
 Formelsammlung  10/2023 

1 

I. Renditemaßstäbe 

Kennzahl Formel Erläuterungen 

Diskrete ("einfache") 
Rendite 

Rt =  
𝑃𝑃𝑡𝑡 −𝑃𝑃𝑡𝑡−1
𝑃𝑃𝑡𝑡−1

= 𝑃𝑃𝑡𝑡 
𝑃𝑃𝑡𝑡−1

 − 1 

𝑅𝑅𝑡𝑡 
𝑃𝑃𝑡𝑡−1 

 
𝑃𝑃𝑡𝑡 

= diskrete Rendite 
= Preis/Kurswert zum 
Zeitpunkt t-1 
= Preis/Kurswert zum 
Zeitpunkt t 

Arithmetische Rendite 𝑟̅𝑟 =
𝑟𝑟1 + 𝑟𝑟2+. . . +𝑟𝑟𝑇𝑇

𝑇𝑇
=

1
𝑇𝑇
�𝑟𝑟𝑡𝑡

𝑇𝑇

𝑡𝑡=1

 

𝑟̅𝑟 
 
𝑟𝑟𝑡𝑡 
T 

= durchschnittliche 
Rendite (Erwartungswert) 
= Rendite der Periode t 
= Anzahl Perioden 

Geometrische Rendite 
 

𝑟̅𝑟𝐺𝐺 = [(1 + 𝑟𝑟1)(1 + 𝑟𝑟2). . . (1 + 𝑟𝑟𝑇𝑇)]1/𝑇𝑇 − 1 
 

𝑟𝑟𝑡𝑡 
𝑟̅𝑟𝐺𝐺  
T 

= Rendite der Periode t 
= geometrische Rendite 

= Anzahl Perioden 

Stetige Rendite ln(
𝑃𝑃𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑡𝑡−1

) 𝑃𝑃𝑡𝑡 

 
= Preis/Kurswert zum 
Zeitpunkt t 

Mehrperiodische 
Rendite 

(z.B. über 3 Jahre) 
[(1 + 𝑟𝑟1)(1 + 𝑟𝑟2)(1 + 𝑟𝑟3)] − 1 𝑟𝑟𝑡𝑡 

= Rendite der 
entsprechenden Periode 

Jährliche Rendite 𝑅𝑅 =  √1 + 𝑅𝑅𝑇𝑇 − 1 T = Anzahl Perioden 

Eigenkapitalrendite 
Nettogewinn

𝐸𝐸𝐵𝐵 
  = EPS

𝐸𝐸𝐵𝐵 je Aktie 
 𝐸𝐸𝐵𝐵 

EPS 
= Buchwert Eigenkapital 
= Ergebnis je Aktie 

Erwartete Rendite 
𝐸𝐸[𝑟𝑟] = 𝜇𝜇 = �𝑝𝑝𝑖𝑖𝑟𝑟𝑖𝑖

𝑛𝑛

𝑖𝑖=1

 

 

𝜇𝜇 
n 
𝑝𝑝𝑖𝑖  
 
𝑟𝑟𝑖𝑖 

= Erwartungswert   
= Anzahl der Szenarien 
= Eintrittswahrschein-
lichkeit für Szenario i 
= Rendite für Szenario i 

Aktienrendite 𝑟𝑟 =
(𝑃𝑃𝑇𝑇 − 𝑃𝑃0) + 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑡𝑡

𝑃𝑃𝑜𝑜
=
𝑃𝑃𝑇𝑇 − 𝑃𝑃0
𝑃𝑃0

+
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑡𝑡
𝑃𝑃0

 

𝑃𝑃𝑇𝑇  
𝑃𝑃0 
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑡𝑡  

= Preis am Periodenende 
= Preis zu Periodenbeginn 
= Dividende am Ende der 
Periode 
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II. Statistische Grundlagen - Portfoliomanagement 
 

Kennzahl Formel Erläuterungen 

Erwartungswert 
(Durchschnitts-

wert) 
E(x) =  µ = �𝑥𝑥i ∗ 𝑝𝑝(𝑥𝑥i)

𝑛𝑛

𝑖𝑖=1

 

E(x) = 
µ 
𝑥𝑥i 

𝑝𝑝(𝑥𝑥i) 
 

= Erwartungswert = 
Durchschnittswert 
= Ereignis i 
= Wahrscheinlich-
keit des Ereignisses i 

Arithmetisches 
Mittel 

x� =
1
𝑛𝑛

 �𝑥𝑥i

𝑛𝑛

𝑖𝑖=1

 
n 
𝑥𝑥𝑖𝑖 

= Anzahl Ereignisse 
= Ereignis i 

Varianz 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉 (𝑥𝑥) =  𝜎𝜎�2 =  �𝑝𝑝(𝑥𝑥𝑥𝑥) ∗  (𝑥𝑥𝑖𝑖 − x�)2
𝑛𝑛

𝑡𝑡=1

 𝑝𝑝(𝑥𝑥i) 
 

