Aufsichtsarbeit fur das Wirtschaftspr tifer examen 2000
aus dem Gebiet der
Betriebswirtschaft und Volkswirtschaft

Hinweise:

Die Klausur besteht aus finf Aufgaben, von denen alle zu bearbeiten sind.

Bei jeder Aufgabe sind die maximal erreichbaren Punkte angegeben; diese
Punktzahl stellt zugleich einen Richtwert fir den erforderlichen Zeitbedarf dar.
Die Auftellung der Punkte auf einzelne Teilaufgaben ist ebenfallsim Anschluf3 an
jede Teilaufgabe angegeben. Es kdnnen insgesamt 300 Punkte erreicht werden.

> Dauer der Klausur: 5 Zeitstunden.
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Aufgabe 1 (60 Punkte)

Ein Unternehmen mochte fir zwei Perioden ein Produkt anbieten. Die Preisabsattz- und die
Kostenfunktion der beiden Perioden lauten wie folgt:

P1=100-2x; P2 = 150 — 2x,
K, =20x; + 50 K, = 20X, .50

Der Zinssatz betragt 10 %.

a)

b)

d)

Kann man isoliert Uber die Periodenprogramme entscheiden, d.h. ohne explizite
Beachtung der Kapitalwertfunktion? Begrinden Sie! Bestimmen Sie das optimale
Produktionsprogramm und den K apitalwert! (20 Punkte)

In Periode 2 ist es moglich, die variablen Kosten durch den Einsatz einer verbesserten
Maschine bei hoheren Fixkosten zu verringern. Die Kostenfunktion lautet dann:

K2 = 15x;, + 500

Fir diese Maschine mul3 in t=1 eine Investitionsauszahlung in Héhe von 1600 gezahlt
werden. Ist diese Investition vorteilhaft? (10 Punkte)

Die Preisabsatz- und die Kostenfunktion der zweiten Periode aus Teilaufgabe a)
andern sich wie folgt:

P2 = 150 — 2x»
Ky = 20X2 +50— X1X2

Die Gegebenheiten der ersten Periode veradndern sich nicht. Wie verandert sich
das optimale Produktionsprogramm? (25 Punkte)

Erklaren Sie, wie es zu den veranderten Werten in Teilaufgabe ¢) kommen kann.
Welchen umgekehrten Effekt konnen Sie sich vorstellen? (5 Punkte)



Aufgabe 2 (60 Punkte)

Der risikoneutrale Herr Selfish mdchte sein Vermogen optimal anlegen, dabei hat er die Wahl
zwischen zwei Anlagemoglichkeiten. Aul3erdem existiert ein Kapitalmarkt, auf dem sichere
Anlagen mit einem Zinssatz von 10% verzinst werden. Die dort agierenden Investoren sind
ebenfalls risikoneutral. Am Periodenende treten die in der nachfolgenden Tabelle angegebe-
nen Zahlungstiberschiisse pro investierten Geldeinheit (GE) in Abhéngigkeit des eintretenden

Umweltzustandes ein.
To ty
|01/|02 |Ol IOZ
Z1 Zo Z1 V4
W21:0,4 W22:0,6 W21:0,4 W22:0,6
EZU* -1 1,1 1,2375 0,875 1,375
a) Fur welche Alternative wird Herr Selfish sich entscheiden, wenn er Eigenmittel in

b)

d)

Hohe von 160 GE besitzt? Begrindung! (8 Punkte)

Herr Selfish ist ebenfalls Schatzmeister des Vereins zur Férderung der Selbstlosigkeit.
In dieser Aufgabe hat er Uber die Anlagestrategie des Vereinsvermogens in Hohe von
200 GE zu entscheiden. Seine Entlohnung setzt sich aus einem Fixum in Hohe 2 GE
und einer virtuellen Option zusammen. Die Option sichert ihm bei Austibung 20% der
erzielten Uberschiisse nach Abzug der Kapitalkosten (dieser Bonus wird von dem
Verein aus den Uberschiissen des Finanzvermogens gezahlt). Welches Projekt wird
Selfish nun wéahlen? Ist dies im Sinne der risikoneutralen Mitgliederversammlung?
Begrinden Sie gegenlber Teilaufgabe a) evtl. auftretende Unterschiede im
Entscheidungsverhalten! (20 Punkte)

