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1. Aufgabe: Interne-Zinsatzmethode und Sollzinssatzmethode [10 Punkte]

Ein Investitionsprojekt hat eine Investitionssumme von I, = 100.000 €. Der Investor rechnet mit
Riickfliissen von R, = 80.000 €, R; = -30.000 € und R; = 70.000 €.

a) Wie viele interne Zinssiitze kann es fiir dieses Investitionsprojekt maximal geben?
[2 Punkte]

b) Berechnen Sie die Initialverzinsung v bei einem Kalkulationszinssatz von 9 %.
[4 Punkte]

¢) Berechnen Sie den Kapitalwert des Projektes, wenn die Kalkulationszinssitze i, = 6 %, i, = 10 %,
i, = 8 %, i3 = 12 % betragen. Die Zinssitze geben die Kapitalkosten jeweils nur fiir das folgende
Jahr an.

[4 Punkte]

2. Aufgabe: Beriicksichtigung von Steuern (Nettomethode IT) [15 Punkte]

Weil Herr Hansen mit seiner Einkommenssteuererklirung immer den Spitzensteuersatz erreicht,
thesauriert die Hansen GmbH alle Gewinnen. Die GmbH will mit einer Anfangsauszahlung von
3.000 € eine Maschine beschaffen. Dadurch wiirden sich jedes Jahr die Einzahlungen aus Umsitzen
um 1.500 € und die Auszahlungen fiir den Betrieb um 300 € erhdhen. Die Maschine wiirde liber sechs
Jahre linear abgeschrieben, aber bereits nach dem dritten Nutzungsjahr fiir 2.300 € verkauft. Die
GmbH rechnet mit einem Kalkulationszinssatz von § % und einem Steuersatz von 38,77 %.

a) Ermitteln Sie die Zahlungsreihe nach Steuern.
[5 Punkte]

b) Ermitteln Sie den Kapitalwert nach Steuern nach dem Standardmodell (Nettomethode II).
[S Punkte]

c) Wie hoch ist der Hebesatz der Gewerbesteuer fiir die GmbH, wenn der Kdrperschaftsteuersatz
25 % und die Messzahl 5 % betriigt?

[5 Punkte]
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3. Aufgabe: Portfolio-Auswahl [15 Punkie|

Gegeben sind die Wertpapiere wy, w3, wy mit folgenden Renditeerwartungen, Standardabweichungen
und Korrelationskoeffizienten:

Renditen p Standard- Korrelationskoeffizient
abweichung o der Renditen py
bl | i w3
Wy 6 % 4 % L 1 0.6 0,6
Wy 15% B % W3 0.6 1 03
Lik] 9% 5% Wi "ﬂ,ﬁ' -ﬂ.] 1

8) Emechnen Sic Erwartungswert u und Standardabweichung o des Portfolios |
wi=0: wy= 23 wy= 1f3,

(3 Punkte]

b) Dominiert fiir einen risikoscheuen Anleger das Portfolio 1 das Portfolio 2 mit einem
Erwartungswert § peetiotio 2 = 9 % und einer Elﬁﬂdﬂrdﬁmlﬂhuﬂg T poniolio2 = 5,33 % 7

[2 Punkte]

¢) Erliutern Sie verbal und mit Hilfe einer Skizze, wie flir einen Kapitalmarkt das Marktportfolio
ermittelt wird.

[5 Punkte]
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4, Aufgabe: Multiple-Chalce [10 x 2 = 20 Punkte]

Kreuzen Sie alle richtigen Lasungen an. Bei jeder Frage kdnnen mehrere Antworten richtig sein.
Achtung: Eine Frage ist nur dann richtig beantwortet, wenn alle Kreuze richtig gesetat sind.

4,1. Je nach gewahlter Abschreibungsmethode

O00Oan

verindert sich der insgesamt zu zahlende Steucrbetrag.

findet eine zeitliche Umverteilung der Steuerzahlungen statt,

kann eine Investition als vorigilhaft oder unvorieilhaft cingestuft werden,
verindert sich insgesamt der Steuerbarwert.

4,2, Welche Veranderungen missen berficksichtigt werden, um vom Gewinn zum cash flow zu

pelangen?

