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i Block 1 Aufgabe 1 a e achile

= FUr eine Investition in Hohe von 10 Mio.
€ sollen Sie Im ersten und zweiten Jahr
einen Zahlungsuberschuss von 0, Im
dritten Jahr einen von 14,04928 Mio. €
erhalten. Wie hoch ist die Interne
Verzinsung des Projekts?

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 2
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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L ~ Hochschule
i OS U n g Magdeburg * Stendal

s Dritte Wurzel aus 1,404928 — 1 = 12%

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 3
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 1 Aufgabe 1 b oo chule

= Schildern Sie — nach Ihrer Wahl — ein
Verfahren der Investitionsrechnung, In
dem das Risiko explizit betrachtet wird.

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 4
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Losung Magt o S Chute

= 2.B. Sensitivitatsanalyse;
Korrekturverfahren; Diskontierung mit
risikoadaquaten Zinssatzen, Monte-
Carlo-Simulation, Entscheidungsbaum,
CAPM

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 5
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 1 Aufgabe 2 a e achile

= Das optimale Portfolio gibt Auskunft
Uber die Zusammensetzung aus
sicheren und riskanten Anlagen.

= a) Zeichnen Sie die Indifferenzkurve
eines risikofreudigen Anlegers und
begrunden Sie den Verlauf.

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 6
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Losung Magt o S Chute

Erwartete Rendite = Wirtschaftssubjekt nimmt
h Renditeverlust zugunsten

Hoherer as . .
Nutzen hoheren Risikos hin oder

will geringeres Risiko durch
hohere Rendite entschadigt
wissen.

(Rational nur unter ganz speziellen Annahmen)

Erwartetes Risiko = Der Nutzen Steigt bel
| - o gegebenem Risiko mit
P ektorenean for mide eeerediene - steigender Rendite.

v

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 7
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 1 Aufgabe 2 b oo chule

= Das optimale Portfolio gibt Auskunft Gber die
Zusammensetzung aus sicheren und
riskanten Anlagen.

= b) Erlautern Sie — mit Hilfe einer Graphik —
die Entscheidung fur ein optimales Portfolio?
Gehen Sie hierbei davon aus, dass es nur
zwel Anlageformen (eine sichere und eine mit
Risiko) gibt und dass das Wirtschaftssubjekt
risikoavers ist?

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 8
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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Losung Magt o S Chute

ete Rendite

= Risikoaversion ist das am haufigsten
beobachtbare Verhalten.

erw.

5e£d' = Tangentialpunkt F signalisiert unter
den gegebenen Bedingungen ein

Rend. erreichbares Optimum.

V. S.

= Individuum mit dieser
Risikoindifferenzkurve wahlt fur fur
den Betrag also ca. 35% des
riskanten Projekts und ca. 65% des
sicheren: Bei 2 Mio. € also 1,3 Mio.
sicher und 0,7 Mio. € riskant.

= Ergebnis: Rendite = 35% der
riskanten Rendite + 65% der
sicheren Rendite. Risiko genauso.

etwa
35%

100%

" Aufteilung bezliglich des risikobehafteten Projek
B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 9

Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 1 Aufgabe 3 a e achile

= Man bietet Thnen die Ubernahme einer
Unternehmung an. Folgende Daten liegen in

1.000€ vor:
1 2 3
Jahre
Jahrestiberschuss/Betriebsergebnis 10.000 12.000 12.000
Abschreibungen 2.000 2.500 2.500
Budgetierte Investitionen 1.500 2.000 2.000

Berechnen Sie den ,fairen” Wert unter Zuhilfenahme der DCF-
Methode? Der WACC betrage 10%. Die Unternehmung soll ,,ewig

leben®.

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 10
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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Hochschule
Magdeburg ¢ Stendal

Wacc 10%
Jahre 1 2 3
Jahresiberschuss/Betriebsel 10.000 12.000 12.000
Abschreibungen 2.000 2.500 2.500
Budgetierte Investitionen 1.500 2.000 2.000
FCF 10.500 12.500 12.500
125.000
DCF 9.545 .45 10.330,58 103.305,79
Summe 123.181,82

B. Brickmann/ W. Patzig
Finanzwirtschaft V SS 2007

Diplom-Studiengang BWL 11
HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 1 Aufgabe 3 b oo chule

= Welche Rolle spielen asymmetrische
Informationen bel der Bewertung von
Unternehmen?

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 12
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Losung Magt o S Chute

= Corporate-Governance

= Ausgangspunkt: Auseinanderfallen von
Eigentum und Unternehmensleitung -
Managementqualitaten

= Unternehmenswert =
Summe der Barwert zukunftiger Free
Cashflows — Agency - Kosten

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 13
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 2 Aufgabe 1 a e achile

= Sie wollen eilne Immobilie In einem
ausgewiesenen Sanierungsgebiet
sanieren und vermieten.

= a) Welche Einflussgrofien sollten Sie bel
der Aufstellung der Reihe der
Zahlungsuberschusse bertcksichtigen?
Welche Risiken sollten Sie
berucksichtigen?

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 14
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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Hochschule

i LGS u n g Magdeburg e Stendal

Alle Einflussgrélien, die Einzahlungen und Auszahlungen der
Zukunft beeinflussen sowie die Anfangsauszahlung

Anfangsauszahlung: Gebaude- und Grundsttickspreis;
Grunderwerbssteuer, Notariatskosten, Maklergebihren,
Sanierungskosten etc.

