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1. Grundlagen

a) Einfithrung Finanzmathematik

e Finanzmathematik analysiert die zeitliche Entwicklung finanzieller Gr6Ben
* Analyse von Zahlungsstromen und Wertentwicklung
e Anwendungen: z.B. Ermittlung eines Kaufpreises flr ein Wertpapier,
Vermogensbewertung, Entscheidungsfindung bei mehreren Anlagealternativen
e im Basis-Zeitmodell sind die Zahlungszeitpunkte aquidistant, d.h. sie weisen den
gleichen Abstand zueinander auf, im verallgemeinerten Zahlungsstrommodell
kénnen zu beliebigen Zeitpunkten Zahlungen erfolgen
» vorschissig: z1, 2, ..., zr; vorschiissig = nachschiissig * q
* nachschussig: zg, 21, 22, ..., ZT-1
e Grundform Zahlungsstrom: Z = {z(to), z(t1), ..., z(tn)}
e Tagzidhlungsmethoden:
* echt/echt tatsachliche Anzahl der Tage von Monaten und Jahr wird
gezahlt (! Berilcksichtigung Schaltjahre)
= 30/360 jeder Monat wird mit 30 Tagen gezahlt, jedes Jahr mit 360
» echt/360 tatsichliche Anzahl der Tage des Monats, Jahr mit 365 Tagen
= ein Tag wird nicht mitgezéhlt, egal ob erster oder letzter

e Berechnung Zinstage: [Tag (Datum 1) — Tag (Datum 2)] + [Monat (Datum 1) —
Monat (Datum 2)] + [Jahr (Datum 1) — Jahr (Datum 2)] -> hier ist der letzte Tag
bereits nicht mitgezahlt — VORSICHT wenn man eine Periode auf einzelne
aufsplittet; Korrektur (+1 bei Subperioden) nétig

e 72er-Regel:
= Wann verdoppelt sich mein Kapital?
72
Zinsfufl

b) Anlageformen
e Standardinvestment
= Z={-az0, 23, ..., 27}
= zr20firt=1,.., T
» eine Auszahlung und dann folgende nicht negative Riickflisse

Konkrete Anlageformen:

e Festzinstitel (Standard-/Bond)

« Z={N,ZZ..,Z+N}

» Kauf des Titels zu Nennwert in to; jahrlich nachschissige Zinsen (Kupon) in
fester Hohe liber gesamte Laufzeit (Kupon = Nennwert N * i Nominalzins);
endfillige Tilgung

e Nullkuponanleihe (Zerobond)

« 7={N-D,0,0, .., N}

» Kauf des Titels zu diskontiertem Preis, keine Zinszahlungen, endfallige
Tilgung zum vollen Nennwert (Abschlag/Diskont)
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2. Zinsrechnung

BWL

a) Grundlagen

Pramisse: Vollkommener Kapitalmarkt

e Sollzins (Kreditnehmer zahlt) = Habenzins (Sparer bekommt)

e zu jeder Zeit kann beliebig viel Kapital angelegt und aufgenommen werden
e Periodenzinssatz r > 0 -> unabhangig von der Dauer der Anlage/des Kredits

Notationen:

e r:Periodenzinssatz=q—1(z.B.5%)/ Kn=Ko * (1 +r)"<->r= "/% -1
0

p: Zinsfull =100 * r (z.B. 5)

g: Aufzinsungsfaktor =1 + r (z.B. 1,05)

e Ko: anfanglicher Stand eines Kapitals/einer Schuld

e Kr: Stand eines Kapitals/einer Schuld am Ende des betrachteten Zeitraums

e ns: nachschissig = vorschissig * g

e vs: vorschissig = nachschiissig * q
e BW: Barwert; welches anfangliche Kapital Ko wird in t = 0 bendétigt, um bei
gegebener Verzinsung einen bestimmten Kapitalbestand Krin T Jahren zu
erreichen (d.h. gegeben K7 wird Ko gesucht -> Abzinsen), Ko =K, * (1 +r) "

e EW: Endwert; zukinftiger Wert von Zahlungen unter Annahme einer bestimmten
Verzinsung. Der Endwert ist der Wert einer Zahlung, die flr n Jahre zum Zinssatz i
angelegt worden ist (d.h. gegeben Ky wird K7 gesucht -> Aufzinsen)

