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Hinweise zur Bearbeitung

1 Bearbeiten Siejede Aufgabe und auch jede Tellaufgabe auf einem neuen Blatt. Kennzeichnen Sejedes
einzelne Blatt oben |1 nk s mit der Aufgabemummer sowie der Seitenzahl der Aufgabe (z.B. 2/1,
2al3) und oben r echts mit Ihrer Matrikelnummer. Beschreiben Siedie Blétter einsaitig. Lassen Sie
linkseinen Rand von wenigstens 6 cm.

2. Schreiben Se die von Thnen gewdhite Alternative und die Anzahl der Blétter je Telaufgabe auf die
Vordersaite des EDV-Deckblattes. Z.B.:

Alternative A
Nr. der Aufgabe Blétter je Aufgabe
la 3
1b 4

3. Wenn Se diese Regdn, die ene genaue Korrektur und faire Bewertung sehr erleichtern, nicht
beachten, kann der Korrektor in Fdlen der Ziff. 1 mit 3 bis 15 Punkten Abzug reageren. Verstolie
gegen Ziff. 2 kdnnen Se maximal 20 Punkte kosten.

Wahlmoglichkeiten (vor der Bearbeitung UNBEDINGT durchlesen!)

fur Kaufleute, V olkswirte, Wirtschaftsngenieure und Nebenféchler

Sie kdnnen entweder Alternative A oder Alternative B dieser Klausur bearbeiten.

A: Sie bearbeiten fiinf der sechs Aufgaben Nr. 1 bis 6 nach Threr Wahl. Sollten Sie sechs Aufgaben
bearbeiten, werden Ihnen 50 Punkte von |hrer erreichten Gesamtpunktzahl abgezogen.

B: Sie bearbeiten fiinf der sechs Aufgaben Nr. 6 bis 11 nach Threr Wahl. Sollten Se sechs Aufgaben
bearbeiten, werden [hnen 50 Punkte von Ihrer erreichten Gesamtpunkizahl abgezogen.

zusiizlich fur Handddehrer

C: Sie bearbeiten die fiinf Aufgaben Nr. 2, 3, 4, 6 und 8.

Die Vorgabepunkizahl je Alternative betragt 250 Punkte. Da Sie je Punkt eine Bearbeitungszeit von ener

Minute ansetzen sollen, haben Sie 50 Minuten Zeit, um die Aufgaben ein weiteres Md durchzulesen und um

schfur Ihre optimal e Klausurgtrategie zu entscheiden. Zur Erleichterung I hrer Zeteinteilung werden bel Teilauf-

gaben die entsprechenden V orgabepunktzahlen angegeben.

ACHTUNG: Denken Sie daran, daf} Sie die Aufgaben der Alternativen nicht kombinieren
konnen. Sie miissen sich fiir eine Altermative entscheiden. Nur die Aufgaben der
gewihlten Altemative bearbeiten!
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Aufgabe 1
Zinsrisiko

b)

Definieren Seden Begriff Zinsrisko. Zeigen Se Komponenten und Determinantendes
Zingrisikos auf. Wie kann die Ubernahme von Zingrisiken verringert oder vermieden
werden?

Erlautern Sie, wie man Zingisken mit Hilfe der durchschnittlichen Bindungsdauer
quantifizieren kann. Leiten Sie dazu die Duration aus der Barwertformel ab.

Se haben die Gdegenheit, eine achtjdhrige Anlehe mit 64arozentigem Kupon zu
erwerben. Bevor Sedie Anleihe kaufen, mochten Sie die Zinssengtivitét der Anleihe
be Zinsnderungen in unterschiedlichen Laufzetbereichen Uberprifen. Die
K assazinssédtze entnehmen Sie bitte der folgenden Tabelle:

1.J 2.J. 3.J 4.J. 5.J. 6. J. 7.J. 8.J.

33% | 37% | 41% | 44% | 50% | 54% | 57% | 61%

Se nehmen an, dal3 Sch die Zinsen im enjahrigen Bereich um 20 Basspunkte, im
sechgédhrigen Bereich um 15 Bas spunkte erhGhen. Sie unterstellen eine Zinssenkung
im vierjdrigen Bereich um 18 Basspunkte, im achtjdhrigen Bereich um 30
Basispunkte.

