Abschlußklausur des Wintersemesters 1997/1998 





Aufgabe 1:


Die drei Teilaufgaben a) bis c) sind gemäß den Ausführungen in der Vorlesung zu beantworten.





Aufgabe 2a:





Musterlösung 


(a) 				Geschäftsjahr 01


�
AV / UV�
Ford.�
Kasse�
Schulden�
RAP�
HGB-Eigenkap.�
�
1�
0�
0�
3.000�
0�
0�
(1*)              3.000�
�
2 (mit Abschreibung des Disagios auf 50)�
0�
0�
4.900�
2.000�
50�
2.950�
�
3�
3.000�
0�
1.900�
2.000�
50�
2.950�
�
4�
3.000�
0�
1.650�
2.250�
50�
2.450�
�
5�
3.000�
2.000�
4.650�
2.250�
50�
7.450�
�
6�
3.000�
2.000�
3.650�
2.250�
50�
6.450�
�
7�
3.000�
2.000�
2.650�
2.250�
50�
5.450�
�
8�
3.000�
2.000�
2.550�
2.250�
50�
5.350�
�
zu 3�
1.500�
2.000�
2.550�
2.250�
50�
3.850�
�
9�
1.500�
2.000�
2.219�
2.250�
50�
(2*)              3.519�
�
Dividende�
1.500�
2.000�
1.700�
2.250�
50�
3.000�
�



Geschäftsjahr 02


�
AV / UV�
Ford.�
Kasse�
Schulden�
RAP�
HGB-Eigenkap.�
�
zu 2�
1.500�
2.000�
1.700�
2.250�
0�
2.950�
�
10�
1.500�
2.000�
950�
2.000�
0�
2.450�
�
11�
1.500�
0�
7.950�
2.000�
0�
7.450�
�
12�
1.500�
0�
6.950�
2.000�
0�
6.450�
�
13�
1.500�
0�
5.950�
2.000�
0�
5.450�
�
14�
1.500�
0�
5.850�
2.000�
0�
5.350�
�
15�
1.500�
0�
3.850�
0�
0�
5.350�
�
zu 3�
0�
0�
3.850�
0�
0�
3.850�
�
16�
0�
0�
3.519�
0�
0�
(3*)              3.519�
�
17 (Liquidation)�
0�
0�
0�
0�
0�
0�
�



Ermittlung der HGB-Eigenkapitalbestände:�zum 1.1.01 (vor 2.GV): 


HGB-EK=3.000 TDM (s. (1*))





zum 31.12.01 (vor Dividendenausschüttung):


HGB-EK=3.519 TDM (s. (2*) )





zum 31.12.02 (vor Liquidation):


HGB-EK =3.519 TDM (s. (3*) )





�
Ermittlung der Jahresüberschüsse:�Jahresüberschuß (JÜ)


= Eigenkapitalbestand am Ende der Periode (vor Dividendenausschüttung bzw. Liquidation)


– Eigenkapital am Anfang der Periode 


+ Gewinn- oder Eigenkapitalrückzahlungen – Eigenkapitaleinzahlungen während der Periode





JÜ01= 3.519 TDM – 3.000 TDM = 519 TDM


JÜ02= 3.519 TDM – 3.000 TDM = 519 TDM 





(b)					Geschäftsjahr 01


�
Erfolgs-einzahlungen�
Erfolgs-auszah�lungen�
MBe�
Betriebs�einnahmen�
Betriebs�ausgaben�
�
1�
�
�
0�
�
0�
�
2�
1.900�
0�
-2.000�
�
-100�
�
3�
�
-3.000�
3.000�
�
0�
�
4�
�
-250�
0�
�
-250�
�
5�
3.000�
0�
0�
3.000�
0�
�
6�
�
-1.000�
0�
�
-1.000�
�
7�
�
-1.000�
0�
�
-1.000�
�
8�
�
-100�
0�
�
-100�
�
zu 3�
�
0�
-1.500�
�
-1.500�
�
Summe�
�
�
�
3.000�
-3.950�
�
zu versteuernder Verlust�
�
�
�
-950�
�






Aufgabe 2b:





Musterlösung :


(Die angeführten Erläuterungen dienen dazu, Ihnen den Lösungsweg zu verdeutlichen. In der Klausur hätte es jedoch gereicht, wenn dieser Lösungsweg (oder alternative Lösungswege) durch Ihre Berechnungen erkennbar gewesen wäre)





Am einfachsten ist der Shareholder-Value über die Equity-Methode zu errechnen, da nur die Geschäftsvorfälle, bei denen Zahlungen zwischen Eigner und Unternehmen fließen, betrachtet werden müssen.


Aufstellung der Unternehmen-Eigner-Zahlungen  EÜt (aus Eignersicht):


t�
0  (1.1.01)�
1 (31.12.01)�
2 (31.12.02)�
�
EÜt�
-3.000


(GV1)�
+519


(GV9)�
+3.519


(GV17)�
�
Gegeben ist außerdem iEK=15% 





Berechnung des Shareholder-Values zum Morgen des 1.1.01:


Zahlungen des Tages 1.1.01 sind somit noch als zukünftige Zahlungen zu betrachten und in die Berechnung des Shareholder-Value-Wertes miteinzubeziehen. Somit entspricht der Shareholder-Value am Morgen des 1.1.01 dem Kapitalwert des Unternehmens:


SV0 am Morgen des 1.1.01 = -3.000+519/1,15+3.519/(1,15)2=112,1739 (TDM)





�
Berechnung des Shareholder-Values zum Abend des 1.1.01:


Zahlungen des Tages 1.1.01 sind bereits geflossen und somit aus der Berechnung des Wertes auszuschließen. Somit entspricht der Shareholder Value  zum Abend des 1.1.01 dem Zukunftserfolgswert des Unternehmens  zu Anfang der 1. Periode:


SV0 zum Abend des 1.1.01 =519/1,15+3.519/(1,15)2 = 3.112,1739 (TDM)





Berechnung des Shareholder-Values zum 1.1.02:


SV1 = 3.519/1,15 = 3.060 (TDM)





Am einfachsten sind die Ökonomischen Gewinne über die folgenden Formeln zu berechnen:  ÖGt=iEK(ZEtA 


Da die Zukunftserfolgswerte den jeweiligen Shareholder-Values entsprechen (mit ZEtA=SVt-1), müssen diese Werte nicht extra berechnet werden.


Als Zukunftserfolgs der ersten Periode wird in diesem Lösungsvorschlag der Wert zum Abend des 1.1.01 zugrunde gelegt. 


ÖG01 =15% von 3.112,1739 = 0,15 (3.112,1739 = 466,8261 (TDM)


ÖG02 =15% von 3.060 = 0,15(3.060 = 459 (TDM)





Problem:  Veränderung der Ausschüttung, beeinflußt den Zukunftserfolgswert des 


Unternehmens. Somit muß die gesuchte Ausschüttungshöhe EÜ01 über folgende Gleichung ermittelt werden.


�EMBED Equation.2���





�EMBED Equation.2���


      


(Kontrolle des Ergebnisses (in Aufgabenstellung nicht gefragt):


	 EÜ02=4.038-465,9231=3.572,0769 (TDM)


	 ZE1A = 465,9231/1,15 + 3.572,0769/(1,15)2 = 3.106,154 (TDM)


	 ZE2A = 3.572,0769/1,15 = 3.106,154 (TDM)


	=> ZE1A = ZE2A, somit ist die in der Aufgabenstellung angegebene Bedingung erfüllt!)


		Musterlösung WS97


		� PAGE �1�/� NUMPAGES �3�











