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1 Cashflows

OCF =FEy— A —Ag— Ay Az Ausgaben fiir Zinsen
FCFE :OCFf(Ale])f(AAfEA)*AT‘FEF AI_EI
FCFrp =OCF — (A1 —E;)— (Aa— Ea) + Ay

Nettoinvestitionen

Aa — E4 Nettofinanzanlagen
Fy Einnahmen aus Umsatztitigkeit

Ay Laufende Ausgaben Er Fremdkapitalaufnahme

As Ausgaben fiir Steuern Ar Fremdkapitaltilgung

Praktikerformel fiir OCF: Jahresiiberschuss + Abschreibungen + Verédnderungen in Riickstellungen + sonst. Kor-

rekturen
2 Kapitalwert

Zahlungsversprechen: Co = 3 345 Rentenbarwertfaktor: RBF(i,n) = § — sye
=0

¢ Sicherer Marktzins z¢ Zahlungsstrom in Periode ¢

3 Diversifikation

_ e _ 22 _ _
Hgesamt = Tafta + Tppp RISIKO: Ogesame = \/x?lag +zi0; 4+ 2x,xp0,0pp Wenn p = —1 = x4 =

4 Bewertung von EK
4.1 Dividendendiskontierungsmodell DDM

Mit r. =i+ RPy ; RPy =038« RPyy — Po= ), (1+r 3 Bei konstantem Wachstum Dy 1 =
t=1

Dy = L

Gordon: Py = = i

g 7

4.2 Equity-Methode

FCFg, FCFp, . i FCFg,

Po= e t+ arne

4.3 Entity-Methode
Twace = gig *TE + % * (1 - S)TF
4.4 Residual Income Model RIM

Py =By + 2 % ergibt das selbe wie DDM, aber unempflindlicher.

Ob

0atop

Dt*

(1 + g) ergibt sich

re BEigenkapitalkosten s Gewinnsteuersatz (FCFp enthdlt FK Zinsen, die

.. . steuermindernd sind)
RPy; Martkrisikopramie
i sicherer Zins B; Buchwert Zeitpunkt t

rwace Weighted average cost of capital EKR,; Eigenkapitalrendite
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