= Wahrscheinlich-
keit des Ereignisses i 

Stichproben-
varianz 

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉 (𝑥𝑥) =  𝜎𝜎�2 =  
1

𝑛𝑛 − 1
�(𝑥𝑥𝑖𝑖 − x�)2
𝑛𝑛

𝑡𝑡=1

 

n 
𝑥𝑥𝑖𝑖 
x� 
 

= Anzahl Ereignisse 
= Ereignis i 
= Arithmetisches 
Mittel 

Standard-
abweichung 
(Volatilität) 

 𝜎𝜎 = �𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉(𝑥𝑥) = �𝜎𝜎2 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉 = Varianz 

zeitadjustierte 
Standard-

abweichung 
𝜎𝜎 =  𝜎𝜎�  ∗  √𝑡𝑡 

t 
 

= Zeiteinheit der 
Stichproben 

Semivarianz 𝜎𝜎2 =  
1
𝑛𝑛

 �(xi
negativ − x�

𝑛𝑛

𝑖𝑖=1

)2 

n 
xi
negativ 

x� 
 

= Anzahl 
= negatives Ereignis 
= Arithmetisches 
Mittel 

Kovarianz Cov(1,2) = �𝑝𝑝𝑖𝑖[𝑟𝑟𝑖𝑖,1 − 𝐸𝐸(𝑟𝑟1)][𝑟𝑟𝑖𝑖,2 − 𝐸𝐸(𝑟𝑟2)]
𝑛𝑛

𝑖𝑖=1

 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶1,2 
𝑝𝑝𝑖𝑖  
 
𝑟𝑟𝑖𝑖,1 

 
𝑟𝑟𝑖𝑖,2 

 

= Kovarianz  
= Wahrscheinlichkeit 
für Szenario i 
= Rendite Anlage 1 
für Szenario i 
 = Rendite Anlage 2 
für Szenario i 

Stichproben-
kovarianz 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶1,2  =

1
𝑛𝑛 − 1

�[𝑟𝑟𝑖𝑖,1 − 𝐸𝐸(𝑟𝑟1)][𝑟𝑟𝑖𝑖,2 − 𝐸𝐸(𝑟𝑟2)]
𝑇𝑇

𝑖𝑖=1

 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶1,2 
N 
 

 
 

= Kovarianz  
= Anzahl der 
Stichproben 
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Korrelations-
koeffizient 

𝑝𝑝1,2 = 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶₁,₂
𝜎𝜎₁𝜎𝜎₂

 = 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶1,2
�𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉(𝑅𝑅)1∗�𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉(𝑅𝑅)2

 

 

 Cov 
σ₁ 
 
 

σ₂ 

= Kovarianz  
= Standard-
abweichung der 
Renditen 1 
= Standard-
abweichung der 
Renditen 2 

Portfoliovarian
z 

(2 Anlagen) 
𝜎𝜎𝑝𝑝2 = 𝑤𝑤12𝜎𝜎12 + 𝑤𝑤22𝜎𝜎22 + 2𝑤𝑤1𝑤𝑤2𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶1,2 

w = Gewicht = 
Prozentualer Anteil 
am Portfolio 

Portfoliovarian
z 

(3 Anlagen) 

σ2 =  𝑤𝑤12 ∗ σ1 
2 +  𝑤𝑤22 ∗ σ2 

2 + 𝑤𝑤32 ∗ σ3 
2  

+ 2 ∗ 𝑤𝑤1 ∗ 𝑤𝑤2 ∗ σ1 ∗ σ2 ∗ 𝑝𝑝1,2 
+ 2 ∗ 𝑤𝑤2 ∗ 𝑤𝑤3 ∗ σ2 ∗ σ3 ∗ 𝑝𝑝2,3 
+ 2 ∗ 𝑤𝑤1 ∗ 𝑤𝑤3 ∗ σ1 ∗ σ3 ∗ 𝑝𝑝1,3 

  

Portfoliorisiko 
(=Volatilität) 

𝜎𝜎𝑃𝑃 =  �𝑤𝑤12𝜎𝜎12 + 𝑤𝑤22𝜎𝜎22 + 2𝑤𝑤1𝑤𝑤2𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶1,2       

oder 

𝜎𝜎𝑃𝑃 = �𝑤𝑤12𝜎𝜎12 + 𝑤𝑤22𝜎𝜎22 + 2𝑤𝑤1𝑤𝑤2𝑝𝑝1,2𝜎𝜎1𝜎𝜎2 

w 
 
𝜎𝜎 

 
 

𝑝𝑝 

= prozentualer Anteil 
im Portfolio 
= Standard-
abweichung der 
Renditen 1, 2 
= Korrelations-
koeffizient 

Portfoliovarian
z für ein Multi-
Asset-Portfolio 

σp2 = �wi
2 ∗  σi2

n

i=1

+  2�� pij ∗
j<1

wi ∗ wj ∗ σi ∗ σj

𝑛𝑛

i=1

 

 
→ �σp2   = σp 

wi 
 

wj 
 
𝜎𝜎𝑖𝑖2 
𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖  

 
 

= Prozentualer Anteil 
Anlagei in % 
= Prozentualer Anteil 
Anlagej in % 
= Varianz der Anlage 
= Korrelations-
koeffizient 
 

Varianz der 
Portfoliorendite 

(σp2) 

