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1. Einleitung

Die Anschauungen der Wirtschaftswissenschaftler iiber die Steuerung wirtschaftlicher Prozesse an
Mirkten wie auch der Borse sind praktisch ohne Riickgriff auf die wissenschaftliche Psychologie
entstanden. Der rational handelnde Mensch steht im Zentrum dieser Dynamik." Er unterliegt durch die
Knappheit des Gutes Geld einem Rationalititsdruck, der wirtschaftliches Handeln erfordert.” Coleman
beschreibt ihn als: ,,unsocialized, entirely self interested, not constrained by norms of a system, but only

rationally calculating to further his own self interests.”

Kapitalmarkttheoretische und statistisch-
mathematische Modelle lassen jedoch einen entscheidenden Aspekt regelmifig auBer Acht. An den
Finanzmérkten agieren Menschen und nicht der nutzenmaximierende homo oeconomicus.

Die von Psychologen als unrealistisch kritisierte Annahme der Rationalitit wurde von Okonomen
durch eine vereinfachte Darstellung aggregierter MarktgroBen in normativen Modellen gerechtfertigt.
Den Vertretern psychologischer Ansétze wurde oft zur Last gelegt, sie verloren sich im Detail durch
den Einfluss vieler Variablen, die sie in ihre Untersuchungen mit einbeziehen.”

,» Latsdchlich ist jedoch der Mensch ... voll von Eigensinn. Er ist beherrscht von Vorurteilen, lau-
nisch, impulsiv und schlecht informiert. Er ist wechselnden Einfliissen unterworfen, aber vergisst
und verdrangt manches Erfahrene, wirft manchmal auch Grundsétze und Weltanschauungen iiber
Bord. Er iibertrégt Erlebnisse und Erfahrungen von einem Lebensbereich auf den anderen und
bringt es sogar fertig, wirtschaftliche Erwartungen zu &ndern, wenn einschneidende auferwirt-
schaftliche Ereignisse eintreten. Er lemt.
Diese Aussage fasst einige der Ansitze zusammen, die im Laufe der Diplomarbeit in Hinblick auf das
Verhalten von Anlegern an der Borse psychologisch untersucht werden sollen.
Die Psychologie beschéftigt sich mit dem Verhalten und Erleben von Individuen. Sie analysiert jene
Prozesse, welche die Gefiihls- und Gedankenwelt eines Menschen sowie sein Verhalten bestimmen. In
dieser Diplomarbeit soll gezeigt werden, dass mit Hilfe von psychologischen Theorien Vorginge an
Mirkten erkldrt werden koénnen. Somit ist sie an der Schnittstelle zwischen Psychologie und Wirt-
schaftswissenschaft positioniert, wo die Behavioral Finance® ansetzt. Mit Hilfe dieser neuen For-
schungsrichtung soll das Anlegerverhalten untersucht werden. Die Anwendung innerhalb der Diplom-
arbeit erfolgt durch Ubertragung bekannter psychologischer Standpunkte und Theorien auf das Anle-
gerverhalten. Somit wirkt die Arbeit bei der Erklérung der Marktgeschehnisse mit. Sie untersucht die

Grenzen, die wirtschaftliches Handeln an der Borse einschrinken. Weiterhin soll sie ein tieferes Ver-

' Vgl. Hrsg. Irle, M. (1983), Band 4, S. 225.

2 Vgl. Réckemann, Ch. (1995), S. 33.

3 Coleman, JI.S. (1964): Collective Decisions in Sociological inquiry, Heft 34, S. 166-181, zitiert nach Hrsg. Irle,
M. (1983), Band 4, S. 151.

* Vgl. Hrsg. Kirchler, E. et al (1997), S. 22f.

> Hrsg. Irle, M. (1983), Band 4, S. 225.

6 Zur Begrifflichkeit der Behavioral Finance siehe Kapitel 2.2.1.



