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Themen: 
• Real-Optionen 

 
Aufgaben 

1. Sky Taxi Ltd ist ein neugegründetes Unternehmen, dass Lufttaxi an Leiter von 
Unternehmen anbieten möchte. Die Unternehmer sind sicher, dass Nachfrage für 
so eine Dienstleistung existiert, da nicht alle Unternehmen in der Region es 
rechtfertigen können ein eigenes Flugzeug zu besitzen, aber manchmal so etwas 
brauchen. Die Geschäftsidee ist aber trotzdem unsicher. Es wird erwartet, dass mit 
40% Wahrscheinlichkeit die Nachfrage im 1. Jahr niedrig ist. Wenn das der Fall 
ist, dann bleibt die Nachfrage klein mit einer Wahrscheinlichkeit von 60% auch in 
den nächsten Jahren. Wenn aber schon im 1. Jahr die Nachfrage groß ist bleibt sie 
weiterhin groß in den nächsten Jahren mit 80% Wahrscheinlichkeit.  Die erste 
Entscheidung die die Unternehmer treffen müssen ist was für ein Flugzeug zu 
kaufen. Ein Turboprop kostet 350.000 USD. Ein Flugzeug mit Kolbenmotor 
kostet 180.000 USD, ist aber kleiner und lockt auch weniger Kunden an. Solche 
Flugzeuge verlieren schneller an Wert, und es wird erwartet dass man ein solches 
second-hand Flugzeug im nächsten Jahr mit 150.000 USD kaufen kann. Deshalb 
haben die Unternehmer eine Idee: wäre es nicht besser wenn man mit einem 
Kolbenmotorflugzeug anfängt und wenn die Nachfrage hoch ist, kauft man ein 
zusätzliches second-hand Flugzeug. Der Kalkulationszinssatz ist 8%. Folgende 
Tabelle beschreibt die erwarteten Cashflows: 

 
Flugzeug Nachfrage im 

Jahr 1 
CF im Jahr 1 
(Tsd USD) 

Nachfrage ab 
Jahr 2 

CF1 im Jahr 2  
(Tsd USD) 

Turboprop Stark 150 Stark 960 
   Schwach 220 
 Schwach 30 Stark 930 
   Schwach 140 
Kolbenmotor Stark 100 Stark – mit 

zusätzlichem 
Flugzeug 

800 

   Schwach - mit 
zusätzlichem 
Flugzeug 

1002 

   Stark 4103 

                                                 
1 Anstelle aller CF ab t=2 haben wir in dieser Zelle den Barwert der zukünftigen Cashflows ab t=2 
berechnet für das Jahr 2 
2 Wenn man zusätzlich das zweite Flugzeug angeschafft hat und die Nachfrage nicht groß ist hat man 
höhere Kosten 
3 Wenn man nur ein Kolbenmotorflugzeug besitzt kann man einfach nicht die ganze Nachfrage bedienen 



   Schwach 180 
 Schwach 50 Stark 220 
   Schwach 100 
 

a) Welchen Flugzeug sollte man zum Zeitpunkt t=0 kaufen? 
b) Wie hoch ist der Wert der Erweiterungsoption? 

 