σp2 = �Ai
2 ∗  σi2

n

i=1

 

+ 2�� pij ∗
j<1

Ai ∗ Aj ∗ σi ∗ σj

n

i=1

 

𝐴𝐴𝑖𝑖 
𝜎𝜎𝑖𝑖2 
𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖  

 
 

n 
σ𝑖𝑖 ,σ𝑗𝑗 

 

= Anlage i 
= Varianz der Anlage 
= Korrelations-
koeffizient zwischen 
i und j 
= Anzahl Anlagen 
= Standard-
abweichungen 

MOptimimum  

Anteil Asset A 
im (2-Asset 

Portfolio 

=  
𝐸𝐸 (𝑟𝑟𝐴𝐴Ü) ∗ σ𝐵𝐵2 −  𝐸𝐸 (𝑟𝑟𝐵𝐵Ü) ∗ 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝑟𝑟𝐴𝐴Ü, 𝑟𝑟𝐵𝐵Ü)

𝐸𝐸 (𝑟𝑟𝐴𝐴Ü) ∗ σ𝐵𝐵2 + 𝐸𝐸 (𝑟𝑟𝐵𝐵Ü) ∗ σ𝐴𝐴2 − [𝐸𝐸 (𝑟𝑟𝐴𝐴Ü) + 𝐸𝐸 (𝑟𝑟𝐵𝐵Ü)] ∗ 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝑟𝑟𝐴𝐴Ü, 𝑟𝑟𝐵𝐵Ü)
 

 
mit rAÜ = rA - rf 

𝜎𝜎𝑖𝑖2 
Cov 

 
rf 

= Varianz der Anlage 
= Kovarianz zw. den 
Renditen A und B 
= risikofreier Zins 
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Minimum-
Varianz-Ansatz 

𝑥𝑥𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(𝐴𝐴) =  
2 ∗ σ𝐵𝐵2 − 2 ∗ 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝑟𝑟𝐴𝐴, 𝑟𝑟𝐵𝐵)

2 ∗ σ𝐴𝐴2 + 2 ∗ σ𝐵𝐵2 − 4 ∗ 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝑟𝑟𝐴𝐴, 𝑟𝑟𝐵𝐵)
 

 

𝑥𝑥𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(𝐴𝐴) =
σ𝐵𝐵2 − 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝑟𝑟𝐴𝐴, 𝑟𝑟𝐵𝐵)

σ𝐴𝐴2 + σ𝐵𝐵2 − 2 ∗ 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝑟𝑟𝐴𝐴, 𝑟𝑟𝐵𝐵)
 

 
𝑥𝑥𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(𝐴𝐴) = 1 − 𝑥𝑥𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(𝐵𝐵) 

𝜎𝜎𝑖𝑖2 
 
𝑟𝑟𝐴𝐴 
 

Cov 
 

 

= Varianz der Anlage 
= Rendite der Anlage 
A 
= Kovarianz zw. den 
Renditen der Anlage 
A und B 

Portfolio-Beta 𝛽𝛽𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃  =  �𝑥𝑥𝑝𝑝,𝑖𝑖 ∗  𝛽𝛽𝑖𝑖

𝑁𝑁

𝑖𝑖=1

 
XP,i 

 

𝛽𝛽𝑖𝑖 

= Gewicht i im 
Portfolio 
= Beta von Asset i 

Performance-
attribution 

𝑟𝑟𝐴𝐴 =  𝑟𝑟𝑃𝑃 −  𝑟𝑟𝐵𝐵 
𝑟𝑟𝑝𝑝 
𝑟𝑟𝐵𝐵 

= Rendite Portfolio 
= Rendite 
Benchmark 

Market-Timing 

 

𝑟𝑟𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 =  �(𝑥𝑥𝑝𝑝,𝑖𝑖 − 𝑥𝑥𝐵𝐵,𝑖𝑖

𝑁𝑁

𝑖𝑖=1

) ∗ 𝑟𝑟𝐵𝐵,𝑖𝑖 

XP,i 

 

XB,i 

 
rB,i 

= Gewicht i im 
Portfolio 
= Gewicht i in der 
Benchmark 
= Rendite i in der 
Benchmark 

Einzeltitel-
selektion 𝑟𝑟𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆 = �(

𝑁𝑁

𝑖𝑖=1

𝑟𝑟𝑝𝑝,𝑖𝑖 − 𝑟𝑟𝐵𝐵,𝑖𝑖) ∗  𝑥𝑥𝐵𝐵,𝑖𝑖 
rP,i = Rendite i im 

Portfolio 

Interaktions-
effekt 𝑟𝑟𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 = �(

𝑁𝑁

𝑖𝑖=1

𝑥𝑥𝑝𝑝,𝑖𝑖 − 𝑥𝑥𝐵𝐵,𝑖𝑖) ∗ (𝑟𝑟𝑝𝑝,𝑖𝑖 − 𝑟𝑟𝐵𝐵,𝑖𝑖) 
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III. Kapitelkosten 
 