Berechnen Sie die Key-Rate-Durations fir den en-, vier-, sechs- und achtjahrigen
Laufzeitbereich.

Ermitteln Se
- finanzmathematisch genau,
- nach dem Duration-Konzept,

wie dch der Maktwert der Anleihe mit der Verschiebung der gesamten Zins
strukturkurve andert.

Diskutieren Se kurz Vor- und Nachteile der Anwendung des Duration K onzepts.
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Aufgabe 2

Risikotransformation

b)

Welche Strategien fir das K reditgeschéft sind aus Gesamtbanks cht zu unterschaden?
Welche Konsequenzen ergeben sich bel jeder Strategie fir das Riskomanagement?

Lohnt 9ch Frigentransformation? Stellen Seds erden Schritt Erwartungstheorie und
Liquiditétspréferenztheorie dar.

Aufgabe 3
Strukturierte Produkte

Mitte Juni 2002 wurden Golden Goal- Aktient Anleihen zum Kauf angeboten. Der Anleihekupon
betrégt 14 %. Die Ruckzahlung be Endfdlligkeit am 12. Juni 2003 erfolgt zu 100 %, wenn die
Deutsche-TelekomAktieam 5. Juni 2003 Uber oder gleich 11,11 € notiert oder im Zetraumbis
4. Juni 2003 einma 16,00 € erreicht oder Uberschreitet. Andernfdls erfolgt die Lieferung von
450 Deutsche- Telekom-Aktien je 5.000 € Anleihe-Nomindbetrag und die Riickzahlung entfallt.

a)

b)

d)

Skizzieren Se graphisch das Gewinn-Verlus-Profil der Anleihe per Endfdligkat in
Abhangigkeit vom Kurs der Deutsche- Telekom-Aktie.

Mit welchen Ingrumenten &% sch die Anlethe theoretisch duplizieren?

Wedche Risken entsehen, wenn man die Duplikation mit an Markt verfligbaren
| nstrumenten durchftiren will?

Wieid das Risko dieser strukturierten Anlethe, im Vergleich zu Standardprodukten
des Anleihe- und Aktienmarktes einzuschétzen?

Beschreben Sie en dhnliches Produkt, das im Devisenkundenhandd von Banken
beiebt ig.
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Aufgabe 4

-4-

Maximalbelastungstheorie, Grundsatz I und Value at Risk

a) Stellen Se die Kernaussagen der Maximal bel astungstheorie dar.

b) Fur welche Risken missen nach dem neuen Grundsatz |, von den Audtdlrisiken
abgesehen, potentielle Verluste berechnet werden? Diskutieren Sie diese Verandaung

des Grundsatzes | vor dem Hintergrund der Maximabeastungstheorie.

C) 1)

2) Sehabeninlhrem Portfolio eine USD- Anlethe mit enem Jahr Restlaufzat, die
be Fdligket zu ener Zahlung von USD 32.700 fuhrt. Der Wechsakurs
betrégt 0,94 €/USD, der 1-Jahres-Kassazinssatz bel&uft sch auf 3,85 %.
Darliber hinausbestzen Se 200 Aktien der DamlerChryder AG. Der aktuelle

Was verseht man unter Vaue a Risk?

Kursliegt bet EUR 52,05. Eswurde ein Betain Hohe von 1,10 ermittelt.

