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2.4 Kalenderjahrliche Verzinsung

mathematisch verniinftige, die durchgehend exponentielle, stetige Verzinsung, kom-
men wir, wie gesagt, in Abschnitt 2.6 zu sprechen.

Nun, da wir wissen, wie mit unterperiodischen Zeitrdumen bei exponentieller Ver-
zinsung umzugehen ist, konnen wir auch ein weiteres bereits angesprochenes Pro-
blem klédren. Im Anschluss an Beispiel 2.12 hatte sich die Fragestellung ergeben, wie
man unterperiodische Laufzeiten berechnen kann. Mithilfe des Modells der kalen-
derjdhrlichen Verzinsung kénnen nun auch Zeitpunkte genau bestimmt werden, und
zwar durch Betrachtung konkreter Daten:

~

CETEEIPA VAN Am 26.08.2013 wird ein Startkapital von 500 € bei einem Jah-
reszins von 5 % angelegt. Wann ist es auf 550 € angewachsen?

Lésung: Das Auflésen von (2.7) nach n lieferte bereits zuvor den Wert

Ky 550
log | — log| —
= (KD) = (500) ~ 1,95347

~ log(g) ~ log(1,05)

Dies lasst sich als , knapp zwei Jahre“ deuten. Nach (2.11) muss dann gelten
125 ta
550=500-{1+ —-0,05})-1,05- {1+ —-0,05} , (2.12)
360 360

denn dass t; = 125 und N =1 ist, ist nach den Voriiberlegungen klar. Auflosen
der Gleichung (2.12) nach #; ergibt dann

ty ~ 214,14 .

Also wird am 215. Tag des Jahres 2015, mit anderen Worten am 05.08., ein Kapi-
\tal von 550 € iiberschritten.

CEEEIPAEIN Ein Betrag von 1.000€ bei quartalsweiser Verzinsung am
09.09.2013 mit dem Quartalszins i= 2% angelegt. Berech-
net werden soll das Kapital am 21.07.2016, wenn kalenderjdhrliche Verzinsung
zugrunde gelegt wird.

Losung: In der Formel (2.11) muss nun lediglich 360 durch 90 ersetzt werden.
Fiir die Laufzeit gilt
22 20

n=—+11+—,
90 90

und mit der entsprechenden Anpassung der Formel (2.11) ergibt sich das End-
kapital

22 20
K, =1.000- (1 * 30 ~0,02) 1,02 . (1 *30 ~0,02) ~ 1.255,01 €.

N J
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Aufgaben zum Abschnitt 2.4

EM Aufwelchen Betrag ist ein Guthaben von 6.000 € am 17.03.2019 angewach-
sen, das am 08.10.2015 bei einem Jahreszinssatz von 3,8 % angelegt wurde?

BEM Am 21.03.2014 werden 5.000 € bei einem Jahreszins von 4,5 % angelegt.
Wann ist das Guthaben auf 6.000 € angewachsen?

EM Betrachten Sie eine durchgehend lineare Verzinsung mit 3,8 % p.a. im
Gegensatz zu einer kalenderjdhrlichen Verzinsung mit 3,3 % p.a. In beiden
Modellen werde am 22.04.2014 ein Betrag von 1.200 € angelegt.

(a) Bei welchem Modell ergibt sich am 12.02.2016 ein groferes Guthaben
und um welchen Prozentsatz ist es grofer?

(b) Bestimmen Sie den Tag, an dem sich in beiden Modellen das gleiche
Guthaben ergibt.

M Welcher Betrag muss am 23.05.2015 angelegt werden, um am 14.08.2019
iiber 20.000 € zu verfiigen, falls

(a) komplett linear
(b) kalenderjahrlich

mit einem Jahreszins von jeweils i = 5,1 % verzinst wird?

B Am 01.06.2015 wird ein Kapital von 2.000 € bei einem Halbjahreszinssatz
von 1,75 % angelegt. Berechnen Sie, wann es bei reiner linearer Halbjahres-
verzinsung auf 2.500 € angewachsen ist und berechnen Sie zum Vergleich
den entsprechenden Zeitpunkt fiir die kalenderjdhrliche Halbjahresverzin-
sung.

I Am 18.04.2020 soll iiber einen Betrag von 20.000 € verfiigt werden. Dazu
wird am 05.12.2014 ein Startkapital Ky angelegt.
(a) Bestimmen Sie Ky, falls kalenderjdhrlich mit 3,9 % p. a. verzinst wird.
(b) Bestimmen Sie Kp, falls kalenderhalbjdhrlich mit 1,8 % p.a. verzinst
wird.
(c) Wie miisste kalenderjahrlich verzinst werden, falls das Startkapital
16.000 € betragt?

y

2.5 Unterperiodische Verzinsung

Die zentralen Formeln der bisherigen Zinsprozesse gelten fiir beliebige Zinsperioden.
In der Praxis sind dabei Zinsperioden, die ein Jahr {ibersteigen, uniiblich; in der Regel
sind die Zinsperioden ein Jahr oder kiirzer. Das Rechnen mit beliebigen Zinsperioden
kann allerdings einige Schwierigkeiten mit sich bringen, beispielsweise dann, wenn
der Zins fiir ein Jahr angegeben wird, aber die Zuschlédge doch unterjdhrig erfolgen.
Nehmen wir etwa an, eine Bank gibt fiir die Verzinsung eines Kapitals den nomi-
nellen Jahreszinssatz i = 6 %. Darunter versteht man den Zinssatz, mit dem in allen
bisherigen Modellen stets gerechnet wurde: den Zinssatz i, der in die Formeln ein-
zusetzen ist. Nun bietet die Bank allerdings an, dass die Zinszuschlédge nicht erst am
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Jahresende, sondern bereits am Ende jedes Quartals erfolgen sollen. Es soll also ,,zwi-
schenverzinst“ werden. Mithilfe von (2.3) kann dann das Kapital am Ende des ersten
Quartals berechnet werden, ndmlich

1
K =K0'(1+Z~1')=K0~1,15.

N

Die unterjdhrige Verzinsung wird ja zundchst einmal linear berechnet. Den hier auf-
tauchenden Zinssatz 1,5 % nennt man in diesem Zusammenhang den relativen Zins-
satz, genauer den relativen Quartalszinssatz zum nominellen Jahreszinssatz 6 %.

Nun soll, abweichend vom rein linearen Modell, dieses erreichte Kapital mitver-
zinst werden, und dies ab sofort nach jedem Quartal. Man erhélt auf diese Methode
ein neues Modell, ein exponentielles, und zwar mit dem Aufzinsungsfaktor g = 1,15,
der durch den relativen Zinssatz gegeben ist. Das Kapital Ko wéchst dann nach einem
Jahr, also nach vier Zinszuschlagterminen, auf

Ki =Kp-1,015% ~ Ky - 1,06136

an. Man sieht hieran, dass effektiv ein hoherer Zins als 6 % zugeschlagen wurde,
nédmlich ungefdhr 6,136 %.

Zu den drei Zinsbegriffen, die in diesem Modell bislang vorkommen, gesellt sich
ein vierter hinzu: Man kann sich ndmlich nun fragen, welcher Quartalszins denn auf
einen effektiven Jahreszinssatz von 6 % fiihrt. Fiir diesen Quartalszins iy, den man
den konformen Quartalszinssatz nennt, gilt:

(1+1)*=1,06,

woraus man iy = 1,467 % berechnet.
Das Beispiel macht plausibel, dass man vier verschiedene Zinsbegriffe auseinan-
derhalten muss:

Unterperiodische Zinssatze

EM Nomineller Zinssatz:
Dies ist der fiir eine Zinsperiode geltende Zinssatz i, der den bisherigen
Formeln zugrunde liegt und der keine Zwischenverzinsungen berticksich-
tigt.

BN Relativer Zinssatz:
Wird die Periode in m Teilperioden gleicher Lénge eingeteilt, so ist dies der
Zinssatz, der fiir jede der Teilperioden gilt.

EM Effektiver Zinssatz:
Dieser Zinssatz gibt den fiir die gesamte Periode resultierenden tatsdchli-
chen Zinssatz an, wenn zu den m unterperiodischen Terminen zwischen-
verzinst wird.

n Konformer Zinssatz:
Darunter versteht man denjenigen unterperiodischen Zinssatz, mit dem
zwischenverzinst werden muss, um am Ende der Periode einen gewtiinsch-
ten effektiven Zinssatz zu erhalten.

Morke!
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Im einfithrenden Beispiel von oben galt ein nomineller Jahreszinssatz von i = 6 %,
aus dem der relative Quartalszinssatz i = 1,5 % resultiert. Bei dieser Quartalszwi-
schenverzinsung ergibt sich ein effektiver Jahreszinssatz von 6,136 %. Man kann
dann auch sagen, dass der Quartalszins von 1,5 % konform zum effektiven Jahreszins
von 6,136 % ist. Soll dagegen ein effektiver Jahreszins von ie = 6 % erreicht werden,
ist hierfiir der konforme Quartalszins i = 1,467 % erforderlich. Fiir schnelle Berech-
nungen geben wir hier die Formeln kompakt an:

Zusammenhange zwischen nominellem, relativem, effektivem und
konformem Zinssatz

parke!

Es bezeichne jeweils m die Anzahl der Teilperioden einer gegebenen vollen Peri-
ode. Dann gelten folgende Umrechnungen:

B Relativer Zinssatz i, bei gegebenem nominellen Zinssatz iy,:

i
o= = (2.13)
m
B Effektiver Zinssatz i, bei gegebenem nominellen Zinssatz ip:
1- m
ip = (1+—") =1 (2.14)
m

B Konformer Zinssatz iy bei gegebenem effektiven Zinssatz ie:

Ix=V1+ig—1. (2.15)

Bei rein linearer Verzinsung ist diese ganze Unterscheidung natiirlich hinfallig, denn
in dem Fall sind nomineller und effektiver Zinssatz sowie relativer und konformer
Zinssatz stets identisch.

~

G JEWREMN  Es sollen die Festgeldangebote zweier Banken verglichen wer-
den. Die eine gewédhrt einen nominellen Jahreszins von 5,26 %
bei einer Anlage fiir 30 Tage und die andere einen nominellen Jahreszins von
5,32 % bei einer Anlage fiir 60 Tage.

Losung: Der effektive Jahreszins ist ein sinnvolles Vergleichskriterium. Er ergibt

sich zu
) 0,0526\ 12
Ie=(1+ —1~5,389%
12
bzw. zu
. 0,0532°
Ie=(1+ 5 —1~5,439%,

und damit ist das zweite Angebot das lohnendere.
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~

CETEE WL  Es soll ein Effektivzins von 4 % erreicht werden. Fiir halbjéhr-
liche, quartalsweise und monatliche Zwischenverzinsungen
ist dafiir jeweils ein geeigneter nomineller Jahreszinssatz zu finden.

Losung: Effektiv 4 % Jahresverzinsung werden fiir die drei Félle m=2, m=4
bzw. m = 12 jeweils durch die konformen Zinssétze

ixg = v/1,04 — 1~ 1,9804 %
bzw.
ixa = V1,04 -1~ 0,9853 %
bzw.
igaz = V1,04 — 1 ~ 0,3274 %
erreicht. Damit ergeben sich die nominellen Jahreszinssitze
in2 A~ 3,9608% bzw. Ipn4~3,9412% bzw. ipi12 &~ 3,9288 %

durch entsprechendes Multiplizieren. Ausgehend von dem gerundeten nominel-
len Jahreszinssatz in2 &~ 3,9608 % etwa ergibt sich fiir halbjdhrliche Zwischen-
verzinsungen tatsidchlich ein effektiver Zins

. 0,039608\2
fo=(1+——— —1a4%.