Zinssatze:

e Nominalzins r: gibt an, wie viele Zinsen auf eine Kreditsumme gezahlt werden
miussen; Kreditbetrag x Zinssatz + 100 = Zinskosten

o Effektiver Jahreszins ref: dient zur Vergleichbarkeit unterjahriger Verzinsungen;
»Wie hoch misste der eff. Jahreszinssatz sein, damit dasselbe Endkapital erreicht
wird, wie bei unterjahriger Verzinsung?“ - tatsachliche
Verzinsung/Gesamtkreditkosten; mit Bearbeitungs-/ Versicherungsgebihren etc;

fm=(1+—)"~1

e Nomineller Jahreszinssatz u: kein Zinseszins, unterjahrig!!! rett > u = In(q)

Art der Zinskapitalisierung

Aufzinsungsfaktoren

fiirt=1,2,3
Geometrische Verzinsung jahrlich (141
(Exponentielle Verzinsung) ot
Lineare Verzinsung jahrlich 14t-r

(Einfache Verzinsung)

(nur anfanglicher Kapitalbetrag wird verzinst)

Unterjiihrige Verzinsung z.B. halbjahrlich w2t
(m-tel jéhrliche Zinskapitalisierung bei linearer Aufteilung (1 + E)
des Zinssatzes) 2B. vierteljalulich e
(1+ Z)
m-tel jahrlich uamt
(1)
m
Kontinuierliche Verzinsung kontinuierlich e R
(Stetige Verzinsung, Grenzfall der unterjahrigen Verzinsung) (e") =e"
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Zusammenhang Barwert und Endwert:

Xq
xq! xq! xq! xq! xq! xq!
Ky L Kz Ky Ky Ks Ks = Ky
| | 1 | | | |
I | | | 1 I |
0 1 2 3 a 5 6
Ko Ky Kz K3 K, Ks Ke = K7
xq xq xq X q xq Xq
xq"

b) Geometrische Verzinsung (= Verzinsung mit Zinseszins, exponentielle
Verzinsung)

Berechnung des Endwertes Kt eines Kapitals Ko nach T Perioden:
Kr(r) = Ko * (1 +I’)T= Ko * qT
Berechnung des Barwertes Ko eines Kapitals Kyvor T Perioden:

Ko(r) =K *(1+r)T=Kr*qT

Variante: jahrlich variierende Zinssatze (Zinsstaffel)

e Endwert: Kr(ra, .., ri) =Ko * (1 +r1) * .*(L+r7r) =Ko * Z:zl(l +13)

K, _
e Barwert: Ko(ry, .., 1) = 7 _f*(1+ - *T_ A+ 7)™t

e Beispiel:

Jahr3:r3=3%

Endwert nach 3 Jahren: K3(0,06, 0,04, 0,03) = 15.000 * (1 + 0,06) * (1 +
0,04) * (1 +0,03) = 17.032,08
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c) Lineare Verzinsung (= zeitproportionale Verzinsung)

Berechnung des Endwertes Kr eines Kapitals Ko nach T Perioden:
Kr(r) =Ko * (1+r *t)

Berechnung des Barwertes Ko eines Kapitals Krvor T Perioden:

T (1+txr)

Ko

- Kein Zinseszinseffekt, erwirtschaftete Zinsen werden ausgezahlt
- Anfangskapital + t * Zinsen/Jahr

d) Unterjahrige geometrische Verzinsung

Berechnung des Endwertes Kr eines Kapitals Ko nach m Perioden und T
Jahren:

Kr =Ko * (1 %)’”: Ko * (1 +rm)7

Berechnung des Barwertes Kq eines Kapitals Krvor m Perioden:

