Klausur: Risikomanagement Wintersemester 2007/2008
Klausur-Nr.: 2612
Priifer: Prof. Dr. Anne Chwolka

Zugelassene Hilfsmittel sind
e ein nicht-programmierbarer Taschenrechner ohne Kommunikations- oder Text-
verarbeitungsfunktion.
e Sprachworterblcher fur ausléndische Studierende (ohne Eintragungen).

Hinweis: Die Klausur besteht aus zwei gleich gewichteten Aufgaben, die beide zu
bearbeiten sind. Maximal konnen 60 Punkte erreicht werden.

Viel Erfolg!

Aufgabe 1:

Eine Unternehmung hat die Méglichkeit, ein Produkt auf einem von zwei Markten A
und B neu einzufihren. Auf beiden Méarkten kann das Produkt zu 5 € je Stlck verkauft
werden. Die variablen Kosten belaufen sich auf 3 € je Stlck bei fixen Kosten von
100.000 €. In den Fixkosten sind kalkulatorische Zinsen in Hohe von 15.000 € sowie
Abschreibungen in Hohe von 50.000 enthalten. Die Absatzmengen folgen auf beiden
Markten einer Gleichverteilung. Fir den Markt B gilt ein Absatz von mindestens
20.000 Stlck als gesichert bei einer Absatzobergrenze von 230.000 Stick. Auf dem
Markt A sind Absatzmengen zwischen 0 und 250.000 Stlick mdglich. Die Produktions-
kapazitat der Unternehmung betréagt 260.000 Stlck.

1.1. Berechnen Sie flr beide Alternativen jeweils:

a) Erwartungswert und Varianz des Gewinns G

b) Break-Even-Menge und Cash-Point

c) Sicherheitskoeffizient und Operating Leverage ausgehend von der Basisabsatz-
menge x=260.000

d) Break Even-Wahrscheinlichkeit fiir einen Mindestgewinn von G =0, G =1000

e) der maximale Erfolg, der mit einer Wahrscheinlichkeit von 50% uberschritten
wird

f) Value at Risk flr p=3 % (VaR(0,03))

1.2. Beantworten Sie nun folgende Fragen und begriinden Sie Ihre Antworten kurz.

a) Auf welchem Markt fihren Sie das Produkt ein, wenn Sie ein risikoaverser
(u,0) -Entscheider sind und einen mdéglichst hohen Gewinn préferieren?

b) Auf welchem Markt fihrt ein Erwartungsnutzen-Maximierer mit Risikonutzen-
funktion w(G)=+G+1.000.000 fiir G >-1.000.000 das Produkt ein?

1.3 Uberlegen Sie, welche BezugsgroBen fiur die Berechnung des Sicherheitskoeffi-
zienten (SK) in diesem Beispiel grundsétzlich sinnvoll sein kénnten, und berechnen Sie
die alternativen SK-Werte. Beurteilen Sie die Eignung des Sicherheitskoeffizienten als
Risikomas.



Aufgabe 2:

2.1. Beantworten Sie folgende Fragen kurz mit Richtig oder Falsch bzw. Ja oder Nein:

a) Wenn die Alternative A gemaB des Kriteriums der Stochastischen Dominanz
zweiter Ordnung die Alternative B stochastisch dominiert, ist sie dann auch ge-
mal der Stochastischen Dominanz erster Ordnung dominant?

b) Wenn die Alternative A einen héheren Erwartungswert und eine hohere Varianz
aufweist als die Alternative B, ist sie dann auch gemaB dem Kriterium der Sto-
chastischen Dominanz erster Ordnung dominant?

c) Wenn die Alternative A einen héheren Erwartungswert und eine hoéhere Varianz
aufweist als die Alternative B, dann kann A gemaB dem Kriterium der Stochas-
tischen Dominanz erster Ordnung nie dominant sein?

d) Ein risikoneutraler Entscheidungstrager wird Stochastische Dominanz erster
Ordnung als Entscheidungskriterium nur dann verwenden, wenn die Gewinne
der zugrunde liegenden Alternativen normalverteilt sind.

e) Stochastische Dominanz zweiter Ordnung steht im Einklang mit Risikonutzen-
funktionen, die positive Grenznutzen und Risikoaversion aufweisen.

2.2,
a) Nehmen Sie an, dass Wertpapierertrage normalverteilt sind. Vergleichen Sie
nun die Portefeuilles A und B fir jeden der drei Falle unter Verwendung von
sowohl der Stochastischen Dominanz erster als auch jener zweiter Ordnung:

Fall 1 . Fali2 _Fall3
Oap > Op Oa = Og Oa < 0p
Ha =HB Ha > HB Ha < Hs

b) Flr welches Portefeuille wird sich ein risikofreudiger Anleger entscheiden,
der seine Entscheidung auf Basis von Erwartungswert (J) und Varianz (02)
trifft? Beantworten Sie diese Frage fiir jeden der drei Falle.

2.3. Die folgenden Wahrscheinlichkeiten der Gewinne pro Aktie wurden fir die beiden
Unternehmen A und B geschatzt:

a) Wie ist zu erklaren, dass einige Anleger A wahlen werden, andere jedoch B,
wenn die Entscheidung auf den Kriterien von Erwartungswert und Varianz
basiert?

b) Vergleichen Sie die beiden Unternehmen unter Verwendung des Kriteriums
Stochastischer Dominanz zweiter Ordnung.
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