Die Mitgliederhauptversammlung kennt die Anlagemdglichkeiten nicht. Das
Vereinsmitglied J. Wilde west aufgrund seiner beruflichen Erfahrungen als
Bankkaufmann darauf hin, dal3 Herr Selfish evtl. nicht im Sinne der Mitglieder-
hauptversammlung agieren wird. Er schl&gt deswegen drei Moglichkeiten der Modifi-
zierung des Entlohnungsvertrages von Herrn Selfish vor. (27 Punkte)

Alternative |:

Herrn Selfish wird ein Wirtschaftsprifer zur Seite gestellt, der sich in gleichem
Mal%e in die Aufgabenstellung einarbeitet und die Entscheidung des Herrn Selfish
im Rahmen eines Gutachtens fur die Mitgliederversammlung ex ante beurteilt. Die
Wahl des falschen Investitionsprojektes kann so mit Sicherheit verhindert werden.
Die Kosten fir den Verein betragen 5 GE.

Alternative |1:

Der urspringliche Vertrag wird insoweit gedndert, dald das Fixum bei einem
negativen Gewinn (nach Abzug der Kapitalkosten) entfallt.

Alternative lll:

Die Option soll in eine Beteiligung umgewandelt werden, das heildt Herr Selfish
soll am Ergebnis der Anlage mit 20 % partizipieren.

Bewerten Sie die Alternativen. Zeigen Sie dabei, warum Sie eine bestimmte
Alternative bevorzugen!
Inwiefern veréndert sich das Problem aus Teilaufgabe b), wenn Herr Selfish
risikoscheu ist? (5 Punkte)




Aufgabe 3 (60 Punkte)

Das Software-Unternehmen Comp & Co ermittelt die Kosten von drel Produkten.

Im Rahmen einer Outsourcing-Strategie wurde vor einigen Jahren die Entwicklung von Com-
puterspielen an das Unternehmen Bugs Unlimited vergeben. Anwendungsprogramme wurden
wegen der zu grofRen Konkurrenz weitgehend aus dem Sortiment entfernt. Nur ein Viren-
schutzprogramm, das von der Mitarbeiterin Melissa V. entwickelt worden ist, wird noch zu-
sétzlich zu den Spielen hergestellt.

Die Materialeinzelkosten und die Produktionsmengen der drei Produkte wurden fir die ver-
gangene Periode wie folgt ermittelt:

Virus-Weg Tiger ISand Schach-Wunder
MatEK fir die Produktionsmengen 100.000 1.000.000 300.000
Produktionsmenge 100.000 200.000 150.000
Materialgemeinkosten fallen in Hohe von 500.000,- an.
Die Fertigungseinzelkosten lauten wie folgt:

Virus-Weg Tiger Island Schach-Wunder
FertEK fir die Produktionsmengen 250.000 1.500.000 500.000

AulRerdem fallen Fertigungsgemeinkosten in Héhe von 1.000.000,- an.

Bugs Unlimited stellt die Entwicklung der Computerspiele, einen speziell eingerichteten Kun-
denservice fur evtl. auftretende Implementierungsprobleme und die exklusiven Nutzungs-
rechte mit 2.000.000,- je Periode in Rechnung.

Melissa V. erweitert regelmalig das Virenschutzprogramm und erhdlt fur diese Arbeit
200.000,- pro Periode.

a) Ermitteln Sie die Selbstkosten der drei Produkte mit einer Zuschlagskalkulation.
Verwenden Sie fir die Materialgemeinkosten und Fertigungsgemeinkosten die
entsprechenden Einzelkosten as Zuschlagsbasis, fir die weiteren Kosten die
Herstellkosten. (20 Punkte)

b) Comp & Co mochte fur Innovationen offen sein und entschliefdt sich fir den Einsatz
der Prozelkostenrechnung. Folgende Kostentreiber und Prozef3kosten konnten
ermittelt werden:

Material Fertigung Entwicklung, Kundendienst

Bestellung:

Anzahl der Auftrége.
Kosten der Bestellung:
300.000

Fertigungssteuerung:

Anzahl der Auftrége.

Kosten der Fertigungssteuerung:
300.000

Qualitétssicherung:

Anzahl der Datentrager.
Kosten der Qualitétssicherung:
700.000

Eingangdogistik:

Anzahl der Datentrager.
Kosten der Eingangslogistik:
200.000

Entwicklung,
Nutzungsrechte:
Anzahl der Datentréger.
Kosten: 2.000.000

Kundendienst,




<)

Die durchschnittliche Auftragsgrofe fur Virus-weg ist 100 Sttick, fur Tiger I1sland 500
und fur Schach-Wunder 50.
Virussweg wird auf einer CD-Rom angeboten, Tiger Island auf 5 CD-Roms und
Schach-Wunder auf 2 CD-Roms.
Ermitteln Sie die Selbstkosten mit den Methoden der Prozef3kostenrechnung!