Kennzahl Formel Erläuterungen 

WACC rE ∗
E

E + D 
+  rD ∗

D
E + D 

 

rE 
rD 
E 
D 

= EK-Rendite 
= FK-Rendite 
= Eigenkapital 
= Fremdkapital 

WACC nach Steuern rE ∗
E

E + D 
+  rD ∗

E
E + D 

∗ (1 − 𝑡𝑡𝑐𝑐) 
E 
D 
𝑡𝑡𝑐𝑐 

= Eigenkapital 
= Fremdkapital 
= Grenzsteuersatz 

Eigenkapitalrendite 
(M & M) WACC + (WACC − rD) ∗

D
E

 

𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊 
 
 

rD 
D 
E 

= Weighted 
Average Cost of 
Capital 
= FK-Rendite 
= Fremdkapital 
= Eigenkapital 

Erwartete Rendite einer 
Anlage CAPM 

𝐸𝐸(𝑟𝑟𝑘𝑘)  =  𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟  +  𝛽𝛽 ∗  �𝐸𝐸(𝑟𝑟𝑀𝑀)  −  𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟�  +  𝜀𝜀𝑘𝑘 

𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟  
𝛽𝛽 

𝐸𝐸(𝑟𝑟𝑀𝑀) 
 
𝜀𝜀𝑘𝑘 

= risikoloser Zins 
= Beta-Faktor /  
= erwartete Rendite 
des Marktportfolio 
= spezifisches 
Risiko 

Erwartete Rendite einer 
Anlage über 3-Faktor-

Modell von Fama/French 

𝐸𝐸(𝑟𝑟𝑘𝑘) =  𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟  + 𝛽𝛽𝑀𝑀 ∗  �𝐸𝐸(𝑟𝑟𝑀𝑀) −  𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟�  +  𝛽𝛽𝑆𝑆
∗ 𝐸𝐸(𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆) + 𝛽𝛽𝐻𝐻 ∗ 𝐸𝐸(𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻) + 𝜀𝜀𝑘𝑘 

𝛽𝛽𝑆𝑆 
 

𝐸𝐸(𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆) 
 
𝛽𝛽𝐻𝐻 

𝐸𝐸(𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻) 

= Beta small minus 
big -effect 
= Faktor small 
minus big-effect 
= Beta high minus 
low-effect 
= Faktor high minus 
low-effect 

Beta-Faktor CAPM 
𝛽𝛽𝑘𝑘 =

𝜎𝜎𝑘𝑘 ∗ 𝑝𝑝𝑘𝑘,𝑀𝑀

𝜎𝜎𝑀𝑀
 =  

Cov(k,M)

σM2
 

 

𝜎𝜎𝑘𝑘 
 
 

𝑝𝑝𝑘𝑘,𝑀𝑀 
 
 
𝜎𝜎𝑀𝑀 

 
 

Cov(k,M) 
𝜎𝜎𝑀𝑀2  

 

= Standard-
abweichung der 
Anlage k 
= Korrelation 
zwischen Anlage k 
und Marktportfolio  
= Standard-
abweichung des 
Marktportfolios 
= Kovarianz (k,M) 
= Varianz des 
Marktportfolios 
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Eigenkapitalkosten (über 
DDM-Modell) 

 
𝑟𝑟𝐸𝐸 =  𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷1+𝑃𝑃1

𝑃𝑃0
− 1 = 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷1

𝑃𝑃0
+ 𝑃𝑃1−𝑃𝑃0

𝑃𝑃0
  

 
oder 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷1

𝑃𝑃0
 + 𝑔𝑔 

  

 
 
IV. Unternehmensanalyse  
 

Kennzahl Formel Erläuterungen 

Fremdkapitalquote 
𝐹𝐹𝐹𝐹

𝐹𝐹𝐹𝐹 + 𝐸𝐸𝐸𝐸
 

EK 
FK 

= Eigenkapital 
= Fremdkapital 

Eigenkapitalquote 
𝐸𝐸𝐸𝐸

𝐹𝐹𝐹𝐹 + 𝐸𝐸𝐸𝐸
   

Verschuldungsgrad 
𝐹𝐹𝐹𝐹
𝐸𝐸𝐸𝐸

   

Dynamischer 
Verschuldungsgrad 

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉ℎ𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀
𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶ℎ𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓

   

Zinsdeckungsquote 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸

𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍𝑍
   

Kapitalrückflussquote 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸
𝐸𝐸𝐸𝐸 + 𝐹𝐹𝐹𝐹

   

ROCE 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸

𝐸𝐸𝐸𝐸 + 𝐹𝐹𝐹𝐹
   

Quick Ratio 
𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 + 𝐶𝐶𝐶𝐶 + 𝑀𝑀𝑀𝑀 + 𝐴𝐴𝐴𝐴
𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹

 

CE 
 

MS 
 

AR 

= Zahlungsmittel-
äquivalente 
= kurzfristige 
Wertpapiere 
= Forderungen 

Verbindlichkeiten-
rückflussquote 

𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶ℎ𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓
𝐹𝐹𝐹𝐹

   

Bruttomarge 
𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵 𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣 𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈

𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈
   

EBIT-Marge 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸
𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈

   

Umsatzrendite 
𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁
𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈
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Gesamtkapitalrendite 
Nettogewinn + Zinsaufwand

Gesamtkapital
   

Return on Investment 
Nettogewinn 
𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈

∗  
𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈

Gesamtkapital 
   

Nennwert je Aktie 
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏.𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔ℎ𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾

𝑁𝑁(𝑆𝑆)
 N(S) = Aktienanzahl 

Anzahl Aktien 
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏.𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔ℎ𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾 

𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁 𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴
 

  

Ergebnis je Aktie 

𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺 𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛ℎ 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆
𝑁𝑁(𝑆𝑆)

 

= 
𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵ℎ𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤 𝑗𝑗𝑗𝑗 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴 ∗ 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 

N(S) = Aktienanzahl 

Dividende je Aktie 
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺 𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛ℎ 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆 ∗ 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴ℎü𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡

𝑁𝑁(𝑆𝑆)  
 

N(S) 
 
= Anzahl Aktien 

Mischkurs M =
𝐾𝐾𝑎𝑎 ∗ 𝑛𝑛𝑎𝑎 +  𝐾𝐾𝑛𝑛 ∗ 𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑛𝑛𝑎𝑎 + 𝑛𝑛𝑛𝑛
 

𝐾𝐾𝑎𝑎 
𝑛𝑛𝑎𝑎 

 
𝐾𝐾𝑛𝑛 

 
𝑛𝑛𝑛𝑛 

 

= Kurs alte Aktie 
= Anzahl alte 
Aktien 
= Ausgabepreis 
neue Aktie 
= Anzahl neue 
Aktien 

Bezugsverhältnis 𝐵𝐵𝐵𝐵 =  
𝑛𝑛𝑎𝑎
𝑛𝑛𝑛𝑛

 
  

Bezugsrecht 

𝐵𝐵𝐵𝐵 = 𝐾𝐾𝑎𝑎 −𝑀𝑀 
oder 

𝐵𝐵𝐵𝐵 =
𝐾𝐾𝑎𝑎 − 𝐾𝐾𝑛𝑛
𝑛𝑛𝑎𝑎
𝑛𝑛𝑛𝑛

  + 1
 

  

Operation Blanche 
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴ℎ𝑙𝑙 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝐵𝐵𝐵𝐵 ∗  𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 𝑗𝑗𝑗𝑗 𝐵𝐵𝐵𝐵

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀ℎ𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾ℎöℎ𝑢𝑢𝑢𝑢𝑢𝑢
 

  

Dividendenrendite 
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷 𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴

𝐵𝐵ö𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟
∗ 100 

  

Dividende pro Aktie 

 
𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁ℎ𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡

𝑁𝑁(𝑆𝑆)
∗ 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷ℎü𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 

 

N(S) 
 

= ausstehende 
Aktien 
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Thesaurierungsquote 1 −
Div
EPS

 
Div 
EPS 

= Dividende 
= Ergebnis je Aktie 

Gewinnwachstumsrate 
/Wachstumsrate 

 

𝑔𝑔 =
𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺ä𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏.𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾

𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺
 

 
oder 

 
𝑔𝑔 =  𝑇𝑇ℎ𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒 

∗  𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 

  

Ertragswert 
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷ℎ𝑠𝑠𝑠𝑠ℎ𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛ℎ𝑒𝑒𝑒𝑒 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺 𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝 𝐽𝐽𝐽𝐽ℎ𝑟𝑟

𝑖𝑖
 

i 
 

= Kapitalisierungs-
zinssatz 

Ertragswertkurs 
in € pro Aktie 

𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈ℎ𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚
𝑁𝑁(𝑆𝑆)  N(S) = Anzahl Aktien 

Buchwert 
je Aktie 

(𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏) 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸
𝑁𝑁(𝑆𝑆)

 N(S) = Anzahl Aktien 

KBV 
𝐵𝐵ö𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟 𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴
𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵ℎ𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤 𝑗𝑗𝑗𝑗 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴

 =  
𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀

𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸
 

KBV = Kurs-Buchwert-
Verhältnis 

KGV 

 

𝑃𝑃0
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸1

=
1

𝑐𝑐 − 𝑔𝑔
 

 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸1 = 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸0 ∗ (1 + 𝑔𝑔) 

KGV 
 
𝑃𝑃0 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸1 

 
 

g 
c 

= Kurs-Gewinn-
Verhältnis 
= Preis einer Aktie 
= in einem Jahr 
erwartetes Ergebnis 
je Aktie 
= Wachstumsrate 
= Kapitalkostensatz 

KCV 
𝑃𝑃0

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶ℎ𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓 𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴
 

KCV 
 
𝑃𝑃0 

= Kurs-Cashflow-
Verhältnis 
= Börsenkurs Aktie 

PEG 
𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾

𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺ℎ𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠
 

PEG = Price-Earnings-
to-Growth-Ratio 
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V. Unternehmensbewertung 
 

Kennzahl Formel Erläuterungen 

Marktkapitalisierung 𝑃𝑃0 ∗ 𝑁𝑁(𝑆𝑆) 
N(S) 
𝑃𝑃0 

= Anzahl Aktien 
= Börsenkurs 

Aktienkurs 
(Dividend-Discount-

Modell) 
𝑃𝑃0 =  

𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷1 + 𝑃𝑃1
1 + 𝑟𝑟𝐸𝐸

 