_ Kt _ UN_Tsm _ d
KO_W_KT*(-I?) M=Kr*(1+rm)T

e Zinsen werden in kiirzeren Fristen zugeschlagen -> das Jahr wird in m
dquidistante Perioden unterteilt, z.B. m = 4 bei vierteljahriger Verzinsung

e Nomineller Jahreszinssatz u, entspricht einem unterjahrigen Zinssatz von %
o effektiver/aquivalenter Jahreszins: rm = (1 + %)m -1

- effektiver Jahreszins = Gesamtkreditkosten; mit Bearbeitungs-/
Versicherungsgebihren etc
- Buch S.122
e Berechnung Zinstage: [Tag (Datum 1) — Tag (Datum 2)] + [Monat (Datum 1) —
Monat (Datum 2)] + [Jahr (Datum 1) — Jahr (Datum 2)]
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e) Kontinuierliche Verzinsung (= zeitstetige Verzinsung)

Berechnung des Endwertes Kt eines Kapitals Ko nach T Perioden:
Kr=Ko* e“*T
Berechnung des Barwertes Ko eines Kapitals Kyvor T Perioden:

Ko= K7 * e‘”*T

e Das Jahr wird in unendlich viele aquidistante (abstandsgleiche) Perioden
unterteilt (m = o), d.h. die Zinsen werden kontinuierlich zugeschlagen (=“jede
Sekunde”)

e Jahreszinsrate u; entspricht einer effektiven jahrlichen Verzinsung zum Zinssatz r,
wobei gilt: Kr=Ko * e'T  reg=e® — 1

f) Gemischte Verzinsung
e Bei Anlagen, die sich (iber mehrere Jahre erstrecken (inklusive Jahresbruchteile
im ersten und letzten Jahr)

Es gilt: Jahresbruchteile werden linear verzinst, ganze Jahre geometrisch

Beispiel:

e Anlage von 15.000€ vom 24.09.2012 bis zum 03.04.2018

e Zinskonvention 30/360

e Zinssatzr=6% p.a.

» Jahresbruchteil 2012: 97 Tage, Jahresbruchteil 2018: 92 Tage - linear
» dazwischen liegen 5 Jahre = geometrisch

KT = 15.000 * (1 + 0,06 * —-) * 1,06°* (1 + 0,06 * —)
360 360

g) Zinsberechnung bei unterjahrigen Zinsperioden

Sonderfall: Welcher Zinsbetrag fallt an, wenn ein geometrischer Jahreszins
ausgemacht wurde und x Tage seit der Anlage von Ko vergangen sind?
Berechnung zu einem Zeitpunkt t, der (unterjahrig) zwischen t =0und t = T liegt

_ Zinstage der Laufzeit (t)
- Zinstage pro Jahr

e Moglichkeit 1: taggenaue Zinsverrechnung (geometrisch):
Ke=Ko * (1 *r)t

e Moglichkeit 2: zeitproportionale Aufteilung; gemischte Verzinsung der p.a.-
Zinsen (linear): APPROXIMATION

Ki=Ko*(1+t*r)
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Beispiel:

Anlage von 15.000€ vom 01.01.2018 bis zum 31.03.2018; Zinskonvention 30/360;

90

Zinssatz t = 6% p.a. - Jahresbruchteil: 90 Tage > t = a0

o Mbglichkeit 1: K¢ = 15.000 * (1 + 0,06) % =15.220,11
o Méglichkeit 2: 15.000 * (1 + % *0,06) = 15.225
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3. Bewertung von Zahlungsstromen

a) Barwert von Zahlungsstromen

b)

e Barwert eines Zahlungsstroms Z = {z3, ..., zr} = Summe der Barwerte der einzelnen
Zahlungen:

Ko(r)=z1 *ql+z2*q%+..+zr1*q (™ +zr*qT=Y_ 7, q7¢

e Materielle Interpretation des Barwertes:

Wenn der Barwert eines Zahlungsstroms tp zu Kapitalmarktbedingungen angelegt
wird, erhdlt man am Ende der Laufzeit denselben Wert wie bei Anlage des
Zahlungsstroms.

e Finanzmathematisches Aquivalenzprinzip: unterschiedlich hohe Zahlungen
kénnen zu unterschiedlichen Zeitpunkten durchaus gleichwertig sein, wenn sie
nach "Abzinsung" denselben Barwert haben

Kapitalwert (= net present value) einer Investition

e Standardinvestition: Kapitalwert = Barwert der Zahlungen bzw. Summe aus
Anfangssituation und abgezinsten Einzahlungsiiberschiissen (Einzahlung —
Auszahlung), dh.

Ko(r) = -azo + Riickfluss1/q + Riickfluss2/q? + Riickflussn/q"

e KW (t=0) = Barwert (in unserem Kurs)

e Merkmale einer Investition: Anfangsauszahlung azp in t = 0, danach Folge von
Zahlungen zp

e Endwert der Riickfliisse > Endwert der Auszahlung -> Investition vorteilhaft

e Kapitalwertkriterium:
Wenn Ko > 0, dann ist es vorteilhafter, die Investition zu tatigen, als den
Investitionsbetrag (= die Anfangsauszahlung) zu Kapitalmarktbedingungen
anzulegen.

Wenn Kp < 0, dann ist die Investition unvorteilhaft und sollte nicht durchgefiihrt
werden.
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4. Rentenrechnung

a) Grundlagen Rentenrechnung
e Definition Rente: jede Folge von Zahlungen (egal ob Ein- oder Auszahlungen!),
die regelmaRig und in konstanter Hohe liber einen festen Zeitraum gezahlt

werden
T_
o RBF(Rentenbarwertfaktor):qq—_ll*q’r jeweils
T s
. REF(Rentenendwertfaktor):qq—_l1 nachschiissig

e Ewige Rente = Dividendenzahlung
q

e BW ewige Rente vorschiissig: R * pa

e BW ewige Rente nachschiissig: ﬁ

e Zahlung zu Periodenbeginn: vorschiissig = nachschiissig * q

R R

|
1

| |
| 1
0 1 2

e Zahlung zu Periodenende: nachschiissig

R R

| |
| |

]
|
0 1 2

e Basisform: gleich hohe Rentenzahlungen (Annuitdten) # Dynamische Rente

Zusammenhang Barwert und Endwert:

0 1 2 3 4 5 6
Ky Ky K K3 Ka Ks Ke = Kt
X q xq xq X q X q X q
xq"
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b) Annuitdtenrente

T_q T_q
E Wnachsch[issig =R* 1 BWnachschL‘issig =R* 1L q N
q-1 q-1
T_4 T_1
EW\orschiissig = R G q BW orschissig = R G q ks
q-1 q-1
Vorschissig: Nachschussig:
R R
t t+1 t t+l
e Wert Periodenbeginn: R R *qg?
e Wert Periodenende: R*q R
c) Dynamische Rente
T T T T
q'—c q —c =
EWnachschl‘]ssig =R*— BWnachscht’jssig =R*—* q y
q-c q—-c
T T T T
q' —c q —c 2
EWvorsch[Jssig =R* q—c *q BWvorschUssig =R* ?* q (T+1)

e Eine Rentenzahlung pro Jahr, Laufzeit von T Perioden
e Geometrisch wachsende Zahlungen: R wachst um einen bestimmten
Prozentsatzh (c=1+h), d.h.:

Z20=R, z1=R *¢, z>=R * A etc.

