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Kapitel 1
Einfiihrung

Das Ziel dieser Arbeit ist, verschiedene Techniken zur Modellierung der
Renditen und des Risikos darzustellen und einige von denen empirisch zu
iiberpritfen. Dabei soll auf Gemeinsamkeiten und spezifische Unterschiede der
Resultate in Bezug auf Branche und Herkunft der zur Analyse ausgewihiten
polnischen und deutschen Aktiengesellschaften aus dem Industrie- Banken- und IT-
Sektors.

Die Arbeit beginnt mit kurzer historischen Darlegung europiischer
Aktienmarkte. Danach werden spezifische Eigenschaften des polnischen und
deutschen Aktienmarktes unter Einbezug neuester Entwicklungstrends aufgezihlt,
Usnterschiedliche Theorien zur Modellicrung von Aktienrenditen werden im 3.
Kapitel ausfithrlich erldutert. Eine besondere Bedeutung kommt der Modellicrung
von Aktienrenditen selbst und des Risikos zu. Unterschiedliche theoretische Modelle
werden dargestellt, um anschlieBend zu empirisch bedingten Modifikationen zu
iibergehen. Die Modetle zur Ermiitiung des Risikos werden in die auf traditionellen
Kennzahlen basierten und auf moderne Ansdtze aus der Finanzierungstheorie
cingeteilt, die in der neuesten Zeit immer breitere Akzeptanz finden. Zu den
erfolgreichsten gehoren ohne jeglichen Zweifel der Value at Risk und GARCH-
Ansatz. Im Kapitel 4 werden deskriptive Kennzahlen der zu untersuchten Zeitreihen
vorgenommen. Im nédchsten Schritt wird zur empirischen vergleichenden Analyse
tbergegangen. Im 5. Kapitel wird praktische Bedeutung eines CAPM, ARMA,
GARCH und EWMA- Ansatzes Gberpriift.