Se haben folgende Voldtilitéten bestimmt:

Kassazinssatz fir 1 Jahr 0,6 %
Wechsdkurs EUR/USD 0,9 %
Deutscher Aktienindex (DAX) 25 %

Die benttigten Korrelationen entnehmen Sie bitte der folgenden Tabelle:

1- Jhr-Spot- Rate EUR/USD DC-Aktie
1- Jahr-Spot- Rate - 0,4 -0,7
EUR/USD 04 - -0,3
DAX -0,7 -0,3 -

Ermitteln Seden Vaue a Risk auf 99%-Niveau fUr Ihr Portfolio.
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Aufgabe 5

Traditionelle Vollkosten- und -erlosrechnung

a) Stellen Sedie Stufen der traditiondlen Vollkostent und - erlésrechnung im Bankbetrieb
dar.

b) Zeigen Se die Probleme dieses Rechnungskonzeptes - auch im Vergleich zu denen
modernerer Ansétze - auf; und zwer differenziert nech:
1) Problemen des techni sch- organi satorischen Bereichs (Betriebsbereich),
2) Problemen des liquiditétsmé&ldg-finanziellen Bereichs (Kapitabereich),
3) Problemen bereichslibergreifender Art.

Aufgabe 6

Bewertung bei Ubernahmen und anderen Formen des Kontrollerwerbs

Aus den Kursreaktionen bei Ubernahmeankiindigungen mochten Sie Riickschltisse auf die
Ubernahmemotive ziehen.

b)

Zeigen Siean je einer Gleichung, wie sich bel éiner Ubernahme gegen Barzahlung die
Vermigensposition der Aktiondre der Ubernehmerin und die der Aktionére der
Zielged|schaft andert. Welche Werténderungen sind maglich, wenn man die Ver-
maogenspositionen aler an der Transaktion betelligten Aktionére betrachtet?

Erlautern Sie, unter welchen Voraussetzungen sich der Unternehmenswert Gber die
Marktkapitdiserung eines Unternehmens (Produkt aus Anzahl der ausstehenden
Aktien und Borsenkurs) gpproximieren [&%. Formulieren Seein Beispid, bel demdie
Bérsenkurse von Ubernehmerin und Zelgesdischaft durch den Zusammenschiul
angteigen, ohne dal3 tatschlich Wert geschaffen wird.



(10)

(15)

Punkt-
zahl

(30)

-6-

| hre aktuelle Untersuchung betrifft die Lichtgestdt AG, die gerade dle Aktien der Perk AG ge-
gen Barzahlung erworben hat. Die Aktien der Perk AG befanden sich ausschliedich in Strew

bestz.

Welche Kursreaktionen hétten Sie erwartet, wenn der Mannesche Markt fir Unter-
nehmenskontrolle der Grund fiir die Ubernahme gewesen ware? Begriinden Siekurz
[hre Antwort.

Die Aktienkurse von Lichtgestalt AG und Perk AG haben auf die Ubernahmean-
kiindigung o reagiert, wie es die meisten anderen empirischen Studien zu Unter-
nehmenszusammenschllissen vorhergesagt hétten. Nennen Sie die Untersuchungs-
ergebnisse. Erlautern Sie, mit welchen Ubernahmemotiven diese Kursreaktionen
erklart werden konnen.

Aufgabe 7
Liquiditatsplanung

a)

Die Aktiv-in-der-Freizeit AG vertreibt Diendleisungen, Ausrtistungen und Sportgeréte
fur den Aktivurlaub. In den vergangenen Geschéftgahren hat das Unternehmen mit
Umsatzzuwéachsen von rund 13 % p.a. und Nachsteuergewinnzuwéchsen von rund
16 % p.a. ein beachtliches Wachstum erreichen kénnen. Das Geschéftgahr endet
branchenbedingt am 30. April. Im Oktober ist die Erdemisson von Anteilen am

Neuen Markt (Emissionserlésvorausschtlich€ 14 Mio., davon € 8 Mio. aus K apital-
erhdhung) geplant. Fir das laufende Geschéftgahr (Planungsperiode) erwartet die
Gechéftdeitung einen Umsatzangtieg von 7,4 % p.a.. In dem am 30. April 2002
abgdaufenen Geschéftgahr war ein Umsatz von € 64,4 Mio. (Vorjahr: € 61,1 Mio.)