𝑃𝑃0 
 

𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷1 
𝑃𝑃1 
 
𝑟𝑟𝐸𝐸 

= Preis einer Aktie 
in t0 
= Dividende in t1 
= Preis einer Aktie 
in t1 
= erwartete Rendite 

Aktienkurs (DDM-
Mehrjahresbetrachtung) 

𝑃𝑃0 =  
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷1

1 + 𝑟𝑟𝐸𝐸
+

𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷2
(1 + 𝑟𝑟𝐸𝐸)2

+ ⋯
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑛𝑛 + 𝑃𝑃𝑛𝑛

(1 + 𝑟𝑟𝐸𝐸 )^n
   

Aktienkurs (DDM – 
konstantes Wachstum) 

𝑃𝑃0 =  
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷1
𝑟𝑟𝐸𝐸 − 𝑔𝑔

 g = growth rate 
(Wachstumsrate) 

Unternehmenswert Marktwert EK + Verbindlichkeiten – Flüssige Mittel EK = Eigenkapital 

Unternehmenswert  
DCF-Modell 

=  �
𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑡𝑡

(1 + 𝑖𝑖)𝑡𝑡
+

𝑅𝑅𝑅𝑅𝑇𝑇

(1 + 𝑖𝑖)𝑇𝑇

𝑇𝑇

𝑡𝑡=1

 

 
mit RWT = 𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑡𝑡+1

𝑖𝑖−𝑔𝑔
 = �1+g

𝑖𝑖−g
� ∗ FCF𝑡𝑡 

FCFt 

 

RWT 

i 
 

g 

= Free-Cashflow 
der Periode 
= Terminal Value 
= Diskontierungs-
zins 
= Wachstumsrate 

Aktienpreis in t0 P0 =
PV(Zukünftige Gesamtdividenden +  Rückkäufe)

𝑁𝑁(𝑆𝑆)
 

PV 
 

N(S) 

= Present Value = 
Barwert 
= Anzahl Aktien 

Unternehmenswert 
(ewige Rente) 

FCF 
𝑖𝑖 

 
FCF 

i 

= Free Cashflow 
= Diskontierungs-
zins 

Aktienpreis in t0 
V0 + Flüssige Mittel0 − Verbindlichkeiten0

N(S)
 

V0 
 

N (S) 

= Unternehmens-
wert 
=  Anzahl Aktien 

Tax Shield Unternehmenssteuersatz ∗ Zinszahlungen   

Unternehmenswert 
(𝑉𝑉𝑙𝑙) 

𝑉𝑉𝑢𝑢 + 𝑃𝑃𝑃𝑃( 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 𝑆𝑆ℎ𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖) − 𝑃𝑃𝑃𝑃( 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑) 

𝑉𝑉𝑙𝑙 
 
𝑉𝑉𝑢𝑢 

 
 

= Wert gehebeltes 
Unternehmen 
= Wert nicht 
gehebeltes 
Unternehmen 
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Unternehmenswert/EBIT
DA Multiplikator 

V0
EBITDA

   

Eigenkapital-
multiplikator 
(Buchwert) 

Gesamtvermögen
𝐸𝐸𝐵𝐵  

 𝐸𝐸𝐵𝐵 
 

= Buchwert 
Eigenkapital 

Eigenkapital-
multiplikator 
(Marktwert) 

Gesamtvermögen
𝐸𝐸𝑀𝑀  

 𝐸𝐸𝑀𝑀 
= Marktwert 
Eigenkapital 

Wertadditivität P (C) = P (A + B) = P (A) + P B P = Preis 

 
 

VI. Risikokennzahlen 
 

Kennzahl Formel Erläuterungen 

Sharpe-Ratio 
�𝑟̂𝑟𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 −  𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟�

𝜎𝜎𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃
 

𝑟̂𝑟𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃  
 
 

𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟  
𝜎𝜎𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 

= durchschnittliche 
Portfoliorendite 
einer Stichprobe 
= risikoloser Zins 
= Portfolio-
volatilität 

SCML (Steigerung der 
Kapitalmarktlinie) 

𝑟𝑟𝑀𝑀 − 𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟
𝜎𝜎𝑀𝑀

 

𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟  
 
𝑟𝑟𝑀𝑀  

 
𝜎𝜎𝑀𝑀 

= risikoloser 
Kapitalmarktzins 
= Rendite 
Marktportfolio 
= Volatilität 
Marktportfolio 

Treynor-Maß 
𝑟̂𝑟𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 − 𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟

𝛽𝛽𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃
 

𝑟̂𝑟𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃  
 

𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟  
 

𝛽𝛽𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃  

= ø Portfoliorendite 

einer Stichprobe 

= risikolose 

Verzinsung 

= Portfoliobeta 

Jensen-Alpha 
�𝑟̂𝑟𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 − 𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟� − �𝑟̂𝑟𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵ℎ𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚 − 𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟�

∗ 𝛽𝛽𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 + 𝜀𝜀 
𝑟̂𝑟𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵ℎ𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚   