- J

Aufgaben zum Abschnitt 2.5 T
1% 3

EM Berechnen Sie den effektiven Jahreszins bei einem nominellen Jahreszins
von In = 5,4 % und
(a) halbjdhrlicher Zwischenverzinsung.
(b) quartalsweiser Zwischenverzinsung.
(c) monatlicher Zwischenverzinsung.

B¥ Ein Guthaben vermehrt sich zunéchst bei einem nominellen Jahreszinssatz
von 5 % drei Jahre lang mit quartalsweisen Zwischenverzinsungen. Danach
wird auf monatliche Zwischenverzinsungen umgestellt.

(a) Bestimmen Sie den Prozentsatz, um den das Guthaben nach insgesamt
fiinf Jahren angewachsen ist.

(b) Bestimmen Sie den durchschnittlichen effektiven Jahreszins fiir die
fiinf Jahre.

(c) Wie lange muss monatlich zwischenverzinst werden, bis sich das Gut-
haben verdoppelt?
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IEMl Welches der beiden folgenden Kreditangebote ist vorteilhafter fiir den Kre-
ditnehmer:

(a) eine nominelle Jahresverzinsung von 18,5 %,

(b) eine nominelle Jahresverzinsung von 17 % mit vierteljahrlichen Zwi-
schenverzinsungen?

M Ein Guthaben wird bei einem nominellen Jahreszinssatz von 4,1 % ver-
zinst.

(a) Welchem effektiven Jahreszinssatz entspricht dies, falls monatlich
zwischenverzinst wird?

(b) Welcher nominelle Jahreszinssatz ergibt den gleichen effektiven Jah-
reszinssatz wie im vorhergehenden Aufgabenteil, wenn quartalsweise
zwischenverzinst wird?

M Berechnen Sie ndherungsweise, wie oft im Laufe eines Jahres zwischen-
verzinst werden muss, damit ein nomineller Jahreszins von 3,5 % einer
effektiven Jahresverzinsung von 3,55 % entspricht. D

2.6 Stetige Verzinsung

Im letzten Abschnitt haben wir die unterperiodischen Verzinsungen und die damit
verbundenen wichtigen Begriffe wie den Effektivzins kennengelernt. Alle bisher
betrachteten Verzinsungen, auch die Zwischenverzinsungen, sind diskret. Das
bedeutet, sie finden zu einzelnen, klar voneinander trennbaren Zeitpunkten statt.
Man kann sich nun fragen, was passiert, wenn die Anzahl der Teilperioden immer
weiter erh6ht wird, und zwar schlieBlich so weit, dass die Zuschlagstermine nicht
mehr trennbar sind, dass also ,in jedem Moment“ verzinst wird. Diesen Ubergang
vom diskreten zum sogenannten stetigen oder kontinuierlichen Fall werden wir nun
behandeln.

Greifen wir dazu das Beispiel aus dem vorangehenden Abschnitt noch einmal auf:
Eine nominelle Jahresverzinsung von i, = 6 % ergab bei quartalsweisen Zwischen-
verzinsungen einen effektiven Jahreszins von ungefdhr i, = 6,136 %. Wie sieht dies
bei monatlichen Zwischenverzinsungen aus? Es ergibt sich entsprechend nach (2.14)

0,06 2
ie=(1+ —1~6,168 % .
12

Fiir tdgliche Zwischenverzinsungen erhélt man sogar

0.06 360
fe=(1+— —1~6,183% .
360

Man sieht, dass bei gegebenem nominellen Jahreszinssatz mit wachsender Anzahl der
Teilperioden der Effektivzins immer gréfer wird. Beispiel 2.20 bestétigte bereits diese
Beobachtung in der anderen Richtung: Ein gegebener Effektivzins wird mit wachsen-
der Anzahl der Teilperioden durch einen immer kleineren Nominalzins erreicht.
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Verniinftigerweise sollte es nun nicht moéglich sein, dass der effektive Zinssatz bei
gegebenem nominellen Zinssatz beliebig gro werden kann, und Abb. 2.4 legt dies
auch nahe: Mit wachsender Zahl m der Zwischenverzinsungen steigt der Effektivzins
zwar stetig an, die Wachstumsraten allerdings scheinen mit der Zeit zu stagnieren:
Der Effektivzins scheint sich einem festen Wert zu ndhern.

