Aufgabe 11: Beteiligungsfinanzierung

Die X-AG machte sich an der Y-AG beteiligen. Die Bilanz der Y-AG hat folgende
vereinfachte Struktur (alle Angaben in Mio. EUR):

Aktiva Passiva
Gebaude und Maschinen 15,3 |Gezeichnetes Kapital 9

Beteiligungen 45 |Gewinnrucklagen 3,9
Vorréate 10,2 [Ruckstellungen 42
Forderungen 54 [langfristige Verbindlichkeiten 16,2
Kasse 0,6 [Verbindlichkeiten 3,6
Guthaben bei Banken 1,5 |Gewinnvortrag 0,6

Bei der Y-AG steht ein genehmigtes Kapital in Héhe von 4,5 Mio. EUR zur
Verfugung.

a)

b)

Berechnen Sie den Bilanzkurs der Y-AG!

Die Y-AG verfiigt tiber stille Reserven in Hohe von 4,5 Mio. EUR. Wie andert
sich das Ergebnis von a), wenn die stillen Reserven einbezogen werden
(= Ermittlung des korrigierten Bilanzkurses)?

Eine Unternehmensberatung prognostiziert der Y-AG in den néchsten Jahren
einen jahrlichen Gewinn in Ho6he von mindestens 2.600.000 EUR jahrlich.
Berechnen Sie

(1.) den Ertragswert bei unbegrenzter Lebensdauer und

(2.) bei Annahme einer begrenzten Lebensdauer der Y-AG von 30 Jahren und
einem erwarteten Liquidationserlos in Hohe von 12 Mio. EUR
(Kapitalisierungszins 6,5 %)

Ermitteln Sie den Ertragswertkurs einer Aktie in EUR und in Prozent des

Nominalwerts furr die Fragestellungen c) (1) und (2). Der Nominalwert betragt
50,- EUR.
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Der Kassakurs der Aktien der X-AG am Tage vor der beabsichtigten Kapitalerhdhung
zum Zweck der Finanzierung der Beteiligung lautete 405,- EUR (Nominalwert

50 EUR). In der Bilanz wird ein gezeichnetes Kapital zur Finanzierung in Héhe von

14 Mio. EUR ausgewiesen. Die Aktionare haben den Vorstand der X-AG in der

letzten Hauptversammlung ermachtigt, das gezeichnete Kapital um 7 Mio. EUR zu
erhdéhen.

(1)  Welchen Wert muss der Bezugskurs der neuen Aktien mindestens
annehmen, damit die X-AG die neuen Aktien der Y-AG zum Kaufpreis
von 525,- EUR erwerben kann? Das genehmigte Kapital soll fir diese
Kapitalerhohung vollstandig ausgezahlt werden! Gehen Sie davon aus,
dass alle Aktionare die ihnen zustehenden jungen Aktien vollstandig beziehen!

(2)  Ermitteln Sie den rechnerischen Wert des Bezugsrechtes aus der
Kapitalerhohung unter Ausklammerung der Dividendenberechtigung
der jungen Aktien.

(8)  Zuwelchem Kurs musste die Altaktie ex Bezugsrecht an der Bérse

gehandelt werden, falls der tatsachliche (d. h. borsennotierte) und der
rechnerische Wert des Bezugsrechts Gibereinstimmen?
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