Beispiel: Rentenzahlung von je 12.000€ tiber 3 Jahre; der Aufzinsungsfaktor ist g =
1,04, also r = 0,04; die Rente wachst jahrlich um 1,5%

e T7=3¢=1+0015=1,015

1,043-1,0153
b EWvorschijssig =12.000 * —————

* 1,04 =39.529,46
1,04—1,015
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d) Unterjahrige Rente

T/m_ T/m
E —p x4 1 q 1 _T
Wnachschiissig R q/m—1 BWnachschL’issig =R * m * /m

qT/m_ 1

T/m_
q 1
* ql/m BW.yorschissig = R * qt/m—1

s *q(-T+D/m

— PR *
E Wvorsch[issig =R

e Rentenzahlungen erfolgen in regelmaligen Abstdanden, aber haufiger als
einmal pro Jahr, z.B. monatlich m = 12/ vierteljdhrlichm = 4
e &quidistanter monatlicher Aufzinsungsfaktor gy = g™
e T =Anzahl der Teilperioden (z.B. Monate) insgesamt
» bei monatlicher Rente liber 5 Jahren: T=5 * 12

e) Unterjahrige dynamische Rente

T/m_ T/m T/m_ .T/m
q c q c _
EWhachschiissig = R * qt/m_c1/m BWhachschiissig = R * qim_ciim *q T/m
T/m_ .T/m T/m_ .T/m
q c q c -
EWorschiissig =R * qim—cm * 4 L™ BWyorschissig = R * qim—cm * 4 (=T+1)/m

f) Aufgeschobene Rente

e Erst T Jahre Ansparphase, dann beginnt die Rente liber n Jahre
e Welcher Betrag muss in t = 0 angelegt werden, um diese Rente zu erhalten?

| | | | |
| | | | |
0 T T+1 T+n-1 T+n
L . % - )
\/ N
Rentenbezugszeitraum
(n Jahre)

1. Berechnung des Barwerts der Rente Uber n Jahre
2. Abzinsung des Barwertes lGiber T Jahr
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5. Tilgungsrechnung

a) Annuitatentilgung

Annuitdtentilgung: Jedes Jahr werden in variierender Hohe Zinsen gezahlt und ein
Teil der Schuld getilgt, die Summe aus beidem bleibt dabei immer konstant; Rente,
deren Wert dem Kreditbetrag entspricht/Rickzahlkonditionen fur Kredit

Notationen:

So Kreditbetrag, Anfangsschuld; BW,s Rente Annuititentilgung

RS: Restschuld am Ende der Periode t | . I

Z; Zinszahlung in Periode t I

T: Tilgung in Periode t

Jahr 1 Jahr2 Jahr 3 Jahr 4

At Annuitdt (Zinszahlung + Tilgung) in Periode t
- Nachschiissige Zinsberechnung und Annuitaten

Zinsen M Tilgung

Zusammenhadnge
e Annuitdten = Tilgung + Zinsen:
A=Ti+27; bzw. T: = A—Z; bzw. Z; = A -T;
e Zinsen pro Periode = Zinssatz * Restschuld am Anfang der Periode:
Zt=r *RSt.1

e Anfangsschuld/Barwert Schulden = Barwert der Annuitaten (nachschissig)
Uber T Jahre (Laufzeit):

T_
So=BWa"=A(/R) * L2 *qT

qlxr
qT-1

» Umformung nach A: A=5p*

e Restschuld in t: Spin t minus bis dahin gezahlte Annuitaten:

T t t
_c x4~ — *at_ %1
RSt=So 1 So*qg—A =i
| J | J
f /
wenn T wenn T nicht-
ganzzahlig ganzzahlig

b) Tilgungsplan

Aufbau eines Tilgungsplans -> Immer nachschiissig ausfiillen!!

T | o 7 T, Ay RS,
1 &y 7 T A RS,
2 RS,_;=RS, Z. T, A RS,
3

RS;_; = RS, 7 T A RS,

In(A*qg)—In(Axg— Sy *
- Formel fiir die Kreditlaufzeit T:  Ths/s = n(4-q) li((q)q 0* 1)

11
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6. Kursrechnung

a) Fairer Kurs

Der faire Preis eines Finanzzinstitels entspricht seinem Barwert der Riickfliisse unter
Marktzins r.