Einzahlungen z.B.: Miete pro Quadratmeter;
Mietpreissteigerungen,

(abhangig von der Lage etc.); Nachfrage -
Bevolkerungsentwicklung, Leerstand, Steuerliche
Vergunstigungen, Liquidationserlos

Auszahlungen: Nichtumlagefahige Kosten; Instandhaltung
Reparaturen, Steuern, Versicherungen, Leerstand, etc.

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 15
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 2 Aufgabe 1 b oo chule

= EIn solches Investitionsprojekt habe
eine Gesamtkapitalrentabilitat von 9%.
Der Fremdkapitalzins (nach Steuern)
betrage 3%, Sie planen 25% des
Investitionsvolumens mit Eigenkapital
zu finanzieren. Wie hoch ist die
Eigenkapitalrendite?

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 16
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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L ~ Hochschule
i OS U n g Magdeburg * Stendal

K
EK

Ik (rGK - | FK )

s TEK = 27%

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 17
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 2 Aufgabe 2 a e achile

= Das optimale Portfolio gibt Auskunft tber die
Zusammensetzung aus sicheren und
riskanten Anlagen.
a) Erlautern Sie — mit Hilfe einer Graphik —
die Entscheidung fur ein optimales Portfolio?
Gehen Sie hierbei davon aus, dass es nur
zwel Anlageformen (eine sichere und eine mit
Risiko) gibt und dass das Wirtschaftssubjekt
risikoavers ist?

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL

18
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)



Losung

ete Rendite

erw.
Rend.
V.R

Rend.
V. S.

Risi

etwa
35%

100%

" Aufteilung bezliglich des risikobehafteten Projek
B. Brickmann/ W. Patzig

Finanzwirtschaft V SS 2007

2

Hochschule
Magdeburg ¢ Stendal

Risikoaversion ist das am haufigsten
beobachtbare Verhalten.

Tangentialpunkt F signalisiert unter
den gegebenen Bedingungen ein
erreichbares Optimum.

Individuum mit dieser
Risikoindifferenzkurve wahlt fur far
den Betrag also 35% des riskanten
Projekts und 65% des sicheren: Bei
2 Mio. € also 1,3 Mio. sicher und 0,7
Mio. € riskant.

Ergebnis: Rendite = 35% der
riskanten Rendite + 65% der
sicheren Rendite. Risiko genauso.

Diplom-Studiengang BWL 19
HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 2 Aufgabe 2 b o Chule

= Das optimale Portfolio gibt Auskunft
Uber die Zusammensetzung aus
sicheren und riskanten Anlagen.

= b) Erlautern Sie, was passiert, wenn die
sichere Anlage und nur diese sich
geringer verzinst?

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 20
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)



I 2
i LOS u n g Magc!.t!boucrgfcspelr:clig

Erwartete Rendite s Rot =

A

Ausgangssituation
Schwarz nach der
Zinsanderung

= Drehung der Geraden
Im Punkt der riskanten
Anlage

Erwartetes. Risiko a Neues Optimum
= Nutzenentgang

v

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 21
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 2 Aufgabe 3 a e achile

= Man bietet Thnen die Ubernahme einer
Unternehmung an. Folgende Daten liegen in

1.000€ vor:
1 2 3
Jahre
Jahrestiberschuss/Betriebsergebnis 10.000 12.000 12.000
Abschreibungen 2.000 2.500 2.500
Budgetierte Investitionen 1.500 2.000 2.000

Berechnen Sie den ,fairen” Wert unter Zuhilfenahme der
Ertragswert-Methode? Der Diskontierungszins betrage 10%. Die

Unternehmung soll ,,ewig leben®.

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 29
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i LC.)S u n g Magc!.t!boucrgfcspelr:clig

Diskontierungszins 10%

Jahre 1 2 3

Jahresiiberschuss/Betriebsergebr 10.000 12.000 12.000

Abschreibungen 2.000 2.500 2.500

Budgetierte Investitionen 1.500 2.000 2.000

Jahrestiberschuss 10.000 12.000 12.000
120.000

Diskontierter JU 9.090,91 9.917,36.  99.173,55

Summe 118.181,82

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 23

Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Block 2 Aufgabe 3 b o Chule

s Erlautern Sie, wie man mithilfe von
Dividendenzahlungen unter
Berlcksichtigung von Wachstum ein
Unternehmen bewerten kann? Wie
wirkt ,,Wachstum® auf den
Unternehmenswert?

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL 24
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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i Losung Magt o S Chute

= (Dividenden-) Wachstumsmodell

= Ausgangspunkt: Zuklunftiges Wachstum
und somit auch wachsende Gewinne

= Unternehmenswert =
Summe der Barwerte zuklunftig wachsender
Gewinne bzw. meist Dividenden

= Unternehmenswert = Summe der Aktienwerte
Aktienwert = d/(i-g) = Wachstum erhoht den
Wert der Aktien

B. Brickmann/ W. Patzig Diplom-Studiengang BWL

25
Finanzwirtschaft V SS 2007 HS Magdeburg-Stendal (FH)
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