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Bearbeitungshinweise:

Die Klausur besteht aus 7 Aufgaben, die alle zu bearbeiten sind. Die Aufgaben sind

folgenden Bereichen enthommen:

1. Investitionsrechnung

2. Finanzplanung und Unternehmensbewertung

3. Target Costing

4. Sekundarkostenrechnung und Zuschlagskalkulation
5. Internes Kontrollsystem

6. Risikomanagement

7. Volkswirtschaftslehre: Lésungsmdglichkeiten fir die
Staatsschuldenkrise

50 Punkte

50 Punkte

50 Punkte

40 Punkte

30 Punkte

50 Punkte

30 Punkte

300 Punkte

Gehen Sie nur auf die konkreten Fragestellungen ein und verzichten Sie auf allge-

meine Darlegungen ohne Bezug zur jeweiligen Aufgabenstellung!

Bei jeder Aufgabe sind die maximal erreichbaren Punkte angegeben. Diese Punkte
sollen zugleich einen Anhaltspunkt fiir die jeweils erforderliche Bearbeitungszeit dar-
stellen. Es sind maximal 300 Punkte (300 Punkte = 300 Minuten Bearbeitungszeit) zu

erreichen.

Bitte runden Sie alle Rechenergebnisse auf zwei Stellen hinter dem Komma.



Aufgabe 1: Investitionsrechnung (50 Punkte)

Ein Unternehmen plant die Anschaffung einer Fertigungsanlage, deren Anschaf-
fungskosten 5.000 T€ betragen. Die Anlage wird voraussichtlich Uber funf Jahre ge-
nutzt und fihrt zu den in der Tabelle angegebenen (zahlungswirksamen) Aufwen-
dungen und Ertragen. Die Anlage hat am Ende der Nutzungsdauer einen Restwert in
Hoéhe von 0 €.

(zahlungswirksamer) | (zahlungswirksamer)
t Ertrag in T€ Aufwand in T€
1 2.400 1.150
2 2.800 1.500
3 2.900 1.800
4 3.000 1.400
9 2.800 1.500

a) Die Finanzierung kann entweder mit einem Festzinskredit zu 8 % oder alternativ
durch revolvierende kurzfristige Kredite erfolgen. Derzeit sind Kredite mit einer
einjahrigen Laufzeit zu 6 % erhaltlich. Diskutieren Sie die Vor- und Nachteile bei-
der Finanzierungsmaoglichkeiten. (20 Punkte)

b) Nehmen Sie an, das Unternehmen entscheidet sich flir die Finanzierung durch
den Festzinskredit zu 8 %. Die Fertigungsanlage soll linear abgeschrieben wer-
den. Der Reingewinn unterliegt einer proportionalen Gewinnsteuer von 40 %.
Ermitteln Sie den Kapitalwert des Projektes unter Beriicksichtigung von Steuern.
Sollte das Investitionsprojekt durchgefuhrt werden? (15 Punkte)

c) Nach einer Steuerreform steigt der proportionale Gewinnsteuersatz auf 60 %.
Jedoch kénnen auf Investitionsprojekte im ersten Jahr Sonderabschreibungen
von 60 % vorgenommen werden, der Rest muss linear entsprechend der verblei-
benden Nutzungsdauer abgeschrieben werden. Gehen Sie bei der Berechnung
davon aus, dass etwaige Verluste mit Gewinnen aus der sonstigen Geschéftsta-
tigkeit verrechnet werden kénnen. Wie wirkt sich diese Steuerreform auf die Vor-
teilhaftigkeit des Projektes aus? Erlautern Sie knapp, welche Auswirkungen die
Veranderung des Steuersatzes und der Abschreibung auf den Kapitalwert haben.
(15 Punkte)

Aufgabe 2: Finanzplanung und Unternehmensbewertung (50 Punkte)

Das prognostizierte Umsatzwachstum der stark wachsenden XY AG fur 20X1 betragt
20 %. Aufwendungen, Aktiva und kurzfristige Verbindlichkeiten steigen proportional
mit dem Umsatz. Die Abschreibungen betragen 15 % der Sachanlagen. Der Zinssatz
fur die langfristigen Verbindlichkeiten betragt 5 %. Fur kurzfristige Verbindlichkeiten
und Forderungen entstehen keine Zinsaufwendungen/-ertrdge. Der Gewinn wird zu



40 % ausgeschittet und zu 60 % thesauriert. Falls externes Kapital aufgenommen
werden muss, wird zu 70 % Fremdkapital und zu 30 % Eigenkapital aufgenommen,
das Fremdkapital ist im ersten Jahr zinsfrei. Der Ertragsteuersatz betragt 50 %. Die
Kapazitatsauslastung betragt 100 %.

a)

b)

Bilanz 20X0 in TE€ GuV 20X0 in TE€
Liquide Mittel 200 [ Umsatz 7.000
Forderungen Lief. u. Leist. 600 | Materialaufwand 3.000
Vorrate 800 | Personalaufwand 3.000
Sachanlagen 2.400 | Abschreibungen 360
Aktiva 4.000 [EBIT 640
Zinsen 100
Verb. Lieferung u. Leistung 500 EBT 540
sonst. kurzfristige Verbindlk. 300 | Ertragsteuern 270
Langfristige Verbindik. 2.000 | NI 270
Gez. Kap.+ Kapitalriicklagen 700
Gewinnricklagen 500 | Dividende 108
Passiva 4.000 | Thesaurierung 162

Stellen Sie eine Planbilanz und eine Plan-GuV fur 20X1 auf und ermitteln Sie den
Bedarf an externem Eigen- und Fremdkapital fiir das Jahr 20X1. Gehen Sie dabei
davon aus, dass das neu aufgenommene Fremdkapital im ersten Jahr zinsfrei ist.
(19 Punkte)

Fir die Jahre 20X2 und 20X3 wird ein Umsatzwachstum von jeweils 10 % erwar-
tet. Ab 20X4 wird von einem konstanten Umsatz ausgegangen. Der Zinsaufwand
fur 20X2 betragt 120 T€, ab 20X3 betragt der Zinsaufwand 125 T€. Ermitteln Sie
den Free Cash Flow (liquiditatsmaRig verfiigbarer Uberschuss fiir Eigen- und
Fremdkapitalgeber) fir die Jahre 20X0 bis 20X4. (17 Punkte)

Bewerten Sie das Unternehmen mit Hilfe der DCF-Methode. Der Zinssatz fir das
Marktportefeuille sei 7 %, der risikolose Fremdkapitalzins betragt 3 %, der Beta-
Faktor wird mit 1,2 geschéatzt. Legen Sie der Berechnung den bilanziellen Ver-
schuldungsgrad in 20X0 zugrunde. (14 Punkte)

Aufgabe 3: Target Costing (50 Punkte)

Die Smartphone AG will demnéchst ein neues Smartphone auf den Markt bringen.
Um den Geschmack der Kundschaft zu treffen, hat das Unternehmen eine Marktstu-
die zu den Winschen und Preisvorstellungen der potenziellen Kunden erstellt. Als



relevante Produktmerkmale wurden Design (F1), Auflésung des Displays (F2), Ge-
schwindigkeit (F3), Kameraleistung (F4) und Akkulaufzeit (F5) identifiziert. Produkt-
komponenten sind Gehause (K1), Prozessor (K2), Kamera (K3), Display (K4) und
Akku (K5). Die relative Bedeutung der Produkteigenschaften aus Kundensicht und
den anteiligen Beitrag der einzelnen Produktkomponenten zur Erfillung der ge-
winschten Produkteigenschaften gibt die folgende Tabelle wieder.

