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Vorwort

Die Finance bzw. die Finanzmarkttheorie befasst sich mit der Anlage und Beschaffung
von Kapital auf den Finanzmärkten. Die Bedeutung der Finance in der Kapitalanlage
und somit in der Finanzanalyse sowie im Portfolio- und Risikomanagement ist darauf zu-
rückzuführen, dass an den Finanzmärkten große Vermögen gemacht, aber auch vernichtet
werden können. Die richtige Umsetzung der finanzmarkttheoretischen Konzepte ermög-
licht, Gewinne zu erzielen bzw. Verluste zu begrenzen. Neben dem hierfür erforderlichen
Finance-Verständnis müssen die Marktteilnehmer die den Modellen zugrundeliegenden
Annahmen verstehen und sich der Anwendungsgrenzen bewusst sein.

Das vorliegende Fachbuch ist als Lehrbuch konzipiert und deckt die Konzepte der
Finance ab, die für die Kapitalanlage relevant sind. Das Buch ist in vier Teilen geglie-
dert und besteht aus vierzehn Kapiteln. Der erste Teil umfasst die Portfoliotheorie und
setzt sich aus sechs Kapiteln zusammen. Zuerst werden die verschiedenen Rendite- und
Risikogrößen vorgestellt, bevor die Anlagecharakteristiken wie die Eigenschaften einer
Renditeverteilung, die Informationseffizienz der Finanzmärkte und der Zusammenhang
zwischen der Markteffizienz und der Behavioral Finance beschrieben werden. Danach
wird die Konstruktion von effizienten risikobehafteten Portfolios anhand historischer Ren-
ditedaten gezeigt, die sich auf der Effizienzkurve befinden. Zum optimalen risikobehaf-
teten Portfolio gelangt man, indem die Effizienzkurve mit den investorenspezifischen
Indifferenzkurven kombiniert wird. Die Einbindung der risikolosen Anlage im Portfolio
führt zur effizientesten Kapitalallokationslinie, auf der das optimale Portfolio liegt. Die
Ausführungen zur Portfoliotheorie enden mit dem Capital Asset Pricing Model (CAPM)
und dem Fama/French-Modell (FFM), die für die Berechnung der Renditeerwartung von
einzelnen Anlagen oder Portfolios eingesetzt werden können. Hierzu werden systema-
tische Risikofaktoren verwendet. Der zweite Teil des Buches besteht aus drei Kapiteln
und befasst sich mit der Analyse und Bewertung von Aktien. Dabei werden das Di-
videndendiskontierungsmodell, die Free-Cash-Flow-Modelle wie das Free-Cash-Flow-
to-Equity-Modell, das Free-Cash-Flow-to-Firm-Modell und das Adjusted-Present-Value-
Modell sowie Preis- und Wertmultiplikatoren vorgestellt. Die Aktienbewertungsmodelle
werden in der Fundamentalanalyse benutzt, um fehlbewertete Aktien zu identifizieren.
Der dritte Teil deckt die Anleihen ab, die weltweit die größte Anlageklasse darstellen.
Die zwei Kapitel zu den Anleihen beinhalten die Preis- und Renditeberechnung sowie
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die Risikoanalyse mithilfe der Duration und der Konvexität. Der vierte Teil des Buches
enthält eine Abhandlung über die Derivate und setzt sich aus drei Kapiteln zusammen.
Neben den verschiedenen Einsatzmöglichkeiten von Derivaten werden die Bestimmung
des Gewinns/Verlusts von Forwards, Futures, Swaps und Optionen behandelt. Die Preis-
berechnung wird für Forwards/Futures und Optionen geschildert. Der letzte Teil endet
mit einem Kapitel über die Optionsstrategien, mit deren Hilfe sich die Risikoexposition
eines Basiswerts (z. B. einer Aktie) verändern lässt. Darüber hinaus wird gezeigt, wie Op-
tionsstrategien eingesetzt werden können, um auf eine prognostizierte Preisrichtung und
Volatilitätsänderung des Basiswerts zu spekulieren.