In der Tat ist dies der Fall, wie auch das folgende Gedankenexperiment deutlich
macht, das in diesem Zusammenhang gern herangezogen wird: Es beschiftigt sich
mit der Frage, was aus einem Euro werden kann, wenn man einen Zinssatz von 100 %
ansetzt. Am Ende des Jahres hat sich dann der Euro natiirlich bei nomineller Verzin-
sung verdoppelt; nun aber werden Zwischenverzinsungen betrachtet. Gibt es etwa
nach einem halben Jahr einen Zwischenzuschlagstermin, so betrdgt das Guthaben
am Ende des Jahres

1 2
(1+§) =2,25€

Bei quartalsweisen Zwischenverzinsungen ergeben sich
1\4
(1 + —) ~ 2,4414 €.
4
Lésst man nun die Zahl der Zwischenverzinsungen immer weiter wachsen, so wird

das Guthaben zwar immer groBer, scheint aber eine gewisse Grenze nicht zu iiberstei-
gen. Fiir den theoretischen Fall sekiindlicher Zinszuschldge ergibt sich schlieBlich

31.104.000

1

1+ ——— ~ 2,71828 €.
31.104.000

Ie

6,20 %

6,15 %

6,10 %

6,05 %

6,00 %

5 10 15 20 25 30 35

Abbildung 2.4: Der effektive Zinssatz i bei einem nominellen Jahreszinssatz von i, = 6 % in Abhangigkeit von der
Anzahl m der Zwischenverzinsungen.
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Hier aber wird etwas Bemerkenswertes offenbar: Der Wert, dem sich die Guthaben
annahern, ist die eulersche Zahl e. Und in Aufgabe 8 aus Abschnitt 1.2 haben wir uns
klargemacht, dass

1 m
lim (1 + —) =e
m—>00 m
gilt. Ersetzt man den plakativen Zinssatz 100 % nun durch einen beliebigen nominel-
len Zinssatz ip, so gilt entsprechend:

m\"
lim (1 + —") =er.
m—> o0 m
Bei dem beschriebenen Grenziibergang m — oo fiir die Anzahl der Teilperioden
spricht man von stetiger Verzinsung oder auch konformer Verzinsung.

Definition Bei gegebenem nominellen Periodenzinssatz i, wichst mit der
Anzahl der Zwischenverzinsungen m der resultierende effektive Zinssatz i..
Beim Grenziibergang m — oo spricht man von stetiger Verzinsung. Bei diesem
Modell nennt man dann den nominellen Zinssatz auch stetigen Zinssatz und
schreibt hierfir i.

Nach obigem Modell gilt also
Ky =Kp - 6’1'S .

Dass die stetige Verzinsung als Modell aus dem Grenziibergang m — oo hervorgeht,
bedeutet dann aber im Prinzip, dass zu jedem Zeitpunkt Zinsen zugeschlagen werden
und man das resultierende Kapital K; auch zu jedem beliebigen Zeitpunkt ¢ bestim-
men kann:

Stetige Verzinsung

Bei stetiger Verzinsung eines Startkapitals Ko mit dem stetigen Zinssatz is gilt fiir
das Kapital zum Zeitpunkt ¢

Ki=Kp-el's . (2.16)

Der diskrete Zinsprozess, mit Zinszuschlédgen zu separierten, abgegrenzten Zuschlags-
terminen, ist damit in einen kontinuierlichen iibergegangen, der einen ganz anderen
Charakter hat als etwa die kalenderjdhrliche Verzinsung. Der stetige Zinsprozess
ist ,glatter”; er vermeidet Spriinge. Das ist zundchst nur ein mathematischer Vor-
teil, doch tatsdchlich wird die stetige Verzinsung sehr oft zur Modellierung von
Finanzprozessen herangezogen, wenn auch nicht im alltdglichen Bankgeschaft.

