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Aufgabe 1 45 Punkte 

Der auf einem vollkommenen Kapitalmarkt agierende Großunternehmer ZUM-
LOT möchte ein in t = 0 beginnendes Investitionsobjekt mit dem Zahlungsstrom 
g = (–1000, 500, 500, 500, 500) durchführen. Da Rechnen nicht seine Stärke ist, 
bittet er Sie um Hilfe, die Investition ökonomisch zu beurteilen, wobei von 
einem Kalkulationszins von 10% p.a. auszugehen ist. 

a) Wodurch ist ein vollkommener Kapitalmarkt gekennzeichnet? 5 P. 
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b) Berechnen Sie den Kapitalwert der Zahlungsreihe mit dem Rentenbarwert-
faktor!

5 P. 

c) Berechnen Sie die Annuität, d.h. den durchschnittlichen Einzahlungsüber-
schuß des Investitionsobjektes an den Investor!

5 P. 
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d) Berechnen Sie den Endwert der Zahlungsreihe mit dem Rentenendwert-
faktor!

5 P. 

e)   Nennen Sie die fünf Gründungsphasen, und beschreiben Sie die    
 branchenunabhängigen Besonderheiten im Finanzierungsbedarf von 
 Unternehmensgründungen in Beziehung zur jeweiligen Gründungsphase!

25 P. 



3. Musterklausur: „Unternehmensgründung und -bewertung“  6



3. Musterklausur: „Unternehmensgründung und -bewertung“  7



3. Musterklausur: „Unternehmensgründung und -bewertung“  8

Aufgabe 2 31 Punkte 

Großunternehmer ZUMLOT möchte nun die WINKEL GMBH kaufen. Erneut bittet 
er Sie, ihm bei der Entscheidungsfindung beratend zur Seite zu stehen. 

a) Nennen und beschreiben Sie die Hauptfunktionen der funktionalen Unter-
nehmensbewertung! Gehen Sie dabei auch auf deren Wertarten ein!

10 P. 
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b) Beschreiben Sie die vier Defekte eines schlechtstrukturierten Planungs-
problems, die auch auf die Unternehmensbewertung zutreffen!

8 P. 
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c) In einer ersten groben Schätzung geht der Großunternehmer ZUMLOT
davon aus, daß mit dem Kauf der WINKEL GMBH der (in t = 0 beginnende)
Zahlungsstrom gK = (0, 10.000, 10.000, 10.000, 18.000) verbunden ist.
Der Zinssatz i beträgt 5% p.a. Berechnen Sie den Ertragswert EK, und
begründen Sie, welchen Kaufpreis p* ZUMLOT höchstens zahlen darf,
damit der Kauf der WINKEL GMBH nicht ökonomisch nachteilig wird!

8 P. 
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d) Nun revidiert der Unternehmer seine Prognose, da er diese für zu pessimi-
stisch hält. Er nimmt an, daß mit dem Kauf der WINKEL GMBH in t = 1 ein
Einzahlungsüberschuß in Höhe von 10.000 GE einhergeht, welcher auf
unabsehbare Zeit mit der Rate  = 0,04 wachsen wird. Bestimmen Sie
sowohl den sich aus der neuen Prognose ergebenden Ertragswert EK als
auch den maximalen Kaufpreis p*!

5 P. 
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Aufgabe 3 36 Punkte 

a) Unternehmensgründungen lassen sich nach der Dimension der Systemge-
staltung differenzieren. Beschreiben Sie kurz die beiden Ausprägungsfor-
men des Kriteriums!

8 P. 
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b) Ein weiteres Differenzierungskriterium bezieht sich auf die Dimension der
Abhängigkeit. Beschreiben Sie ebenfalls kurz die beiden Ausprägungsfor-
men des Kriteriums!

8 P. 
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c) Bilden Sie durch Kombination der verschiedenen Ausprägungsformen der
obengenannten Kriterien die vier Basiskombinationen der Gründungsfor-
men, und beschreiben Sie diese!

20 P. 
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Aufgabe 4 8 Punkte 

Beschreiben Sie die zwei Merkmale, anhand derer die vier Basisstrategien der 
Unternehmensnachfolge zu differenzieren sind! Nennen Sie anschließend die 
vier Basisstrategien! 
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