Das Buch basiert auf den folgenden Grundsätzen. 1. Die finanzmarkttheoretischen
Konzepte werden verständlich erklärt, wobei neben der Theorie auch die praktische Um-
setzung gezeigt wird. Der anwendungsorientierte Charakter des Buches wird durch die
Microsoft-Excel-Anwendungen unterstrichen, die sich jeweils am Ende der Kapitel be-
finden. 2. Die Finance-Konzepte werden, wann immer möglich, an konkreten Beispielen
des deutschen und des schweizerischen Finanzmarkts angewandt. 3. Das Buch ist wei-
testgehend modular aufgebaut, sodass der Leser auch einzelne Modelle wie etwa das
Markowitz-Modell, das Capital Asset Pricing Model, das Fama/French-Modell oder das
Black/Scholes-Modell gezielt nachschlagen kann.

Die vierzehn Kapitel des Buches bestehen jeweils aus einer Einleitung, dem eigent-
lichen Lehrinhalt, der Zusammenfassung, den Aufgaben und Lösungen, den Microsoft-
Excel-Anwendungen, soweit möglich, sowie dem Literaturverzeichnis. Die in den An-
wendungsbeispielen und Aufgaben verwendeten Aktien, Indizes, Anleihen, Zinsen, Wäh-
rungen und Derivate beziehen sich hauptsächlich auf den deutschen und den schweizeri-
schen Finanzmarkt.

Die Motivation zum Schreiben von Büchern ist über die Jahre im Rahmen meiner
langjährigen Unterrichtstätigkeit an Universitäten, Fachhochschulen sowie in den Vorbe-
reitungskursen zum CFA® (Chartered Financial Analyst) bei CfBS Center for Business
Studies entstanden. Es bereitet mir große Freude, mein erarbeitetes Wissen in der Finanz-
markttheorie in Lehrbuchform zu übertragen. Das Ergebnis dieser Bestrebungen liegt in
den vier Büchern Finance: Angewandte Grundlagen (2018), Finance (2017), Aktienbe-
wertung (2015) und Portfoliomanagement (2013) vor.

Nach dem Erscheinen des Buches Finance im Jahre 2017, das ich im Rahmen mei-
ner Vorlesungen im Masterstudium an der Universität St. Gallen verfasst habe, wurde ich
von verschiedenen Dozenten angefragt, ob ich auch ein anwendungsorientiertes Grund-
lagenbuch zur Finance schreiben könne, das an Fachhochschulen und Universitäten in
unteren/mittleren Semestern und in Weiterbildungslehrgängen eingesetzt werden kann.
So habe ich mich im Sommer 2017 dazu entschieden, dieses Buch zu schreiben. Im Ver-
gleich zum Buch Finance konzentriert sich das vorliegende Werk auf die Grundlagen.
Daher eignet es sich als Einstiegsbuch in die Finanzmarkttheorie.

Es ist mir ein großes Anliegen, all jenen zu danken, die mich bei der Erarbeitung und
Verfassung des vorliegenden Buches unterstützt haben. Insbesondere möchte ich mich für
die interessanten Fachdiskussionen bei Dr. Gerold Studer bedanken.



Vorwort VII

Mit der Fertigstellung dieses Werkes endet für mich ein weiteres Buchprojekt. Ich
hoffe, dass Ihnen das Lesen des Buches genauso viel Freude bereitet, wie ich sie beim
Schreiben hatte.

Risch
im März 2018

Dr. Enzo Mondello
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GGR geldgewichtete Rendite
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ICMA International Capital Markets Association
IFRS International Financial Reporting Standards
IRR Internal Rate of Return
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kfr. kurzfristig
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LIBOR London Interbank Offered Rate
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MiFID Markets in Financial Instruments Directive
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MSCI Morgan Stanley Capital Index
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NTM Next Twelve Months
NYSE New York Stock Exchange
OTC Over the Counter
SARON Swiss Average Rate Overnight
SMB Small minus Big
SMI Swiss Market Index
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TP Tangentialportfolio
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USD US-Dollar
US-GAAP US Generally Accepted Accounting Principles
usw. und so weiter
VAR Value at Risk
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WACC Weighted Average Cost of Capital
WTI West Texas Intermediate
YEN Japanischer Yen
z. B. zum Beispiel
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