erzidt worden. Im Planunggahr rechnet man mit einem Vorsteuergewinn von € 8,72
Mio. nach AfA von € 1,8 Mio., aul¥erordentlichen Aufwendungen flir den Bérsengang
(€ 1,3 Mio.) und aus dem Verkauf einer voninsgesamt 14 Ferienanlagen (Verkaufs-

erl6s €6,9 Mio., Buchwert: €8,4 Mio.). Die Gewinne der Unternehmung unterliegen
ener linearen Gewinngeuer, der enhetliche Steuersatz belief sSch nach der
Unternehmenssteuerreform im Jahr 2000 auf 40 %, danach betrégt er 35 % (jewells
zzgl. des Solidaritétszuschlags von 5,5 %). Im September sollen € 2 Mio., fir das
vorangegangene Geschéftg ahr ausgeschiittet werden. Dasumsatzabhéngige Vermogen
betrug in der letzten Periode durchschnittlich€ 52 Mio., die  umsatzabhdngigen
Verbindlichketen beliefen sch im Durchschnitt auf € 22,3 Mio.
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In welcher Hohe wird der externe Finanzierungsspiel raum entlastet? Wenden Sie zur
Beantwortung dieser Frage die Umsatzmethode an, leiten Sie die zur Berechnung

erforderlichen Gleichungen her. Erlautern SelhreVorgehensweise und das Ergebnidl

Die Aktiv-in-der-Freizeit AG beabs chtigt, am Jahresende I hren Hauptwett-bewerber,
die britische Happy Holiday plc, zum Kaufpreisvon GBP 17,5 Mio. (1 €= 0,65 [)
zu erwerben. In welcher Hohe benétigt die Aktiv-in-der-Freizeit AG fir diese
Transsktion zusétzliche Finanzmitte? Wie konnte Sie diese Invedtition finanzieren,
wenn Banken nicht bereit sind, weiteres Fremdkapitd zur Verfigung zu gellenund die
vorhandenen Kreditlinien bisauf € 1,3 Mio. ausgeschopft snd? Unterbreiten Sedem
Vorgand drei Finanzierungskonzepte.

Aufgabe 8
Portfoliotheorie und Capital Asset Pricing Model

a)

b)

Nennen Se die Annahmen der Portfoliotheorie und des CAPM.

Unterscheiden Sie den Effizienzbegriff in der Portfoliotheorie und im CAPM.

Stellen Sie sich vor, Sie hétte soeben € 200.000,-- gewonnen. Da Sie das Geld mit
dem Zid der Altersversorgung sparen mochten, suchen Sie nach gingigen
Anlagemdglichkeiten. Folgende Wertpapiere stehen Ihnen zur Auswahl:

Wertpapier Kurs erwartete Rendite | Standardabweichung
A 160 0,04 40 %
B 180 0,06 5%
C 210 0,08 40 %
D 250 0,09 45%

Die Korrelationskoeffizienten, soweit e nicht null snd, betragen:
ras=1,rep=06,rcp=0,2.

Begimmen Se die Zusammensetzung des varianzminimden Portfolios. Se mdchten
dlerdingseine Renditevon 9 % erwarten konnen. Esist dartiber hinaushr Wunsch, in
C mehr Wertpapiere zu hdten dsin A. Erlautern Sie Ihr Vorgehen und I hr Ergebnis.

Aufgabe 9
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Theorie effizienter Mirkte und Verfahrenseffizienz

a) Grenzen Se die Beyiffe Allokations-, Informations- und Vefarensfizienz
voneinander ab.

b) 1) Beschreiben Sie die drel Formen der Theorie effizienter Markte.

2) Was vergehen Sie unter dem Paradox eines effizienten Marktes?

C) Selen Se Vefahrenseffizienz ds Konzept zur Beurtellung eines Wertpapi ermarktes
dar.

d) Definieren Sie den Beyriff Liquiditét. Aus welchen drei Komponenten setzt Sesich
zusammen? Welche Komponente ist am bekanntesten und warum welst se zwel
Zetdimensonen und zwe Preisdimensionen auf?

Aufgabe 10

Compound Options

a)

b)

Begriinden Sie, warum Black und Scholes Optionen auf Aktienals Kaufoptionen auf
Kaufoptionen interpretieren.

