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Diese Klausur umfasst 7 Aufgaben auf 7 Seiten. Bitte liberzeugen Sie sich, dass Sie alle Aufgaben
bekommen haben. Schreiben Sie die Losung bitte jeweils direkt unter die Aufgabenstellung. Nur die
dort befindlichen Antworten werden gewertet. Flir Nebenrechnungen kénnen Sie auch die
Rickseiten benutzen. Antworten ohne hinreichende Nebenrechnung werden nicht gewertet.

Bitte Idsen Sie nicht die Heftung der Bldtter. Dies miisste als Tduschungsversuch gewertet werden.

Bearbeitungsdauer: 90 Minuten, es wird erwartet, dass Sie 60 Punkte erreichen. Sie haben also
Wahlmoglichkeiten.

Erlaubte Hilfsmittel: Taschenrechner und Sprachworterbuch.

Niitzliche Formel: Der Barwert zum Diskontierungszinssatz r einer Reihe von n gleichen Zahlungen in

Hohe von a, fallig am Ende jeder Periode, ist - .

Aufgabe 1: Der Barwert des Zahlungsstroms

Falligkeitszeitpunkt | t=1 t=2 t=3 t=4
Betrag 1000 z 2000 2000
zum Zeitpunkt t = 0 sei 6000 RON bei einem Zinssatz von 10% jahrlich. (5 Punkte)

a) Wie grolist z?

b) Wie groR ist der Endwert zum Zeitpunkt t = 4?

Endwert =




Aufgabe 2: Wie sind die Daten eines Investitionsprojekts zu modifizieren, um der Ertragsteuer
Rechnung zu tragen? Beschreiben Sie die Anderungen sowohl fiir die Projektbewertung auf der Basis
von Cash Flows als auch auf der Basis von Residualgewinnen und erlautern Sie die Griinde fiir die
vorzunehmenden Anderungen. (10 Punkte)



Aufgabe 3: luliu Comertant kauft einen gebrauchten Lieferwagen fir sein Geschaft zum Preis von
50,000 RON. Der Handler bietet eine Finanzierung in gleichen monatlichen Raten Uber 5 Jahre zu
einem Effektivzins von jahrlich 9% an. Die Raten sind zum Anfang jedes Monats zu zahlen.

(10 Punkte)

a) Man bestimme den monatlichen Diskontierungsfaktor fiir zu einem Jahreszins von
9%.

b) Man gebe eine Bestimmungsgleichung fiir die Monatsrate an.

¢) Man lose die Gleichung.

a)

b)

Aufgabe 4: Eine Nullkuponanleihe, die zum Nennwert von 10 000 € zuriickgezahlt werden soll, wird
an der Borse zu 3 450 € gehandelt. Der Marktzins des Schuldners ist 8% p.a. Man bestimme die
Restlaufzeit der Anleihe. (5 Punkte)



Aufgabe 5: Ein Steinbruch wirft in jedem Betriebsjahr Einnahmen in Hohe von 110T€ ab. Die
Gewinnungskosten im ersten Jahr werden auf 40T€ geschatzt; infolge des zunehmenden
Ausbeutungsgrads steigen die Gewinnungskosten jedes Jahr um 25%. Im Zeitpunkt der SchlieBung
mussen die Anlagen sofort abgebaut und das Geldande gesichert werden. Das kostet 200T€. Der
Kalkulationszinsful} betrage 5%.

a) Man bestimme das optimale Stillegungsjahr.

Hinweis: Sie kdnnen eine sinngemaR modifizierte , Ersatzregel” anwenden: der Weiterbetrieb
lohnt sich, solange der Periodenverlust aus dem Weiterbetrieb noch nicht groRRer ist als die
Zinsen auf die SchlieRungskosten, die man durch Hinausschieben des SchlieBungszeitpunkts
gewinnt. Sie kdnnen aber auch sofort Teil b) fir steigende Betriebsdauern |6sen und dann sehen,
bei welcher Betriebsdauer das Optimum erreicht wird. (10 Punkte)

b) Wie groR ist der Wert des Steinbruchs am Anfang des ersten Jahres bei optimaler
Betriebsdauer? (10 Punkte)
Sie kénnen Ihre Rechnungen in folgender Tabelle vornehmen:

Betriebsdauer Cash Flow Wert ohne Stillegungskosten Wert nach Stillegungskosten

0

1



Aufgabe 6: Ein Finanzinstitut emittierte zu einem Zeitpunkt zwei Anleihen mit unterschiedlicher
Laufzeit, die Anleihe ,,L“ mit langer Laufzeit und die Anleihe , K“ mit klrzerer Laufzeit. Beide Anleihen
wurden zum Nennwert ausgegeben und werden auch ohne die Zinskupons als stripped bonds “Ls*
bzw. ,Ks“ gehandelt. Die unten stehende Abbildung zeigt den Barwert der vier Bonds in Abhangigkeit
vom Marktzins. (10 Punkte)

a) Man fiille die leeren Marken in der Abbildung mit dem zugehérigen Namen der Anleihe aus.

Entnehmen Sie der Grafik:

b) die Nennwerte der Anleihen,

c) die Hohe des Marktzinssatzes im Ausgabezeitpunkt,

d) die Laufzeiten der Anleihen.

e) Kann die Zinsstrukturkurve im vorliegenden Fall strikt steigend oder fallend sein? Warum?
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Antworten:



Aufgabe 7: Ein Unternehmen kann die Wartung seiner Anlagen fremd vergeben. Die Wartungsfirma
bietet einen Einjahresvertrag oder einen Zweijahresvertrag an. Die Gebiihr des Einjahresvertrags
betragt 5 Geldeinheiten (GE) und umfasst auch die notwendigen Ersatzteile. Die infolgedessen
vermiedenen eigenen Wartungskosten betragen 7 GE pro Jahr. Beim Zweijahresvertrag sind die
Ersatzteile nicht eingeschlossen, daher betragen die ersparten Wartungskosten nur 6 GE pro Jahr.
Die gesamte Vertragsgeblihr ist in beiden Fallen zu Beginn der Vertragslaufzeit fallig und betragt

8 GE. Der KalkulationszinsfuRR betrage 10% pro Jahr. (15 Punkte)

a) Ist die Fremdvergabe der Wartung vorteilhaft? (Begriindung durch Rechnung).

b) Welcher der beiden Vertrage ist vorteilhafter? (Nehmen Sie an, beide Vertrdge kénnen bei
Ablauf zu gleich bleibenden Bedingungen verlangert werden.)

¢) Wie andert sich die optimale Entscheidung, wenn der Einjahresvertrag ein einmaliges

Einfihrungsangebot ist und daher nicht verlangert werden kann?

Uberlegen Sie zu jeder der drei Fragen, welche Methoden zu ihrer Beantwortung in Frage kommen
und wie sie anzusetzen sind; skizzieren Sie diese Uberlegungen in kurzen Worten auf dem folgenden
Blatt.

Antworten:



Uberlegungen zu Aufgabe 7:



