wartungswert und Streuung auf cine Spezitizierung der UmwellZURTRAES
PPrognose der Fintrittswahrscheintichkeiten bzw. der (bedingten) Renditen vt
(et werden kann. Die Anwendung der  klassischen™ Stichprobentheorie ering
niimlich eine vergleichsweise einfache Schitzung von r und o, Inder Folpe wi
Schiitzer fiir den Erwartungswert mit ¢ und der fiir die Standardabweichuig ik
bezeichnet. Fiir N Beobachtungen (iquidistante Periodenlingen voraisgessts
erhilt man:

| iisiinig

il 1)

el Formel (3. 14) bzw. (3.15) cerhalt man:

| : (-0 4()+...+|,‘)5):\,524‘Vn p.m.

20

1/2
Firwartungstreuer Schiitzer fiir den Erwartungswert: (195 - 1,524) ]} =4,319% p-m.

‘ l4-\(—(),40~l,524)2+...+
ot 119
: N .L . ‘s i Renditen erhilt man:
" {401 kontinuierlicher Formulierung der Ren
Iirwartungstreuer Schitzer fiir Qie Varianz': - - 0’0195)] B

(

r"-[lnﬂ-
20

N =t
8= —— ¥ (5 —-EP. o :

e (= 1,438% diskret)

Obige Schiitzer diirfen nur bedingt als Erwartungswert bzw. Streuuny e
Renditeverteilung angesehen werden. Korrekterweise ist ndmlich tber In(l 4§
aufzusummieren, da nur fiir die kontinuierliche Rendite (asymptotische) Noriiih
verteilung unterstellt werden kann. Da aberi.d.R. Tages- bzw. Wochenrenditen 2
Schitzung herangezogen werden und fiir vergleichsweise kleine Werte von il
In(1+1)~r, konnenobige Schiitzer aus praktischer Sichtals ausreichende Approxi
mation angeschen werden; dies mag auch die hiufige Anwendung obiger Darstel
[ung in der Literatur erkldren. ‘

hzw.

1/2
2
S {1 [(In (O 996)—0,01427)2 +...+(1n(1,0195)—0,01427) ]}
0. =175 s
‘ 19

_ 4,226% p-m-

ad b)

y=12-1 524% =18 288% p.a. (= 16,795% p-a. kont'muierlich)
t(p.ay=12-1 =18,

dSnie )
Beispiel 3.9 hzw.

p.a)= 12 -4,319% = 14,962% p-a.

Fiir cine Aktie wurden folgende Monatsrenditen gemessen: 5(
) Jeiche Resultat:
e ok Bt r% Iiir den kontinuietlichen Fall erhdlt man annihernd das g
- 2 . diskret

1 ~0,40 1 5,49 i (p a)=12-1,427%=17,128%p-2 (218,682% p-8. Gk

2 2,59 12 ~0,63 5. (p.a.)=12-4,226%= 14,640% p-2-

3 1,63 13 -3,14 ¢

4 9,29 14 -4,38

a -1,52 15 -091 332 Zum Wahlverhalten typischert Investoren

6 4,48 16 -3,78 i . . en systematisch dargestellt

7 6,90 17 - 1,49 0 cinem ersten Schritt sollen die bisherigen Ausfiihrung y

8 521 18 —0;73 LS i .

0 4,44 19 9.52 bzw. erganzt Wer ' 1 risikoscheu und daher bemiiht, Risiko

i “ Investor 18t gf““dsachC G h strikt konka-

10 —4,04 20 1,95 _ Der,typische” In ren. Seine Priferenzen werden durch strl

zu vermeiden bzw.zZu reduzie ek

1si ] erfaldt.

e RlSlkonutzenfunktlonen '
‘ll)em Wahlverhalten der Investoren wird qnterstelltr,w i

. das Wertpapier(portefeuille) mit der hoheren €

daB sie bei gleichem RlSle
I /ur Herleitung des erwartungstreuen Schiitzers &2 fiir die Varianz o> siche Anhang 3.1. Es sei daraul Rendite bzw. bel
hingewiesen, daf3 nicht gezeigt werden kann, daB & ein erwartungstreuer Schiitzer fiir die Standard-

abweichung o ist.
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