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Methodik

Die nachfolgend gezeigten Ergebnisse beruhen auf der in Berg et al. (2017)* vorgestellten Methodik zur Berechnung impliziter Kapitalkosten bzw. Marktrisikopramien. Dabei entsprechen die impliziten Kapitalkosten eines Unternehmens|
i im Rahmen eines Dividendendiskontierungsmodells jener Diskontierungsrate k, welche dazu fiihrt, dass der Barwert der erwarteten Dividenden dem heutigen Marktwert eines Unternehmens i entspricht. Dabei wird unterstellt, dass die

Dividende ab t=3 mit einer konstanten Rate ¢ wichst. wobei sich foleender Z h nach th ischen Umfor: ergibt:
P = Dy + D, + E; —gBV,
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Zur monatlichen Berechung impliziter Kapitalkosten bzw. Marktrisikoprdmien werden fiir die in der Gleichung dargestellten Eingabeparameter entsprechende Werte der direkt von I/B/E/S abgerufen bzw. falls nicht vorhanden, aus

entsprechenden Datenpunkten von I/B/E/S extrapoliert. Die Einteilung der Sektoren erfolgt dabei nach Sharpe (1982) und Ferson, Harvey (1991). Alle Inputparameter werden auf Basis der Wechselkurse zum Stichtag in USD konvertiert.
Die gezeigten Ergebnisse beruhen dabei auf den Mittelwerten der verfiigbaren Analystenschétzungen.

Implizite Betafaktoren

Erdolindustrie Finanz/-Immobilienwirtschaft Gebrauchsgiiter
2,00 200 2,00
1,80 1,80 1,80
1,60 1ag 140 1,60 1,60
140 125 124 123 127 133 L 126 | 1 140 133 133 134 |5 105 130 133 134 . Lo
120 L4 113 ’ 120 . 120 g9 103 106 107 LI qo7 LII 108 LI0 106 104
1,00 1,00 1,00
0,80 0,80 0,80
0,60 0.60 0,60
040 040 040
020 020 020
0,00 0,00 0,00
120 27220 320 420 520 620 720 820 920 1020 1120 1220 320 420 520 620 720 820 920 1020 1120 1220 120 2720 320 420 520 620 720 820 9720 1020 1120 1220
Grundstoffindustrie Lebensmittel/-Tabakindustrie Bauwirtschaft
2,00 2,00 2,00
1.80 1.80 1.80
149

1,60 1,60 1,60

136

1.40 1.40 s e 1240123123 122 121 140 129 13 123 124 101 ggg 128 124 g 124
120 0.5 120 109 20 105 104 IO 120
100 073 077 077 083 080 080 0go 081 87 1.00 1.00
0,80 0,80 0,80
0,60 0,60 0,60
0,40 040 0,40
020 020 020
0,00 0,00

220 320 420 820 1220 120 220 820 320 4220 820

0,00
520 620 7120 920 1020 11220 420520 620 720 920 1020 1120 12720 120 2120 520 620 7120 920 1020 1120 12/20

3

Investitionsgiiterindustrie Transportindustrie Versorgungsindustrie

200 2,00 2,00
1,80 1,80 1,80
1,60 1,60 1,60
140 140 140
120 120 1,03 093 120 100 103 105 108 LIT L1206 109 1.09
1.00 073 100 088 086 0,92 085 086 086 085 085 089 086 1.00
o0 071 071 71 060 061 062 058 059 057 059 058 0.80 0.80
0,60 : 0.60 0,60
040 040 040
020 020 020
000 0,00 000

220 320 420 520 620 720 820 920 1020 1120 12220 120 2120 420 520 620 720 820 920 1020 1120 1220 220 320 420 520 620 720 820 920 1020 1120 12220

Textil/-Handelsindustrie Dienstleistungsbranche Freizeitindustrie
2,00 2,00 2,00
1.80 1.80 1.80
1,60 1,60 1,60
1.40 1.40 140
1,20 120 1,20
1,00 . 1,00 082 084 1,00 086 082 083 0,84
079 ; 0,79 078 0.80 081

o 075 077 o712 073 072 074 078 075 075 075 076 e 68 068 071 069 ogo 076 076 076 076 0,76 0,74

80 0,80 R
0,60 0,60 0,60
0,40 0,40 0,40
0,20 020 0,20

0,00 0,00

0,00
120 220 320 420 520 620 720 820 920 1020 1120 1220 320 420 520 620 720 820 920 1020 1120 1220 120 220 320 420 520 620 720 820 920 1020 1120 1220

* Berg, Heigermoser, Kaserer, Kittlauss, Willershausen, 2017: Schétzung erwarteter Marktrisikoprimien mittels impliziter Kapitalkosten: Ein praxisorientierter Ansatz, Corporate Finance 2017




