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Vorwort zur 18. Auflage

Seit der letzten Auflage im Jahre 2016 haben sich wichtige Parameter fiir finanzwirt-
schaftliche Entscheidungen auf den Finanzmarkten verandert.

Durch Notenbankpolitiken, wie insbesondere die der EZB, die als primére Zielsetzung
Wohlstandstransfers anstelle von Geldwertstabilitdt in ihrem Fokus haben, entwickelte
sich ein finanzwirtschaftliches Umfeld mit beachtlicher und somit entscheidungsrele-
vanter Inflationshohe und dies bei gleichzeitig langfristig negativen Zinsen.

Eine kostenlose Bargeldhaltung ist damit nicht mehr moglich, und die wichtige Aufbe-
wahrungsfunktion des Geldes zu einem quasi sicheren Zinsfuf ist verloren gegangen.
Dies stellt fiir viele finanzwirtschaftliche Modelle und praxisrelevante Bewertungsver-
fahren fiir Finanzinstrumente ein Problem dar. Die betroffenen Modelle und Kalkiile
miissen daher so verandert und angepasst werden, dass sie einen, friiher fiir unrealis-
tisch gehaltenen, Finanzmarkt mit negativen Zinsen abbilden kénnen.

Eines der grofleren Themen der Neuauflage ist deshalb die Berticksichtigung von nega-
tiven Zinsen bei Finanzprodukten wie Swaps, Zinsoptionen und Floating Rate Notes.
Bei den Ausfiihrungen zu Kapitalkosten und Unternehmensbewertung wurden Debt
Betas mit einbezogen.

Ein weiterer veranderter Parameter auf den Finanzmaérkten ist die sich immer mehr
intensivierende Beriicksichtigung der Nachhaltigkeit bei finanzwirtschaftlichen Ent-
scheidungen. Dem wird in der Neuauflage durch Ausfiihrungen bei den Unterneh-
menszielen, der Asset Allocation (Investmentfonds), den Anleihen sowie bei den Kapi-
talkosten Rechnung getragen.

Eine Finanzierungsvariante, die sich in den letzten Jahren herausgebildet hat, ist das
Crowd Funding. Im Buch werden die beiden Auspridgungen Crowd Investing und
Crowd Lending erldutert.

Wie immer wurden Verdnderungen im institutionellen Bereich eingearbeitet, so ins-
besondere neue Marktsegmente der Deutschen Borse und Verdnderungen in deren
Indexwelt, wie der neu geschaffene DAX 40.

Gleiches gilt fiir Veranderungen bei Gesetzen und Regularien. Es fanden kleinere An-
derungen im Steuerrecht (degressive Abschreibungen, Option zur Kérperschaftsteuer
von Personengesellschaften, SOLI-Anpassungen) und im Recht von Personengesell-
schaften Berticksichtigung.

Dartiber hinaus wurden neue empirische Forschungsergebnisse bei den Ausfiithrun-
gen zu Kapitalstruktur, Faktormodellen und Hedging einbezogen, wie das derzeit
besonders im Fokus stehende Five Factor Model von French und Modelle mit Liquidi-
tatsfaktor.
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Vorwort zur 18. Auflage

Einige Beispiele in den Bereichen Investitionsentscheidungen und Leasing wurden
modifiziert oder zusétzlich aufgenommen.

Wie bei jeder Neuauflage wurde das Stichwortverzeichnis einer Uberarbeitung unter-

zogen. Sollten Sie als Leser trotz der von uns angewandten Sorgfalt Fehler entdecken,

so bitten wir um Hinweis unter ps-hinweise@wiwi.uni-augsburg.de.

Wir danken allen Lesern, die durch ihre Anregungen zur Verbesserung des Buches

beigetragen haben. Unser besonderer Dank fiir die tatkréiftige Unterstiitzung bei der

Uberarbeitung des Buches gilt Herrn Florian Schmid M.Sc., Herrn Markus Ulze M.Sc.,

Herrn Andreas Herb B.Sc. und Herrn Tobias Herkommer Stud. Ing.

Augsburg im Juni 2022 Manfred Steiner
Andreas Rathgeber
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