Spezialfille:
1. Standardbond (Zahlungsstrom der Riickzahlungen: Z={Z, ..., Z, Z + N}, Zinsen
berechnen sich Gber den Nominalzinssatz i)
- Der faire Preis ergibt sich durch Diskontierung aller Riickzahlungen auf to:
Po(r)=Z *(q1+q?+..+q")+N * g"= Barwert nachschiissig +
N/ar

Zusammenhang zwischen Nennwert N und Preis P:

Wenn r (Marktzins) =i (Zins des z.B. Bonds), dann Po(r) = N (zu pari)
Wennr<i, dann Py(r) > N (Uber pari)
Wennr >i, dann Po(r) < N (unter pari)

2. Zerobond (wie oben, aber ohne Zinszahlungen wahrend der Laufzeit)
- nur der Nennwert muss abgezinst werden, d.h.:
Po(r)=N *qT

b) Fairer Wert von Aktieninvestments
e unendlicher Zeithorizont, d.h. es wird von unendlichen Dividendenzahlungen D:
ausgegangen = ewige Rente
e Dividendenzahlungen haben entweder eine gleichbleibende Héhe oder wachsen
um einen konstanten Wachstumsfaktor g

e Berechnung des fairen Werts liber das Gordon-Growth-Modell:
_D0(1+g)

)

Dy
Vo=— (o
r—-g r—-g

- Gordon-Growth-Modell
Zwei Varianten moglich:

1. Wir befinden uns kurz vor einer Dividendenausschiittung in
t=0

Dy, D, B Dy
| | |
1 | |
1 2 3

; ; D
fairer Preis mit ( .:-:UO=$+DD

bzw. vo=%* (1+g9)

12
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2. Wir befinden uns kurz nach einer Dividendenausschiittung in
t=0
D3

|
I

Dy Dy
]
T
1

NP

|
!
3

D ;
vy =ﬁ,wobe|D1 =Dy Xg

- Entspricht ebenfalls dem Barwert einer ewigen
Rente

Dy D, D3
|

1

1

] |
I |
2 3

Ewige Rente

e g =Wachstumsrate

e D;=1.Dividende, die gezahlt wird

* Di=D*(l+g)

. . . . (1

e Vo =fairer Wert der Aktie, Barwert einer ewigen Rente = Dort1+9) r(_; 9)
Barwert ewige vorschiissige Rente: R * ﬁ
Barwert ewige nachschissige Rente: % = g

13
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7. Renditenrechnung

a) Grundlagen

Rendite = tatsachliche Kapitalrentabilitat (Wertzuwachs)

Macht alternative Investment- und Finanzierungsangebote mit unterschiedlichen
Konditionen miteinander vergleichbar

Bsp. Einperiodiges Investment: - zeitdiskret

Vo L1 _
| | Rendite r = % =v1/vO-1 (v1=KO* (1+r)
0
0 1

Zeitstetig: u = In(vl/v0) (KO * eY)

Wiederanlageproblematik: Um zwischenzeitlich Rickfliisse fiir die Berechnung
der Rendite richtig bewerten zu kénnen, muss eine Annahme darliber getroffen
werden, wie diese Riickfllsse bis T angelegt werden kdnnen; nur gleich, wenn wir
die Rickflisse auch zur internen Rendite anlegen kénnen

b) Endfallige Investments

Keine Riickfliisse wahrend der Laufzeit, Kapital wachst meist sukzessive von vy
aufvy, vy, ..., vran
Gesucht wird die annullierte (d.h. auf ein Jahr ,heruntergerechnete”) Rendite des
Gesamtinvestments
- Dazu missen die einperiodigen Renditen bekannt oder berechnet worden
. _Vt= V-1
sein: = ——mm
Vt-1
Kapitalgewichtete Rendite
V1=V0* (1+ r1)
Geometrisch annualistische/zeitgewichtete Rendite (rc)
rezz/(l +r)*.x(1+rp) -1 <> Y1+7(0,T) -1
Arithmetisch annualistische Rendite
=t (ot 1)
- Die arithmetisch annualistische Rendite liefert systematisch nicht das korrekte
Ergebnis!

c) Mehrperiodige Investments

... mit zwischenzeitlichen Rickflissen; Bsp. Standardinvestment: Z = {-azg, z3, ..., 21}

Durchschnittliche Rendite (nicht korrekt!)