(24 Punkte)
Wie entstehen die unterschiedlichen Ergebnisse der beiden Methoden? (8 Punkte)
Fur welche Fragestellungen ist die Prozef3kostenrechnung gut geeignet? Wo eignet sie
sich nicht? Begriinden Sie lhre Antwort! (8 Punkte)

Aufgabe 4 (60 Punkte)

a)

b)

d)

Wie hangt der Wert einer Call Option auf eine Aktie von dem Aktienkurs, Ausiibungs-
preis, risikofreien Zins, Ausibungstermin und der Volatilitdt der zugrundeliegenden
Aktie ab? Begrtnden Sie Ihre Antworten! (10 Punkte)
Betrachtet wird eine Aktie, deren Kurs S; in der Periode t nach einer Periode entweder
auf den Wert 1,6-S steigt oder auf den Wert 0,8°St sinkt. Auf die betrachtete Aktie
werden keine Dividenden ausgeschittet, und der heutige Wert der Aktie betragt
S=25. Wie wird eine Option auf diese Aktie mit einem Ausiibungspreis in Héhe von
25 heute auf einem vollkommen, arbitragefreien Markt bewertet, wenn die Option
nach einer Perioden ausgelibt werden kann? Der risikofreie Zinsr betragt 0,12.

(10 Punkte)
Erléutern Sie, warum in Teilaufgabe b) die Wahrscheinlichkeit, mit der der Aktienkurs
steigt oder fallt, nicht bendtigt wird, um den Wert der Option zu berechnen.

(10 Punkte)
Handlungsspielrdume im Leistungsbereich eines Unternehmens haben eine dhnliche
Struktur ~ wie  Finanzoptionen.  Betrachten Sie  insbesondere  folgende
Handlungsspielraume:

. Timing-Option: Das Management eines Unternehmens hat die Mdglichkeit
eine Investition innerhalb eines bestimmten Zeitraums durchzufthren.

. Option abzubrechen: Das Management hat die Mdglichkeit ein Investitions-
projekt aufzugeben und die Produktionsanlage zu verkaufen.

. Option der Folgeinvestition: Investiert das Management heute in ein Projekt, so

besteht die Mdglichkeit Folgeinvestitionen durchzufihren.
Erlautern Sie diese Handlungsspielrdume ndher und erlautern Sie, wie mit Hilfe der
Optionspreistheorie die Bewertung vorgenommen werden kann. Beschreiben Sie auch
die Probleme, die bel einer Bewertung von Investitionen anhand der klassischen
K apital wertmethode auftauchen.
(30 Punkte)



Aufgabe 5 (60 Punkte)

Ein Unternehmen stellt zwei Absatzprodukte, X1, X2 her. An fixen Kosten fallen fir die Plan-
periode Fertigungsl 6hne in Hohe von 200.000 DM an. Folgende Information stehen beziiglich
der beiden Produkte zur Verfligung:

Produkt X1 |[Xo Kapazitéten

Preisin DM 305 |288

Bedarf an Farbein 1 je Produkt |05 0,8 (15001

Kunststoffbedarf in kg je Produkt |25 |4 6800 kg

Maschinenzeitenin h 8 2 2080 h
Absatzobergrenzen 1000 {1000

Kosten je 1 Farbe 10 |10

Kosten je kg Kunststoff 20 |20

Ihre Aufgabe besteht darin, die Eigner der Firma hinsichtlich des optimalen Produktions- und
Ansatzprogrammes zu beraten.

Aufgabenstellung:

(Hinweis: Ganzzahligkeitsbedingungen sind zu vernachlassigen)

a)

b)

d)

Leiten Sie aus den Angaben das optimale Produktions- und Absatzprogramm her und
bestimmen Sie den daraus resultierenden Periodenerfolg! (5 Punkte)
Welches jewells einfachste Kriterium fir die Bestimmung des optimalen Produktions-
und Absatzprogramm in einem allgemeinen Zusammenhang wirden Sie in folgenden
Situationen empfehlen:

Situation I:

Fur ale Produkte mit positivem Deckungsbeitrag gelten Absatzobergrenzen,

jedoch stehen die Aggregate, welche alle Produkte gemeinsam beanspruchen in

ausreichender Menge zur Verfigung, um die den Absatzobergrenzen

entsprechenden Mengen herzustellen.

