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Aufgabenstellung (Gesamtpunktzahl 60):

Aufgabe 1 (Verschiedenes — 20 Punkte)

Entscheiden Sie jeweils durch Ankreuzen des entsprechenden Feldes, ob die folgenden Aussagen wahr
oder falsch sind. Fiir jedes richtig gesetzte Kreuz erhalten Sie einen Punkt, fiir jedes fehlerhaft
gesetzte Kreuz einen halben Minuspunkt. Sie erhalten jedoch insgesamt fiir Aufgabe 1 keine negative
Punktzahl.

10.

11.

Fiir bonitétsrisikofreie Anleihen ist ceteris paribus das Zinsidnderungsrisiko geringer, wenn
diese einen hoheren Kupon aufweisen. wahr O falsch O

Die sich aufgrund einer Zinsinderung ergebende relative Kursénderung einer Anleihe, kann
mit Hilfe der Modified Duration exakt bestimmt werden. wahr O falsch O

Die Summe der Key Rate Durations einer Anleihe entspricht der Effective Duration, wenn die
Spot Rates fiir alle Zahlungszeitpunkte als Key Rates berticksichtigt werden. wahr O falsch O

Der Nutzen des Sicherheitsiquivalentes einer riskanten Investitionsalternative entspricht dem
Erwartungsnutzen der Zahlungen dieser Alternative. wahr O falsch O

Besitzt ein Investor die Nutzenfunktion u(w) = In(0, 05-w), wobei w sein Vermdgen bezeichnet,
und investiert er bei einem Anfangsvermégen von 10.000 € einen Betrag in Hohe von 2.000 €
in eine bestimmte riskante Anlagealternative, so investiert er bei einem Anfangsvermégen von

30.000 € einen Betrag von 6.000 € in diese Anlagealternative. wahr O falsch O
Das Risiko eines naiv diversifizierten Portfolios wird hauptsdchlich durch die Standardabwei-
chungen der einzelnen Wertpapierrenditen bestimmt. wahr O falsch O

Ist keine risikolose Anlageméglichkeit vorhanden, dann ist das Minimum-Varianz-Portfolio das

Portfolio unter den effizienten Portfolios, dass die geringste erwartete Rendite besitzt.
wahr O falsch O

Sind ausschlieflich zwei risikobehaftete Wertpapiere am Kapitalmarkt vorhanden, die
vollstandig negativ korreliert sind, so muss bei der Zusammenstellung eines risikolosen

Portfolios aus diesen beiden Wertpapieren eines der beiden Wertpapiere leerverkauft werden.
wahr O falsch O

Ist eine risikolose Anlagemdglichkeit vorhanden, so entspricht der wertméBige Anteil des
Marktportfolio an einem effizienten Portfolio P dem Betakoeffizienten Op dieses Portfolios.
wahr O falsch O

Sind ausschlieBlich zwei vollsténdig positiv korrelierte Wertpapiere A und B mit den Stan-
dardabweichungen 0 4=25% und 05=25% am Kapitalmarkt vorhanden, so betrigt der Anteil
des Wertpapiers A am Minimum-Varianz-Portfolio z 4=50%. wahr O falsch D

Wenn Wertpapier A eine Volatilitdt von 15 % aufweist, Wertpapier B eine Volatilitit von 20 %
und die Renditen der Wertpapiere einen Korrelationskoeffizienten von 0,6 besitzen, so besteht
bei Vorliegen eines Leerverkaufsverbotes das Minimum-Varianz-Portfolio ausschlieSlich aus

Wertpapier A. wahr O falsch O



12. Im Marktgleichgewicht liegen auf der Wertpapierkennlinie ausschlieSlich die Wertpapiere, die

kein unsystematisches Risiko aufweisen. wahr O falsch O
13. Systematische Risiken stellen die Risiken dar, von denen alle Wertpapiere im Markt im
gleichen Mafle betroffen sind. wahr O falsch O

14. Damit im Marktgleichgewicht alle Investoren am Kapitalmarkt den riskanten Teil ihres
Portfolios gleichermafien zusammenstellen, ist die Existenz eines risikolosen Wertpapiers

erforderlich. wahr O falsch O
15. Die Kapitalmarktlinie beschreibt alle effizienten Zusammenstellungen aus Marktportfolio und
risikoloser Anlage. wahr O falsch O

16. Ist eine risikolose Anlagemdglichkeit vorhanden, so sind effiziente Portfolios zum Teil kreditfi-

nanziert, wenn diese eine hohere erwartete Rendite als das Marktportfolio aufweisen.
wahr O falsch O