Vergleicht man die Formel (2.16) mit der Formel (2.7), so fillt einem sofort die
Analogie ins Auge: Hier wie dort berechnet sich das Kapital K bzw. K; durch die
Multiplikation von Ky mit einem gewissen Faktor: bei der exponentiellen Verzinsung
mit ¢" und bei der stetigen Verzinsung mit (es)!. Versteht man die stetige Verzinsung
als konforme Fortsetzung der exponentiellen Verzinsung (was sie ja auch ist), dann
sollte fiir einen ,effektiven Aufzinsungsfaktor” ge die Gleichung

ge =€"
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gelten. Auch bei der stetigen Verzinsung gibt es damit den Begriff eines effektiven
Zinssatzes i, und den folgenden Zusammenhang zwischen stetigem und effektivem
Zinssatz:

Zusammenhang von stetigem und effektivem Zinssatz

Bei der stetigen Verzinsung gilt der Zusammenhang

io=€"—1 bzw. is=In(1+1,). (2.17)

Damit ldsst sich (2.16) alternativ durch
Ki=Ko-(1+i0)! =Ko - ¢, (2.18)

ausdriicken. Die Gleichung (2.18) zeigt unmittelbar, dass die stetige Verzinsung als
Verallgemeinerung der exponentiellen Verzinsung auf beliebige Zeitpunkte ¢ gesehen
werden kann, wobei der Aufzinsungsfaktor g, = ' zugrunde liegt.

Die Konformitét der stetigen Verzinsung geht nun allerdings einher mit der Tatsa-
che, dass sich hier grundsétzlich ein kleineres Endkapital als bei der kalenderjdhrli-
chen Verzinsung ergibt:

~

Beispiel 2.21 Ein Startkapital von Kp = 2.000€ wird am 12.06. eines Jah-
res bei einem nominellen Jahreszinssatz von i = 7 % angelegt.
Gesucht ist der Betrag, auf den das Guthaben am 23.12. bei kalenderjdhrlicher
bzw. bei stetiger Verzinsung angewachsen ist.

Losung: Der Zeitraum berechnet sich zu

19+5-30+22 191
n=—o — = ——,
360 360

Mit dem Modell der kalenderjahrlichen Verzinsung erhélt man
191
K, =2.000-(1+ i -0,07 | & 2.074,28 €,
360

wihrend stetige Verzinsung nach (2.18) nur

Ky = 2.000- 1,075 ~ 2.073,10 €

ergibt.

J

Der stetige (nominelle) Zinssatz i 1dsst auch noch eine andere Interpretation zu. Man
kann sich hierzu die Frage stellen, mit welchem nominellen Zins ein effektiver Zins
von 7 % erreicht werden kann. Fiir quartalsweise Zwischenverzinsungen beispiels-
weise ergibt sich nach (2.15) ein konformer Zins von

ik =Y1,07—1~1,706 %,

porke!
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also ein nomineller Zinssatz von
In~4-0,01706 ~ 6,824 % .

Der effektive Zinssatz i, = 7 % kann aber auch noch anders erreicht werden — indem
némlich die Anzahl der Zwischenverzinsungen erhéht wird. So landet man schlief3-
lich wieder beim Modell der stetigen Verzinsung. Nach (2.17) gilt

is =1n(1,07) ~ 6,766 % .

Ein kleinerer nomineller Zinssatz ist nicht mdéglich. Es gilt allgemein:

Stetiger Zins als minimaler Nominalzins

Der stetige Zinssatz ist der kleinste nominelle Zinssatz, der zu einer vorgegebe-
nen Effektivverzinsung fiihrt.

Grundsitzlich ist es wegen der Umrechnungsmdéglichkeiten natiirlich gleichgiiltig, ob
mit stetiger oder mit diskreter Verzinsung gerechnet wird. So ergibt etwa die Verzin-
sung eines Kapitals von Ko = 100 € mit 10 % Jahreszins nach zwei Jahren das Kapital

K, =100-1,12 =121 €,

und der stetige Zinssatz
is =1n(1,1) = 0,09531 = 9,531 %

ergibt bei stetiger Verzinsung das gleiche Resultat:
Ky =100 - 200931 121 €.