F1 F2 F3 F4 F5

Produkteigenschaft
Komponente Bede“é‘ézgigﬁf Kun-— 500, 309% 15% 20% 15%
K1 Gehause 70% 10% 0% 0% 0%
K2 Prozessor 0% 10% 70% 10% 10 %
K3 Kamera 5% 0% 10% 80% 10 %
K4  Display 20% 70% 10% 5% 10%
K5  Akku 5% 10% 10% 5% 70%

Die Kosten fiur die einzelnen Komponenten werden folgendermallen geschéatzt:

Komponente Kosten in €
K1 Gehause 90,00
K2 Prozessor 75,00
K3 Kamera 100,00
K4 Display 115,00
K5 Akku 95,00

Als Gemeinkostenzuschlag fur Forschung und Entwicklung sowie fur Verwaltung und
Vertrieb werden 150,00 € angesetzt. Als Gewinnbeitrag wird 80,00 € pro Produktein-
heit angestrebt. Aufgrund der Konkurrenzsituation am Markt wird ein Nettoverkaufs-
preis (ohne USt) in H6he von 650,00 € fur durchsetzbar gehalten.

a) Bestimmen Sie ausgehend vom Zielverkaufspreis die Zielkosten, die fur die finf
Komponenten zusammengenommen anzusetzen sind. (5 Punkte)

b) Berechnen Sie die Zielkosten und die Zielkostenindizes der Komponenten des
Smartphones. Interpretieren Sie |hre Ergebnisse. (15 Punkte)

c) Ermitteln Sie die modifizierten Zielkostenindizes der Komponenten des Smart-
phones. Beurteilen Sie mit deren Hilfe die Kostensituation der einzelnen Kompo-
nenten. (15 Punkte)

d) Durch die Auswahl anderer Lieferanten gelingt es, die Beschaffungskosten fir
den Akku und fir das Gehause ohne Nutzeneinbul3en fir die Kunden auf jeweils
72,00 Euro zu senken. Prifen Sie, welche Auswirkungen sich dadurch auf die



Zielkostenindizes und auf die modifizierten Zielkostenindizes ergeben. Nehmen
Sie anschlieBend kritisch Stellung zur Verwendung der Zielkostenindizes. (15

Punkte)

Aufgabe 4: Sekundarkostenrechnung und Zuschlagskalkulation (40 Punkte)

In einem Unternehmen werden die Produkte A, B und C hergestellt und abgesetzt.
Das Unternehmen ist in sieben Kostenstellen (KS) eingeteilt:

o \Werkstatt (KS 1; Hilfskostenstelle)
o Kraftwerk (KS 2; Hilfskostenstelle)

o Materialkostenstelle (KS 3; Endkostenstelle)
e Fertigungskostenstellen (KS 4, KS 5 und KS 6; Endkostenstellen)
e Verwaltungs- und Vertriebskostenstelle (KS 7; Endkostenstelle)

In der Fertigungskostenstelle KS 4 wird Produkt A, in der Fertigungskostenstelle

KS 5 das Produkt B und in der Fertigungskostenstelle KS 6 wird das Produkt C her-
gestellt. Das Produkt B dient zugleich als Zwischenprodukt fiir die Herstellung des
Produktes C. Es bestehen folgende Lieferbeziehungen zwischen den Kostenstellen:

von | KS 1 KS 2 KS 5
an Std. kWh Stick
KS 1 100 0 0
KS 2 200 20.000 0
KS 3 150 35.000 0
KS 4 100 105.000 0
KS 5 120 75.000 0
KS 6 140 100.000 500
KS7 90 35.000 0
Leistung 900 370.000 4.400

Die primaren Kosten in den Kostenstellen KS 1 bis KS 7 betragen:

