Klausur: Investments I (Anleihen) Wintersemester 2002/03

Priifer: Prof. Dr. Peter Reichling

Als Hilfsmittel sind zugelassen: Elektronische Hilfsmittel lt. Aushang des Priifungsausschusses
Die Klausur besteht aus drei Aufgaben, die alle zu bearbeiten sind.

Aufgabenstellung (Gesamtpunktzahl 60):

Aufgabe 1 - Duration und Hedging (30 Punkte)

Sie halten eine Anleihe mit einem Kupon von 8 Prozent, einer Restlaufzeit von vier Jahren und Riick-

zahlung zum Nennwert von 100. Die momentane Zinsstruktur sei flach bei einem Zinssatz von 5 Prozent.

Zur Absicherung stehen Zero-Bonds mit Laufzeiten von einem, zwei und vier Jahren zur Verfiigung.

a) Berechnen Sie den Preis der Anleihe.

b) Berechnen Sie die Duration der Anleihe.

¢) Berechnen Sie die Hedge-Ratio, wenn die Absicherung der Anleihen-Position ausschlieBlich durch
einen 2-Jahres-Zero-Bond erfolgen soll.

d) Wie lauten die Hedge-Ratios, wenn zur Absicherung der Anleihen-Position alle verfiigbaren Zero-
Bonds herangezogen werden sollen?

e) Zeigen Sie allgemein: Wenn fiir die Absicherung einer Kuponanleihe Zero-Bonds verschiedener
Laufzeiten zur Verfiigung stehen, entsprechen die Hedge-Ratios dem jeweiligen Verhiltnis von
Zahlung zum Nennwert des Bonds.

f)  Welcher Kursverlust/-gewinn ergibt sich durch die Absicherungsstrategien aus den Aufgabenteilen )
und d), wenn sich die Zinsstruktur wie folgt andert? Welche Wertinderung wire ohne Absicherung
aufgetreten?

t 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre
I 3% 4 % 5% 6 %

Aufgabe 2 - Risiko und Rendite von Bonds (15 Punkte)
Am Markt werden u.a. die folgende Floating Rate Note und Bundesobligation gehandelt:

FRN BOBL
Erwartete Rendite 4 % 6 %
Laufzeit 6 Monate 5 Jahre
Korrelation 1

a) Welche Duration besitzen die Floating Rate Note und die Bundesobligation? Nehmen Sie hierzu eine
flache Zinsstruktur bei einem Zinssatz von drei Prozent an.

b) Berechnen Sie die Volatilitat der Renditen der o.g. Wertpapiere fiir eine Haltedauer von zwei bzw.
vier Jahren bei einer Zinsvolatilitdt von zwei Prozent.

¢) Skizzieren Sie die Rendite-Risiko-Positionen von Portfolios aus beiden Wertpapieren fiir eine Halte-
dauer von vier Jahren.

Aufgabe 3 - Shortfall-Risk von Bond-Portfolios (15 Punkte)
Gegeben seien eine Floating Rate Note (FRN) und eine Bundesanleihe (BUND) mit folgenden Daten:

FRN BUND
Erwartete Rendite 5 % 7 %
Volatilitit 6 % 10 %
Korrelation 1

a) Wie hoch ist die Ausfallwahrscheinlichkeit eines Portfolios, das bei einem Target von 4 Prozent zu
gleichen Teilen aus beiden Wertpapieren besteht? Nehmen Sie hierzu an. die Portfoliorendite sei
normalverteilt.

b) Kennzeichnen Sie alle zulissigen Portfolios fur die berechnete Ausfallwahrscheinlichkeit.

Viel Erfolg!

-bite wenden -
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