17. Ein Portfolio mit einem Beta in Hohe von 8 = 1,25 kann generiert werden, indem 80 % des

Vermdgens in das Marktportfolio und 20 % des Vermégens in die risikolose Anlage investiert
werden. wahr O falsch O

18. Liegt die Kombination aus Betafaktor und erwarteter Rendite eines Wertpapiers iiber der
Wertpapierkennlinie, so ist dieses Wertpapier im Vergleich zum Gleichgewichtspreis unterbe-
wertet. wahr O falsch O

19. Betrégt der risikolose Zinssatz 7 zwei Prozent und die erwartete Rendite des Marktes E(Ru)
zwolf Prozent, so besitzt im Marktgleichgewicht ein Portfolio mit einem Beta von 0,8 eine

erwartete Rendite E(Rp) von 8 %. wahr O falschO
20. Portfolios, die ein positives JENSENS-Alpha aufweisen, stiften risikoaversen Investoren immer

einen hoheren Nutzen als das Marktportfolio. wahr O falsch O

Aufgabe 2 (Duration und Konvexitit — 15 Punkte)

Gegeben sei eine Kuponanleihe mit einem jahrlichen Kupon in Hohe von 6 %, einer Restlaufzeit von
drei Jahren und einem Nennwert von 100. Die flache Zinsstruktur besitzt einen Zinssatz in Hoéhe von

3%.

(a) Berechnen Sie den Kurs, die Duration und die modifizierte Duration der Kuponanleihe. (5)

(b) Berechnen Sie den Kurs der Kuponanleihe nach einer sofortigen Zinssatzerhéhung um 100
Basispunkte approximativ mit Hilfe der modifizierten Duration. (2)

(c) Durch Beriicksichtigung der Konvexitit K des Zusammenhanges zwischen Zinssatz und Kapi-
talwert kann die Approximation verbessert werden. Schreiben Sie die Formel fiir die Konvexitit
auf und ermitteln Sie diese fiir den Kuponbond. (Hinweis: Die Konvexitit K ist definiert iiber

K= (1+r) gy - 55 (5)

(d) Berechnen Sie den Kurs der Kuponanleihe nach einer sofortigen Zinssatzerhéhung um 100
Basispunkte approximativ unter zusétzlicher Berticksichtigung der Konvexitit. (3)




Aufgabe 3 (Kapitalmarkttheorie — 10 Punkte)

Gegeben seien das Marktportfolio M mit der erwarteten Rendite E(Rp)=10% und der Volatilitit
om=20% sowie die risikolose Anlage mit einem Zinssatz in Héhe von 7y = 1%. Ein Investor hilt
Anteile an einem Investmentfonds ¢, dessen erwartete Rendite E(R;)=7,3% bei einer Volatilitét
0:=20% betrégt. Gleichzeitig betrage der Korrelationskoefizient p; 4,=0,7.

(a) Berechnen Sie den Betakoeffizienten des Investmentfonds 3; und die erwartete Rendite im
Gleichgewicht ECC(R;). (4)

-(b) Wie wiirden Marktteilnehmer bei Vorliegen dieses Investmentfonds reagieren?(2)

(¢) In welcher Hohe weist der Investmentfonds unsystematische Risiken auf?(2)

(d) Durch Umschichtungen konnte erreicht werden, dass der Investmentfonds bei gleichem Gesam-
trisiko nur noch systematische Risiken trigt. Welche Rendite E°C(R;) kann nun im Gleichge-

wicht erwartet werden? (2)

Aufgabe 4 (Verschiedenes — 15 Punkte)

Beantworten Sie die nachstehenden Fragen knapp, aber méglichst prazise.

(a) Warum ist das Konzept der Duration nicht mit der Forderung nach Arbitragefreiheit kompa-
tibel? (5)

(b) Wie lasst sich das (p, o)-Kriterium entscheidungstheoretisch fundieren, unter welchen Voraus-
setzungen ist also das (u, o)-Kriterium mit dem Bernoulli-Prinzip konsistent? (5)

(c) Ein CAPM-Test erfolgt in zwei Stufen (Zeitreihenanalysen und anschlieBende Querschnittsana-
lyse). Auf beiden Stufen werden lineare Regressionen durchgefithrt. Welche Hypothesen sind
fiir die jeweiligen Steigungskoeffizienten aus dem CAPM herleitbar? (5)