Kostenstelle |KS 1 KS 2 KS 3 KS 4 KS 5 KS 6 KS 7
tzrr']":rf‘rg Kos- | 150.000] 110.000| 220.000 240.000| 326.000| 350.000| 650.000

a) Fihren Sie eine Sekundarkostenrechnung nach dem Treppenverfahren durch.
Bestimmen Sie die Gesamtkosten jeder Kostenstelle, die Verrechnungssatze fir
die erbrachten Leistungen an andere Kostenstellen sowie die Endkosten jeder
Kostenstelle. (20 Punkte)

b) Die nachfolgende Tabelle enthalt die Mengeneinheiten fur die Endprodukte A, B
und C, die in den Kostenstellen hergestellt und abgesetzt werden, sowie die Ein-
zelmaterial- und Lohneinzelkosten pro Produkteinheit flr die Produkte A, B und

C:



Produkt/Kostenstelle A/KS 4 B/KS5 C/KS6

Absatzmengen 800 3900 500
Materialeinzelkosten in € 200 150 300
Lohneinzelkosten in € 240 160 500

c)

Bestimmen Sie die Zuschlagssatze der Endkostenstellen! Verwenden Sie als Zu-
schlagsgrundlage fur die Materialkostenstelle (KS 3) die Materialeinzelkosten, fur
die Fertigungskostenstellen (KS 4, 5 und 6) die Lohneinzelkosten der jeweils ge-
fertigten Produkte und fir die Verwaltungs- und Vertriebskostenstelle (KS 7) die
Herstellkosten der Produktion. (15 Punkte)

Ermitteln Sie die Stiick-Selbstkosten fiir das Produkt C! (5 Punkte)

Aufgabe 5: Internes Kontrollsystem (30 Punkte)

a)

b)

Was versteht man unter einem internen Kontrollsystem (IKS), welche Aufgaben
hat das IKS und aus welchen Elementen besteht das IKS? (20 Punkte)

Welche Relevanz hat das IKS fir die Abschlusspriifung? (10 Punkte)

Aufgabe 6: Risikomanagement (50 Punkte):

a)

b)

Ein Unternehmen habe eine Fremdwahrungsforderung in Héhe von 2.000.000
US-$, die in einem Jahr fallig ist. Der gegenwartige Kassawechselkurs liegt bei
1,35 $/€. Das Unternehmen will das Wechselkursrisiko tber ein Termingeschaft
absichern. Die Bank bietet fur ein Termingeschaft mit der Laufzeit von einem
Jahr einen Terminwechselkurs von 1,40 $/€. Nehmen Sie an, das Zinsniveau fir
einjahrige Anlagen/Kredite betrage in den USA 6 % und im Euro-Wahrungsraum
3 %. Sollte bei dieser Konstellation das Termingeschéaft abgeschlossen werden?
Begriinden Sie bitte lhre Antwort! Zeigen Sie auch rechnerisch, wie man eine
Fremdwahrungsposition ohne Termingeschaft absichern kann. (20 Punkte)

Welche Faktoren beeinflussen den Wert einer Kaufoption auf eine Aktie? Be-
grinden Sie, warum es nicht vorteilhaft ist, eine Kaufoption vor Falligkeit auszu-
tben. Warum gilt dies nicht fur Verkaufsoptionen? (15 Punkte)

Zur Risikomessung wird in der Praxis haufig der Value-at-Risk eingesetzt. Erlau-
tern Sie, was der Value-at-Risk ist, welche konzeptionellen Schwachen er auf-
weist, mit welchen Methoden er ermittelt werden kann und welche Vor- und
Nachteile diese Methoden haben. (15 Punkte)



Aufgabe 7: Volkswirtschaftslehre: Lésungsmaéglichkeiten fiir die Staatsschul-
denkrise (30 Punkte)

Zur Lésung der Probleme einer Gbermafigen Staatsverschuldung in der Eurozone
sind unterschiedliche MaBnahmen vorgeschlagen worden. Stellen Sie die Instrumen-
te

e Schuldentilgungspakt gemafl Vorschlag des Sachverstandigenrats
e FEurobonds
e Outright Monetary Transactions

dar und diskutieren Sie deren Vor- und Nachteile.