T
_1 Yt=1Zt— aZg
rp=— —_
T ClZO

- Wiederanlagepramisse: Riickfliisse werden zu 0% angelegt; Geld daheim in
Spardose
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® Interne Rendite/Interner ZinsfuB/Effektivzins

-> derjenige Zinssatz, bei dem der Kapitalwert des Investments bei exponentieller
Verzinsung = 0 ist, bzw. Leistung = Gegenleistung zum gleichen Zeitpunkt
(!Gegenleistung bedeutet nicht Riickzahlung, sondern gegeniiber der Leistung zu
vergleichende Zahlungsmoglichkeit)

Endwertvariante:

Ki(r) =azo * (1+1)"= Yi_yzp* (1 + 1)t > -azox? + z1x +22x = 0
1

- ,

wenn ich das wenn ich investiere —b +VbZ — 4ac
Geld einfach und die Riickfliisse x= 2a
anlege, ohne anlege

Ruckflisse zu

investieren

- Ich zinse alle Riickflisse inklusive Anfangsinvestition auf den Kapitalwert ab

Barwertvariante:
Ko(r)=-az0+ ¥I_,z, *(1+1)t=0

- Wiederanlagepramisse: Riickfliisse kbnnen zur internen Rendite angelegt
werden, ,,Was mache ich mit meinen Renditen?” -> Koks und Nutten...?
» Kein richtig oder falsch, so lange ich die Wiederanlange
definiere
- Interne-Rendite-Kriterium: Eine Investition ist vorteilhaft, wenn r; > r gilt,
wobei r = Marktzins

d) Modifizierte interne Rendite (Baldwin-Verzinsung)

Problem: Der tatsachlich realisierbare Wiederanlagezins muss beriicksichtigt
werden

- Modifizierte interne Rendite
Lésung:
1. Wiederanlagezinssatz rofestlegen; IST SCHON IN AUFGABE VORGEGEBEN

2. Endwert der Riickfliisse bei Anlage zu roberechnen (vT)

3. Den Zinssatz berechnen, unter dem die Anfangsinvestition auf diesen Endwert
anwachst
> azo*(1+re)T=Xr_zt (14 15)T¢t
- vo * g8’ = Rickfluss 1 * g + Ruckfluss 2 * q ... + Riickfluss t (vT)

> I’B=Tﬁ -1
\‘azo

15

Kostenlos heruntergeladen von ‘: <4 Studydr“[e


https://www.studydrive.net/de?utm_source=Document&utm_medium=Watermark&utm_campaign=Watermark_DE

FiMa-Skript Jasmin Weber BWL

e) Rendite von Fondsinvestments

Thesaurierende Fonds: Auszahlungen finden nur statt, wenn ein Investor
desinvestiert; Einzahlungen finden statt, wenn neues Geld in den Fonds investiert
wird

Einperiodige Rendite: (zr = Ein- bzw Auszahlung im Zeitpunkt t):

Ut
rre—2 1
Ve—1+ Zt—1

Annualisierte zeitgewichtete Rendite (misst die Performance des
Fondsmanagers)
—> Ist unabhéngig von Einlagen und Entnahmen

rzGr = {/HLl(l + 1)1

Kapitalgewichtete Rendite (misst die Gesamtperformance des Fonds)
- Wie interne Rendite: Kapitalformel nach r; umstellen
- Keine Ruckflusse, d.h. Wiederanlageproblematik vernachlassigbar

16

Kostenlos heruntergeladen von Studyd rive


https://www.studydrive.net/de?utm_source=Document&utm_medium=Watermark&utm_campaign=Watermark_DE
http://www.tcpdf.org