Situation 2:

Wie Situation 1, jedoch reicht die Kapazitdt zweier Aggregate, welche alle

Produkte gemeinsam beanspruchen, nicht zur Produktion der Absatzobergrenzen

aus. Fir die Deckungsbeitrége von insgesamt drei Produkten gilt dabei

db; > dbs > db,. Sie beanspruchen Aggregat 1 mit den Koeffizienten (Zeiteinheit

je gefertigtes Stiick) a1 < a3 < a2 (a; > 0, i = 1,2,3) und Aggregat 2 mit den

Koeffizienten keay; < keays < keayo, k > 0. (5 Punkte)
Wenig spéter stellt sich heraus, dal3 die Annahme konstanter Preise Uber die
Absatzpotentiale nicht realistisch ist. Fur die beiden Produkte gilt nédmlich folgendes
Rabattsystem: Der Preis fir x; betragt 305 fur eine Absatzmenge bis einschliefdich
100 Stick, fur eine Menge Uber 100 bis einschliefdlich 700 Stick gilt dagegen ein
Absatzpreis von 285 und fur die letzten 300 Stiick sind sogar nur noch 275 erzielbar.
Die ersten 500 Stiick von x; sind zu einem Preis von 288 absetzbar, bel den zweiten
500 Stuck handelt es sich dagegen um ein Angebot einer Warenhauskette, bis zu 500
Sttick zum Preis von nur noch 128 je Stiick abzunehmen. Bestimmen Sie erneut das
optimale Produktions- und Absatzprogramm und den daraus resultierenden
Periodenerfolg! (15 Punkte)
Noch spéter wird bekannt, dald sich das Modell x; nach den ersten 100 abgesetzten
Stiick zum Preis von 305 zu einem absoluten Verkaufsschlager entwickeln wird, so
dal3 ein Preis von 1255 ab dieser Verkaufszahl bis zur Absatzhtchstmenge von 1000



durchsetzbar erscheint. Beim Produkt X, ist dagegen mit keinerlei Anderungen zu
rechnen. Ein Preis von 288 erscheint realistisch. Zudem kann x, unbegrenzt abgesetzt
werden. Nach einer Inventur und Anayse der Fremdbezugsmdglichkeiten stellt sich
heraus, dal3 in Wahrheit auch unbegrenzt Farbe und unbegrenzt Kunststoff zur Verfi-
gung stehen. Zusétzlich ist von U ; h Maschinenzeit auszugehen, wobei 200 = U ; =
8.000 h gilt. Erléautern Sie die grundsétzlichen Unterschiede zwischen Teilaufgabe c)
und Teilaufgabe d). Wie lauten die konkreten optimalen Programme fir U; =1000, U;
=1500 und U; = 8.000. Leiten Sie einen generellen Zusammenhang zwischen dem
optimalen Produktions- und Absatzprogramm und der allgemeinen zur Verfligung
stehenden Kapazitét U, her! (20 Punkte)
Insgesamt erscheint es zu gewagt, von einer Situation unter Sicherheit auszugehen.
Nach einigen Recherchen kommen Sie zu dem Schluf3, dal?3 x; mit Sicherheit zu einem
Preis von 305 bei variablen Kosten von 55 abgesetzt werden kann, X, erzielt dagegen
nur 128, falls der Umweltzustand 7?1, eintritt, aber 288, falls der Umweltzustand ?,
eintritt. Die variablen Kosten je Stlick x, betragen 88 fir die ersten 500 Stiick und 108
flr die zweiten 500 Sttick aufgrund von Verschlei3effekten. Gehen Sie davon aus, dal3
sich das Unternehmen risikoneutral verhalt. Die Wahrscheinlichkeit fir den Eintritt
von ?; (?,) betragt 0,75 (0,25). Wiederum stehen 1500 | Farbe, 6800 kg Kunststoff
und 2080 h Maschinenzeit zur Verfligung und die Absatzobergrenze fir beide Produk-
te ist mit jeweils 1000 je Stick gegeben. Bestimmen Sie mit Hilfe dieser Angaben
erneut das optimale Produktions- und Absatzprogramm. (15 Punkte)



