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Als Hilfsmittel sind zugelassen: Taschenrechner laut Aushang des Priifungsausschusses

Die Aufgabenstellung umfasst drei Problemstellungen mit Teilaufgaben, die ausnahmslos zu bearbeiten
sind.

Problem 1: Budgetierung und Anreizsysteme (35 Punkte)

Die Zentrale (Prinzipal) beauftragt den Manager (Agent) mit der Leitung eines Unternehmens-bereichs. Der
Manager soll zu moglichst niedrigen Kosten produzieren. Er besitzt bessere Informationen iiber die
Kostensituation in seinem Bereich als die Zentrale. Der Planungshorizont betragt eine Periode. Die zeitliche
Abfolge der Ereignisse gestaltet sich wie folgt:
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Dabei bedeuten:

0 ... Unsicheres Basiskostenniveau Loder H, L< H
a ... Arbeitsleistung des Agenten

s ... Entlohnungsfunktion

Zu Beginn der Periode wird der Arbeitsvertrag mit dem Anreizsystem in Form der vereinbarten Entlohnung
festgelegt. Es wird unterstellt, dass nur die Istkosten K von beiden Parteien beobachtbar und kontrahierbar
sind, womit auch die Entlohnungsfunktion s nur von K abhingen kann. Die Wahrscheinlichkeit Basiskosten
von L =9 zu erhalten betragt 40%, mit der Gegenwahrscheinlichkeit werden Basiskosten in Hohe von H = 10
erzielt. Die Istkosten sind K = 6 - a. Der Manager erlangt unmittelbar vor der Wahl seiner Arbeitsleistung
exaktes Wissen um den tatsdchlich vorliegenden Zustand. Sein Reservationsnutzen betrégt U? =0, und
seine Nutzenfunktion lautet U = s — a?/2. Dem Manager muss eine Mindestentlohnung in Héhe des
Reservationsnutzens fiir jeden Zustand geboten werden. Die Zentrale maximiert den Erwartungswert der
ihr verbleibenden Uberschiisse.

a) Bestimmen Sie die first best (FB)-Losung (FB-Arbeitsleistungen agy, FB-Kostenvorgaben Kg und FB
Zielerreichung der Zentrale)

b) Gehen Sie jetzt von asymmetrischer Informationsverteilung aus. Stellen Sie das Problem formal dar (inkl.
aller Nebenbedingungen).

c) Bestimmen Sie die second best (SB)-Lésung (SB-Arbeitsleistungen ag, SB-Kostenvorgaben Kj und SB-
Zielerreichung der Zentrale). Im Optimum binden nur 2 Nebenbedmgungen gehen Sie diesbeziiglich von
den Uberlegungen, die in der Vorlesung gemacht wurden, aus.

d) Vergleichen Sie die Zielerreichung der Zentrale im FB und im SB. Wo stellt sich die Zentrale besser?
Begriinden Sie lhre Antwort kurz.



Problem 2: Osband-Reichelstein-Schema (10 Punkte):
Herr Farnsworth, der Eigentiimer eines Paketdienstes, hat seiner Gesellschaft soeben Kapital in Hohe von

4.000 zugefiihrt. Er mochte diesen Betrag seinen beiden Bereichsmanagern, Herrn Hermes, Leiter Bereich 1
und Herrn Dwight, Leiter Bereich 2, fiir Investitionen zur Verfiigung stellen. Die Investitionsmittel sollen in
Tranchen von jeweils 1.000 verteilt werden. Aus verschiedenen Griinden hat Herr Farnsworth keinerlei
Information tber die in den Bereichen vorherrschenden Einzahlungsiiberschussfunktionen. Folgende
Tabelle zeigt die Einzahlungsiiberschussfunktionen 7 (I) der Bereiche 1 und 2 (j = 1,2) in Abhingigkeit von
der Hohe der jeweils investierten Mittel Ij:

l Bereich 1 Bereich 2
(1) To(l3)
1.000 52%] 4,2 %1,
2.000 46 %I, 4,15 * |,
3.000 4,6 * 1, 4%,
4.000 4,2 * |, 3,8*%1,

a) Wie lautet fiir Herrn Farnsworth die optimale Kapitalallokation, wenn er genaue Kenntnis iiber die in den
Bereichen vorliegenden Erfolgsfunktionen hatte? Ermitteln Sie jeweils auch die
Bruttoeinzahlungsiiberschiisse der Unternehmung (vor Entlohnung von Hermes und Dwight), die bei
optimaler Allokation erzielbar sind!

b) Gehen Sie nun vom Vorliegen von Informationsasymmetrie aus, d.h. Farnsworth kennt die
Einzahlungsiiberschussfunktionen nicht mehr und fordert von seinen Bereichsleitern Berichte dariiber an.
Herr Farnsworth benutzt zur Entlohnung der Bereichsleiter das Anreizschema von Osband und Reichelstein.
Er legt dementsprechend eine Entlohnung der folgenden Form fest:

s(x,X) = 8 +/(X)+1'(X) * (x-X), mit x = tatsdchlichem Uberschuss, X = perichtetem Uberschuss

Die Bereichsleiter erhalten ein Fixum S von 2.500, /( X ) wird mit 10 X ? festgelegt. Ermitteln Sie die
Entlohnung von Herrn Dwight (Bereich 2), wenn er bei |, = 3000 nicht die richtige Uberschuss-funktion,
sondern m,(l,) = 4,5 * |, berichtet. Bereichsleiter 1 berichtet wahrheitsgemiR. Ist eine solche
Berichterstattung fir Dwight 6konomisch sinnvoll? Warum kommt es zu diesem Ergebnis?

Problem 3: Hirshleifer-Modell (15 Punkte)

Ein Unternehmen ist in drei Bereiche unterteilt: Bereich 1 erzeugt ein Zwischenprodukt und liefert es an
Bereich 2. Dort wird es weiterverarbeitet und als Zwischenprodukt an Bereich 3 verkauft, wo aus diesem
Zwischenprodukt ein vermarktbares Endprodukt hergestellt wird. Fir die einzelnen Zwischenprodukte
existiert kein Markt.

a) Ermitteln Sie die optimalen Verrechnungspreise, damit alle Bereiche dieselbe gewinnoptimale Menge
aus Sicht des Gesamtunternehmens wahlen. Ermitteln Sie auch die Bereichsgewinne und den
Gesamtgewinn der Unternehmung. Als Informationen stehen der Zentrale die Kostenfunktionen der
Bereiche und die Preis-Absatz- Funktion zur Verfligung:

Hinweis: Runden Sie, falls nétig, auf 2 Stellen hinter dem Kommal!
3
Bereich 1: K, (x) = 45 + ’1‘—2
x2
Bereich 2: K, (x) = 80 + <
Bereich 3: K3(x) = 90 + 1,75x% — x
2
Preis-Absatz-Funktion: p(x) = 139 — XT

b) Bereich 2 antizipiert seine Verlustposition und entschlieRt sich, der Zentrale eine maodifizierte
Kostenfunktion bekannt zu geben. Ermitteln Sie die Auswirkungen fiir den Gewinn des
Gesamtunternehmens und fiir die Gewinne der einzelnen Bereiche, wenn Bereich 2 die Funktion
K,(x) = 80 + x? meldet.