Warum ig die Interpretation Uber Kaufoptionen fir Bewertungsfragen schwer
praktikabel? Gibt es einen besseren Weg? Begrinden Sie kurz Ihre Antwort.

Beschreiben Sie zwe von Banken gehandete Optionen auf Optionen.

Was sind 6konomische Griinde fur dieses Instrument im Handel sgeschéft?

Weas hietet die Compound Option fr theoretische Erkenntnisse?



Punkt- Aufgabe 11
zehl Kreditgeschift

AlsTraineein der Bank werden Segebeten, einen Vortrag zum Thema,, Verschiedene Ansétze
zur Kreditwirdigketsorifung® zu haten.

(25) a) Arbeiten Siefir [hr Vortragsmanuskript eine Gliederung aus. Charakteriseren Sedas
Wesentliche jedes genannten Ansatzes durch einen Satz.

(25) b) Erl&utern SedieVorgehenswel se beim portfoliotheoretischen Ansatz. Unterscheiden
Sedabe den algeme nen und den spezidlen portfoliotheoretischen Ansatz und gehen
Sejewdlsauf den Vdue a Risk und die erforderlichen Riskopramien en.

Erlaubte Hilfamittd: nicht programmierbarer Taschenrechner

(Prof. Dr. H. Schmidt)
Hamburg, den 19. Juni 2002
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Normalverteilungstabelle

.258 = Proportion of
total area under normal curve

Graph of an Appendix Table D Value

0.0 .0000 0040 0080 .0120 .0160 .0199 .0239 0279 .0319 .0359
0.1 0398 0438 0478 0517 0557 .0596 .0636 0675 0714 0753
02 0793 .0832 0871 0910 0948 0987 1026 1064 1103 1143
03 .1179 1217 1255 1293 1331 1368 1406 1443 1480 1517
0.4 1554 1591 1628 1664 1700 1736 1772 .1808 1844 1879
05 1915 1950 .1985 2019 2054 2088 2128 2157 2190 2224

0.6 .2257 2291 2324 2357 2389 2422 2454 2486 2517 .254¢Q
0.7 2580 2611 2642 2673 2704 2734 2764 2794 2823 2852
0.8 2881 2910 2939 2967 2995 3023 3051 3078 3106 3138
0.9 3159 3186 3212 3238 3264 3289 .3315 3340 3365 339
1.0 3413 3438 3461 3485 3508 3531 3554 3577 3599 3621

11 3643 3665 .3686 .3708 3729 3743 3770 .3720 3810 38Z0
12 3849 3869 3888 3907 3925 3944 3962 .3980 3987 4015
13 4032 4049 4066 4082 4099 4115 4131 4147 4162 4177
14 4192 4207 4222 4236 4251 4265 4279 4292 4306 4319
15 4332 4345 4357 4370 4382 4394 4406 4418 4429 441

1.6 4452 4463 4474 4484 4495 4505 4515 4525 4535 4545
1.7 4554 4564 4573 4582 4591 4599 4608 4616 4625 4633
1.8 4641 4649 4656 4664 4671 4678 4686 4693 4699 4706
1.9 4713 4719 4726 4732 4738 4744 4750 4756 4761 4767
2.0 4772 4778 4783 4788 4793 4798 4803 4808 4812 4817

~

2.1 4821 4826 4830 4834 4838 4842 4846 4850 4854 4857
22 4861 4864 4868 4871 4875 4878 4881 4884 4887 4890
2.3 .4893 4896 .4898 4901 .4904 4906 4909 4911 4913 4916
24 4918 .4920° 4922 4925 4927 4929 4931 4932 4934 4836
2.5 .4938 4940 4941 4943 4945 4946 4948 4949 4951 4952

26 4953 4955 4956 4957 4959 4960 4961 4962 4963 4964
2.7 4965 4966 4967 4968 4969 4970 4971 4972 4973 4974
28 4974 4975 4976 .4977 4977 4978 4979 4979 4980 4981
29 4981 4982 4982 4983 4984 4984 4085 4985 4986 4886
3.0 .4987 4987 4987 4988 4988 4989 4989 4989 4890 4990