Sollten die beiden Verzinsungen bei Rechnungen manchmal nicht exakt tibereinstim-
men, liegt dies erneut an der Rundung. Eventuell muss dann die Anzahl der Nach-
kommastellen erhoht werden. Es hat sich eingebiirgert, dass in der ,,Bankenpraxis
diskret gerechnet wird, wihrend die stetige Verzinsung eher bei theoretischen Model-
len der Finanzwirtschaft eingesetzt wird.

Aufgaben zum Abschnitt 2.6

BB Berechnen Sie den effektiven Jahreszinssatz bei einer stetigen Verzinsung
mit ig = 2,65 %

Bestimmen Sie den kleinsten nominellen Jahreszinssatz, der zu einer Effek-
tivverzinsung von 2,9 % fiihrt.

Wann verdoppelt sich bei stetiger Verzinsung mit is = 4 % ein Guthaben?

Ein Betrag von 5000 € wird bei einem stetigen Jahreszinssatz von 3 % ver-
zinst. Wann ist der Betrag auf 6.000 € angewachsen?
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Um welchen Prozentsatz ist eine stetige Verzinsung fiir einen Kreditnehmer
giinstiger als eine jahrliche Verzinsung mit 8 %7

Ein Betrag von 1.000 € wird auf ein Konto mit einem nominellen Jahreszins
von 6 % angelegt. Bestimmen Sie den Zeitpunkt moglichst genau, zu dem
sich dieser Betrag bei

(a) durchgehend linearer
(b) kalenderjdhrlicher
(c) stetiger

Verzinsung verdoppelt hat.

Ein Anleger, der eine Abneigung gegen die eulersche Zahl e hat, legt einen
Betrag von 2.500€ bei einem stetigen Jahreszinssatz von is = 3,7 % an.
Geben Sie eine Formel fiir das Guthaben zum Zeitpunkt ¢ an, in der die
Zahl e nicht vorkommt.

F¥ Ein Sparguthaben von 12.345€ werde mit einem nominellen Jahreszins-
satz von 7 % verzinst.

(a) Bestimmen Sie das Guthaben nach acht Jahren bei kalenderjdhrlicher
und bei stetiger Verzinsung.

(b) Geben Sie im vorangehenden Aufgabenteil jeweils den effektiven Jah-
reszinssatz an.

(c) Bestimmen Sie fiir beide Fille den Zeitpunkt, zu dem das Guthaben
sich um 20 % vermehrt hat. )

2.7 Inflation

Der Wert des Geldes ist keine feste nominelle GroBe. So kann man sich heute fiir
einen Betrag von 100 € vielleicht Waren kaufen, fiir die man vor zwei oder drei Jahren
hitte weniger bezahlen miissen und fiir die man in zwei oder drei Jahren wird mehr
bezahlen miissen. Die so mit der Zeit einhergehende Anderungsrate des Preisniveaus
nennt man Inflation. Das Preisniveau ist ein abstrakter Begriff, der sich konkretisie-
ren kann an den sogenannten Lebenshaltungskosten. Da auch diese natiirlich sehr
individuell sind, zieht man zu Vergleichszwecken einen Standardwarenkorb heran,
den Warenkorb eines ,,durchschnittlichen Konsumenten*®.

Kostet der oben erwdhnte Warenkorb beispielsweise heute 100 € und in einem Jahr
103 €, so betrdgt die Inflationsrate 3 %. Die Inflationsrate kann grundsétzlich posi-
tiv oder negativ sein; manchmal spricht man von Deflation, wenn es sich um einen
Riickgang des Preisniveaus handelt. Im Grunde &hnelt damit die Beschreibung der
Inflation einem Zinsprozess, und man fithrt daher analoge Bezeichnungen ein, so
etwa Ijyq fiir die prozentuale Inflationsrate pro Zeiteinheit oder gj,q = 1 + fj,g fiir den
sogenannten Inflationsfaktor.
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