 
= durchschnittliche 
Rendite Benchmark 

Value at Risk (VaR)  VaR = RP ∗  σ ∗ N(x)* √𝑡𝑡 

RP 
σ 

N(x) 
√𝑡𝑡 

= Risikoposition 
= Volatilität 
= Konfidenzniveau 
= Liquidationsphase 
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Marginal Value at Risk 
(∆ 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑖𝑖) 

= N(𝑥𝑥)  ∗
COV(x,y)

σ𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝
 COV(x,y) 

𝑁𝑁(x) 
= Kovarianz  
= Konfidenzniveau 

Incremental Value at 
Risk 

VaRi = Ni ∗  ßi ∗ σp ∗ ai 

Ni 
ßi 
ai 
 

= Konfidenzniveau 
= Beta-Faktor 
= Betrag 
Vermögensmehrung 

Component Value at 
Risk 

CoVaRi = Portfolio VaR ∗  ßi ∗ wi 
ßi 
wi 

 

= Beta-Faktor 
= Anteil 
Wertpapier𝑖𝑖  in % 

Value at Risk – 
Anpassung 

Liquidationsphase 
VaRt = VaR ∗ √t 

VaR 
t 

= value at Risk 
= Zeit 

Value at Risk – 
Anpassung 

Konfidenzniveau 
VaR (x∗) = VaR (x) ∗

N(x∗)
N(x)

 
N(x∗) 

 
N(x) 

= neues 
Konfidenzniveau 
= Konfidenzniveau 

Kapitalkosten mit 
Risikozuschlag 

= 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀
𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉 (𝑟𝑟𝑀𝑀 )

 = 
𝑟𝑟𝑀𝑀 −𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟

−(𝑟𝑟𝑀𝑀 +𝑁𝑁(𝑥𝑥)∗ 𝜎𝜎𝑀𝑀)
 

 
MRP  

= market risk 
premium 

Kapitalkosten aus dem 
Ertragsrisiko 

1+𝑖𝑖𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟𝑟
1−𝜆𝜆∗𝑉𝑉∗𝑑𝑑

 - 1 

𝜆𝜆 
 
 

V 
 
 
 

d 

 = Überrendite pro 
Einheit Risiko 
(shape ratio) 
= Variations-
koeffizient des 
Ertrags zum 
Ertragsrisiko 
= Risikodiversifi-
kationsfaktor  

Versicherungsprämie [Pr(𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉) ∗ 𝐸𝐸 (𝑍𝑍𝑍𝑍ℎ𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉)]
1 + 𝑐𝑐

 c = Kapitalkosten 

Ausfallrisiko PD ∗ Höhe des Ausfalls 
PD 

 
= Ausfall-
wahrscheinlichkeit 

Return on risk-adjusted 
capital (RoRaC) 

=
Nettoeinkommen

zugewiesenes Risikokapital
 

 

=
Kursgewinn − risikofreier Zinssatz

CoVaR
 

 

=
Umsatz − Kosten

CoVaR
 

CoVaR 
= Component Value 
at risk 
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Risk-adjusted return on 
capital (RaRoC) 

=
Risikobereinigtes Nettoeinkommen
𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤ℎ𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎ℎ𝑒𝑒𝑒𝑒 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅

 

 

=
Nettoeinkommen − Risikokapital
𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤𝑤ℎ𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎ℎ𝑒𝑒𝑒𝑒 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅

 

  

Erwarteter Verlust PD ∗ LGD ∗ EaD 

PD 
 

LGD 
 

EaD 

= Ausfall-
wahrscheinlichkeit 
= Verlust bei 
Ausfall 
= Ausfallkredithöhe 

Risikoangepasster 
Kreditzins 

→ Eigenkapitalkosten 
für Kreditinstitute 

1.  Standardabweichung der Ausfallrate in % 
 
2.  σPD = �PD ∗ (1 − PD)  
 
3.  CVaR = EaD ∗ �PD ∗  σLGD2 + LGD2 ∗ σPD2   
 
4.  Eigenkapitalkosten€=  

CVaR ∗ Eigenkapitalkosten % 

σLGD 
 
σPD 

 
 
σLGD2  

 
σPD2  

 
 

CVaR 

= Volatilität des 
Ausfallverlustes 
= Volatilität der 
Ausfallwahrschein-
lichkeit 
= Varianz des 
Ausfallverlustes 
= Varianz der 
Ausfallwahrschein-
lichkeit 
Credit Value at risk 

CVaR eines 
Kreditportfolios 

 

�CVaRA
2 + CVaRB

2 + 2 ∗ CVaRA ∗ CVaRB ∗ 𝑝𝑝1,2 

 
𝑝𝑝𝐴𝐴,𝐵𝐵 

 
 

= Korrelations-
koeffizient von A 
und B 

Portfolio-Hedge Hedge-Ratio= Portfoliowert
 (Indexstand∗Kontraktwert) 

  *Beta   
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VII. Working Capital Management  
 

Kennzahl Formel Erläuterungen 

Working Capital Umlaufvermögen − kurzfristige Verbindlichkeiten   

Kosten für Working 
Capital working capital ∗ c c = Kapitalkosten 

Cash conversion cycle ∅ Lagerreichweite + ∅ Debitorenlaufzeit
− ∅ Kreditorenlaufzeit 

