Protesten der Linksparteien gefiihrt
hat. Wegen der Finanzkrise und der
Proteste an den Hedge Funds hat
Merz das Anderungsvorhaben bis
auf weiteres sistiert. International
ist geplant, Hedge Funds kiinftig ge-
nauer zu uberwachen.

Heute sind Peter Meier und An-
dreas Ruckstuhl im Kreis von Hedge
Funds Spezialisten gefragte Analyti-
ker: hier der Okonom und Anlagespe-
zialist, dort der hochqualifizierte
Mathematiker. Die Website der Fir-
ma Hedgeanalytics (www.hedgegate.
com) ist zu einer weltweit einzig-
artigen Informationsplattform fir
die Performance von Hedge Funds

§
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Funds of Hedge Furds

[Daors, A0e, HFH FoHF e, WSCH

Die jahrlichen Gewinne oder Verluste von Dachfonds gemessen am Funds of Hedge
Fund-Index der ZHAW (helle Balken) zeigen liber einen langen Zeitraum regelmassig
teilweise markant bessere Ergebnisse als der Welt-Aktienindex MSCI (rote Balken).

geworden. Mit insgesamt sechs Wis-
senschaftern ist die Forschergruppe
die grosste ihrer Art weltweit und hat
sich in kurzer Zeit ein internationa-
les Renommee erarbeitet.

Hedge Funds stabilisieren

Peter Meier ist Uiberzeugt, dass
Hedge Funds helfen, die Marktaus-
schldge zu stabilisieren, auch wenn
dies in der aktuellen Finanzkrise
kaum sichtbar wird. «Hedge Funds
haben derzeit Mithe, Kapital zu fin-
den und viele Besitzer von Hedge
Funds-Anteilen, namentlich Private,
verkaufenindieser Krise ihre Anteile.
Doch sobald sichtbar wird, dass ins-
besondere die Fund of Hedge Funds
eine gute Performance ausweisen
und Gewinne erzielt haben, wird das
Pendel wieder zugunsten von Hedge
Funds umschlagen.

Dem FoHF-Index, den das Zen-
trum fir Alternative Investments
und Risk Management monatlich
publiziert, kommt in der aktuellen
Finanzkrise eine besondere Bedeu-
tung zu. Er ist einer der wenigen
Indices weltweit, der einen Anhalts-
punkt Uber den Leistungsausweis
von Hedge Funds bietet. Weil sich
der Index aus den Resultaten von
Funds of Hedge Funds zusammen-

setzt, wird darin die Performance der
gesamten Branche abgebildet. Er ist
entsprechend aussagekriftig.

In den klassischen internationa-
len Wirtschaftsmedienist in denletz-
ten Monaten viel tiber kollabierende
Hedge Funds berichtet worden, weil
diese in der Regel mit einem enorm
hohen Anteil von bis zu 97 Prozent
fremdfinanziert sind. Tatsdchlich
muss die erfolgsverwéhnte Hedge
Fund-Industrie derzeit unten durch,
die meisten Hedge Funds weisen in
diesem Jahr Verluste aus. Doch im

«Das Pendel wird
wieder zugunsten
der Hedge Funds
ausschlagen.»

Vergleich zu Aktieninvestitionen
oder zu strukturierten Produkten
lasst sich der Leistungsausweis im-
mer noch sehen. Die letzten bei Re-
daktionsschluss verfiigharen Zahlen
zeigen fir Schweizer Dachfonds in
den ersten neun Monaten 2008 ein
Minus von 12,3 Prozent. Der Weltakti-
enindex (MSCI World in USD) jedoch
schrumpfte in der gleichen Zeit um
26,9 Prozent. M

[3] www.hedgegate.com
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