O + (Einzahlungen =Ertrige) o - {Auszahlungen #tAufwand)
O - {Aufwand #Auszahlung) O  +(Aufwand #Auszahlung)
O - (Einzahlungen =Ertrige) (= - (Ertrige #Einzahlungen)
O + (Ertrige #Einzahlungen) O  +(Auszahlungen #Aufwand)

4.3, Der Yergleich zweier Projekte anhand des Kapitalwerts der Differenzinvestition ist sinnvoll,

O

O

weil das Ergebnis zu einer eindeutigen Aussage iber die Vorteilhaftigkeit des cinen
gegenfiber dem anderen Projekt fihrt,

weil der Kapitalwert der Summe von zwel Zahlungsreihen gleich der Summe der

weil das Ergebnis zu einer emndeutigen Aussage dber die absolute Vorteilhaftigheit der
beiden Projekte flihrt.

weil bei negativem Kapitalwert der Differenzinvestition beide Projekte nicht vorteilhaft
sein knnen.

4.4. Den Barwert einer unendlich langen Reihe von gleich bleibenden Zahlungen, die jeweils mum
Ende emnes Jahres anfallen, erhiilt man, indem man die gleich bleibende Zahlung

O0QO0ao

durch den Zinssatz dividieri.

mit dem Zinssatz multipliziert.

durch den Wiedergewinnungsfakior dividiert.
mit dem Barwertsummenfaktor multiplizert,
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4.5. [Eine alte Anlage sollte im Zeitpunkt t = 0 durch eine neue Anlage ersetzt werden, wenn

O
O

O
O

der Riickfluss im nichsten Jahr R, kleiner ist als der Liquidationserlds L.
bei monoton fallendem zeitlichen Grenzgewinn die durchschnittliche Nettozahlung der
neuen Anlage grisBer ist als die zeitliche Grenznettozahlung der alten Anlage.

CY(1*)-WF(r*,i) > R+ L, — Ly -q
C (%) WF(t*,1) < R +L~Ly-q

4.6. Die Sollzinssatzmethode

)

O

O
O

und der Vermiigensendwert weisen eine ihnliche Beziehung auf wie diejenige
zwischen der Intermen-Zinsatz-Methode und der Kapitelwertmethode.
definiert als Beurterlungskriterium den Sollzinssatz, der auch als

« Vermigensrentabilitit™ bezeichnet wird.

geht immer von der Annahme des Kontenausgleichsverbotes aus.

ermittelt den Zinssatz, zu dem sich das investierte Kapital verzinsen soll.

4.7. Ein Leasingvertrag ist dadurch gekennzeichnet, dass

O
O
O

O

das Leasinggut rechtliches Eigentum des Leasinggebers ist.

der Zinsanteil der Leasingrate den Gewerbeertrag erhSht

der Leasingnehmer wirtschaftlicher Eigentiimer wird, wenn die Grundmietzeit groBer
als 90 % ist

withrend der Grundmietzeit die Option der Kindigung bestehen bleibt.

4.8. Suatliche Investitionshilfen in der Form von

O
O
O

Investitionszulagen milssen bei Vorliegen der Vorraussetzungen gewiihrt werden,
Investitionszulagen sind als Einkommen zu versteuemn.

Investitionszuschilssen kiinnen xur Verminderung der Anschaffungs- und
Herstellungskosten verwendet werden.

Investitionszuschlissen milssen als Einkommen versteuert werden.
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49. Die Inflation wird in der Investitionsrechung durch

O

m s

den Preisindex filr die Lebenshaltung privater Haushalte beriicksichtigt.

die Unterscheidung von Nominalwertrechnung und Realwertrechnung berficksichtigt.
die Abschreibung von Wiederbeschaffungswerten berilcksichtigt.

durch Erhhung der Rilckflitsse.

4.10. Aus den Dualwerten cines optimalen, simultanen Investitions- und Finanzierungsprogramms bei

sicheren Erwartungen kénnen

a die internen Zinssiitze der Investitionsprojekic abgeleitet werden.
O die Kapitalkosten zu den Zahlungszeitpunkten ermittelt werden.
O die Entnahmen des Investor ermittelt werden.

O die Finanzierungskosten des Investors ermittelt werden.
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