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Aufgabe 1.1

Gehen Sie davon aus, dass die folgende Grafik die Portfolio-Entscheidung eines einzelnen
risikoscheuen Investors darstellt, der sich in seiner Investitionsentscheidung von Risiko-
Renditegesichtspunkten leiten ldsst.

1.1.1 Beschriften Sie die Achsen und heben Sie in der Grafik die Rendite-/Risiko-
Indifferenzkurven des Investors hervor. Erldutern Sie in diesem Zusammenhang den
Verlauf der Indifferenzkurven des Investors.

(4 Punkte)




[image: image2.jpg]1.1.2  Heben Sie die Effizienzlinie
»>  bei einer Investition ohne risikolose Geldanlage/-aufnahmemaoglichkeit sowie

»  bei einer Investitionsentscheidung mit der Méglichkeit zur risikolosen
Geldanlage/-aufnahme am Kapitalmarkt

grafisch hervor und kennzeichnen Sie jeweils das zugehdrige optimale Portfolio.
(3 Punkte)

1.1.3  Welche zwei wesentlichen Primissen miissen zusitzlich zum Portfolio-Modell von
Markowitz hinzutreten, um aus dem in der Portfolio-Selection-Theory beschriebenen
Entscheidungsmodell ein allgemeines Kapitalmarktgleichgewichtsmodell ableiten zu
konnen?

(3 Punkte)

Aufgabe 1.2

Das neue Vorstandsmitglied, Herr West, eines groBen deutschen Zigarettenherstellers hat die
Aufgabe bekommen, im Bereich Finanzen die bereits bestehenden Kapitalanlagen neu zu
strukturieren. Diese umfassen fiinf Milliarden Euro. Zunichst stellt Herr West einen
Beraterstab zusammen, mit dessen Hilfe er zwei Anlagekategorien von strategischem
Interesse identifiziert. Anlagekategorie 1 stellt eine Investition in den deutschen Aktienmarkt
dar und Anlagekategorie 2 umfasst auslindische (risikobehaftete) Rententitel mit einer
Restlaufzeit von durchschnittlich fiinf Jahren. Alternativ hierzu besteht jederzeit die
Moglichkeit risikolose Titel des deutschen Geldmarktes zu erwerben (Anlagekategorie 3).

Mit Hilfe einer Auswertung historischer Zeitreihen durch die Abteilung fiir 6konometrische
Aufgaben des Zigarettenherstellers erhilt Herr West die folgende Varianz-Kovarianz-Matrix
der beiden Anlagekategorien fiir die unsicheren Jahresrenditen E(R;) und E(R»):
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], also mit COV;,=0, V, =0,16 und V, = 0,04

Als nichstes gibt Herr West ein Expertengutachten zur Ermittlung der in naher Zukunft
erwarteten Jahresrenditen in Auftrag. Demnach konnen folgende Werte zugrunde gelegt
werden:

ER) =03 und ERy=0,1.

Die Jahresrendite fiir die Anlage am Geldmarkt betrigt 5 %.

1.2.1 Beschreiben Sie allgemein die Vorgehensweise zur Ermittlung des Marktportfolios.

(10 Punkte)
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1.23

Nach Durchfiihrung ihres zuvor allgemein beschriebenen Verfahrens erhalten Sie die
erwartete Rendite des Marktportfolios mit E(Ry) = 0,21. Berechnen Sie auf dieser
Grundlage die Portfolioanteile und die Standardabweichung des Marktportfolios. Wie
hoch sind die Beta der drei Anlagekategorien und deren Korrelation zum Markt-
portfolio?

(15 Punkte)

Erldutern Sie allgemein die Bedeutung von Beta. SchlieBen Sie in ihre Ausfiihrungen
eine Interpretation ihrer zuvor ermittelten Ergebnisse ein.

(5 Punkte)




[image: image4.jpg]Aufgabe 2 - Finanzierung mit Eigenkapital und 26 Punkte
Dividendenpolitik

Aufgabe 2.1

Um eine Wachstumsstrategie umsetzen zu kénnen, mochte die Geschiftsleitung der X-AG
eine Kapitalerhshung vornehmen. Es werden aus diesem Grunde 500 neue Aktien zu einem
Bezugskurs von € 55,60 ausgegeben (Nennwert der Aktie: € 50). Die Anzahl der alten Aktien
betriigt 6.000, der derzeitige Kurs der Aktie licgt bei € 77,40. Wie hoch ist das Grundkapital
vor und nach der Kapitalerhéhung? Berechnen Sie ferner den Mischkurs, der sich nach der
Ausgabe der Aktien einspielen wird sowie den Wert des Bezugsrechts.

(10 Punkte)

Aufgabe 2.2

Welche Aspekte sprechen fiir, welche gegen die Zahlung einer hohen Dividende? Gehen Sie
bei Thren Ausfiihrungen auf die Voraussetzungen ein, die fiir die Giiltigkeit der jeweiligen
These notwendig sind.

(10 Punkte)

Aufgabe 2.3

Diskutieren Sie, unter welchen Bedingungen die Dividendenpolitik keinen Einfluss auf den
Wert einer Unternehmung hat.

(6 Punkte)
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Aufgabe 3.1

Analysieren Sie die finanzielle Situation des Beiersdorf-Konzerns im Geschiftsjahr 2000
unter Verwendung der beigefiigten ~Konzernbilanz. Beurteilen Sie  dabei die
Vermogensstruktur, die Kapitalstruktur und die horizontale Bilanzstruktur unter Verwendung
entsprechender Strukturkennzahlen. Welche Aussagen konnen Sie iber die Liquiditit des
Beiersdorf-Konzerns machen?

(10 Punkte)

Aufgabe 3.2

Wiirden Sie der Geschiiftsleitung des Beiersdorf-Konzerns aufgrund der vorliegenden Daten
eine Empfehlung hinsichtlich einer Verdnderung der Kapitalstruktur geben, wenn Sie davon
ausgehen, dass die FK-Kosten momentan bei 6 % und die EK-Kosten bei 12 % liegen?

(5 Punkte)

Aufgabe 3.3

Erldutern Sie drei verniinftige Beweggriinde fiir das Eingehen einer Fusion. Welche als
dubios“ zu bezeichnenden Beweggriinde fiir eine Fusion konnen u. U. von
Unternehmensleitungen angefiihrt werden?

(9 Punkte)




[image: image6.jpg]Konzernabschluss

Bilanz des Beiersdorf-Konzerns

AKTIVA (in Mio. €) Anhang  31.12.1999
Immaterielle Vermdgensgegenstinde (14) 56
Sachanlagen (15) 782
Finanzanlagen (16) 26
Anlagevermdgen 864
Vorrite (17) 515
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (18) 544
Ubrige Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande (18) 116
Wertpapiere und Fliissige Mittel (19) 622
Umlaufvermbgen 1.797
Latente Steuern (10, 20) 21
Rechnungsabgrenzungsposten (21) 20

PASSIVA (in Mio. €)

Gezeichnetes Kapital (22)
Kapitalriicklage (25)
Gewinnriicklagen (26)
Konzerngewinn
Unterschied aus Wahrungsumrechnung
Anteile anderer Gesellschafter (27)
Eigenkapital
Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen (28)
Tbrige Rickstellungen ' (29)
Riickstellungen
Finanzverbindlichkeiten (30)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (30)
Ubrige Verbindlichkeiten (30)
[ Verbindlichkeiten

k"ﬂV' {Latente Steuern (10, 20)

Rechnungsabgrenzungsposten (21)
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