∅ = Durchschnitt 

Lagerreichweite 
(DIO) 

∅ Lagerbestand
Umsatzkosten 

∗ 365   

Debitorenlaufzeit 
(DSO) 

∅ Forderungsbestand
Umsatz 

∗ 365   

Kreditorenlaufzeit 
(DPO) 

∅ Verbindlichkeiten
Umsatzkosten 

∗ 365   

 
 

 
VIII. Bewertung von Anleihen 
 

Kennzahl Formel Erläuterungen 

Barwert  

 

𝑃𝑃𝑃𝑃 =  �
𝐶𝐶𝐶𝐶𝑡𝑡

(1 + 𝑖𝑖)𝑡𝑡

𝑛𝑛

𝑡𝑡=1

 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑡𝑡 
 
i 
 
t 

 

= Cashflow im 
Zeitpunkt t 
= Diskontierungs-
zinssatz 
= Zeitpunkt des 
Geldflusses 

Effektivverzinsung 
(Näherungsformel) 

 

𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁 + 𝑅𝑅ü𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐ℎ𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 − 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸
𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿  

𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸
 

 

  

Emissionskurs/ 
Ausgabekurs 
(Zerobonds) 

𝐴𝐴 =
𝑁𝑁𝑁𝑁

(1 + 𝑖𝑖𝑚𝑚)𝑇𝑇 
NW 

T 
im 

= Nennwert 
= Laufzeit 
= Marktzins 

Effektivzins 
(Zerobonds) 𝑟𝑟𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒 = �

𝑁𝑁𝑁𝑁
𝑃𝑃
�
1
𝑡𝑡
− 1 

NW 
t 
P 

= Nennwert 
= Zeitperioden 
= Preis 
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Kuponzahlung bei 
festverzinslichen 

Anleihen 

Anleihezins ∗ NW
Anzahl Auszahlungen pro Jahr

 NW = Nennwert 

Endfälligkeitsrendite (
NW

P
)
1
𝑡𝑡 − 1 

𝑡𝑡 
NW 

P 

= Zeitperiode 
= Nennwert 
= Preis 

Preis einer 
festverzinslichen Anleihe 

CPN ∗
1
Y
�1 −

1
(1 + Y)𝑡𝑡

� +
NW

(1 + Y)𝑡𝑡
 

CPN 
Y 
 

= Coupon Payment 
= Endfälligkeits-
rendite 

 
 
IX. Derivative Finanzinstrumente  
 

Kennzahl Formel Erläuterungen 

Optionspreis Innerer Wert + Zeitwert   

Innerer Wert Call Option 𝑃𝑃0 - Basispreis  𝑃𝑃0 = Marktpreis des 
underlying 

Innerer Wert Put Option Basispreis - 𝑃𝑃0 𝑃𝑃0 = Marktpreis des 
underlying 

Zeitwert 𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂ℎ𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒 −  𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝 𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊   

Hebel einer Option 

 

𝑃𝑃0
(𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂ℎ𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒 ∗ 𝐵𝐵𝐵𝐵) 

𝑃𝑃0 
 

BV 

= Marktpreis des 
underlying 
= Bezugsverhältnis 

Future Preis 

F0 = S0e(r-q)*T 

 

F0 = S0e(r-rf)*T 

 

F0 = (S0 + UPV)erT 

e 
S0 
 

T 
𝑟𝑟 
 

q 
 

rf 

 
UPV 

= Euerlersche Zahl 
= Preis der Anlage 
heute 
= Laufzeit 
= risikofreier 
Zinssatz 
= Dividenden-
rendite 
= ausländischer 
risikofreier Zinssatz 
= Barwert 
Aufbewahrungs-
kosten 

 
 

  



 

15 

X. Sonstige Berechnungen 

Kapitalwert 𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁 = −𝐶𝐶 + �
𝐶𝐶𝐶𝐶𝑡𝑡

(1 + 𝑖𝑖)𝑡𝑡

𝑛𝑛

𝑡𝑡=1

 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑡𝑡 
 
i 
 
t 
 

C 

= Cashflow im 
Zeitpunkt t 
= Diskontierungs-
zinssatz 
= Zeitpunkt des 
Geldflusses 
=Anfangs-
investition 

Kapitalwert mit 
Insolvenz-

wahrscheinlichkeit 
𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁 = −𝐶𝐶 + �

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑡𝑡 ∗  (1 − 𝑃𝑃𝐵𝐵)𝑡𝑡

(1 + 𝑖𝑖)𝑡𝑡

𝑛𝑛

𝑡𝑡=1

 
𝑃𝑃𝐵𝐵 = Insolvenz-

wahrscheinlichkeit 

Barwert eine ewigen 
Zahlungsreihe mit 

Insolvenz-
wahrscheinlichkeit 

𝑃𝑃𝑃𝑃 =
𝐶𝐶𝐶𝐶 ∗ (1 − 𝑃𝑃𝐵𝐵)

𝑖𝑖 + 𝑃𝑃𝐵𝐵
 

𝑃𝑃𝐵𝐵 = Insolvenz-
wahrscheinlichkeit 

 
Tabelle der Normalverteilung 
 

 


