—/__
/3 s

Open vragen:

ovaave (3 )

Teken heel precies in grafiekvorm het CAPM: Capital Asset Pricing Model. Geef zorgvuldig weer welke
variabelen op de x en y-as staan. Wat stelt de B8 (beta) voor (in woorden), definieer dat zorgvuldig? Wat stelt de SML
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)Wat is de formule voor het verwachte aandeelhoudersrendement ks van een financleel instrument volgens het

CAPM? Wat Is de precieze formule van de B? K/e- el ﬁ? +ﬁ(f;" _/f/)
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@/5) Hoe wordt de B van een bedrijf gemeten? Geef precies de grafiek weer — et liniaal-, die hi ruif
Wat staat op de x-as en dey -as? de hellingsh
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@ /dT Een startend bedriif heeft een eerste ronde Venture Capital (Vﬁ) financing reeds achter de rug en heeft nu opnieuw
niguw kapataal nodig. Het bedrijf heeft veelbelovende technologie en wordt daardoor gewaardeerd op $ 10 min.
(voordat de emissie plaats vindt). Door grote ontwikkellngsveriiezen is het boekhoudkundig Eigen Vermogen nu
slechts $ 0,5 min. De nieuwe VC company, dat in de tweede ronde ﬁnanuenng paruapeert, is bereid $ 5 min. in de

—_— _—
vorm van aandelenkapitaal te financieran, z/
@4 Wat wordt het belang van de oorspronketijke mgen nin het bedrijf na de nieuwe EI'T'IISSIE (zij hadden

daarvoor 100% eigendom)? Af /& wile, , Velio chrlr
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@/21 Als de balans voor de nieuwe emissie nu de debet zijde een $ 0,5 mln maching’en lab equipment post

vertoont en aan de credit zijde $ 0,5 min. Eigen Vermogen ($ 1 mln Nominaal Kapitaal en -$ 0,5 min.
Reserves), hoe ziet de complete balans er dan uit ziet pa de emissie. Geef de verdeling over de posten
Nominaal Kapitaal, Agio en Reserves precies weer, en ook: hoe zlet de debet-zijde van de balans eruit?
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a) Geef In een grafiek precies weer hoe het verloop van de cost of equity K, afte equity ke, aft ! cost of debt (1-t) ks en overll “=—=
5/ costof capital ke is als functie van de leverage (D/(D+E)) van een onderneming (teken heel duidelijk of de 3 lijnen
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horizontaal, dalend of stijgend zijn). Geef heel duidelijk het punt aan waar de kapitaalsstructuur optimaal is. Geef
aan welke variabelen op de horizontale en verticale as staan. Meerdere vragen dus!! Gebruik liniaal.
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b) Gegeven: AA rated company met de valgende data:

C 25 min. shares, nominal Vall.E:_.s_!;g/r'ry-L&WL."
current share price: $ 20
current liabilities outstanding: $ 600 min.

bank credit line: max. $ 400 . $ 300 / min. $ 200 min.
interest rate credit ine; 5%  /*

perpetual-bonds outstanding: $ 800 min. (nominal) @ 6%
current |nterest rate for AA: 7%
government bond rate: 5%

average market retum on shares: 14%

B =1,2; tax = 35%

preferred stock outstanding: $ 200 min. @ 8%

share price preferred stock: 100%

Include in Value of Debt only permanent portion of Short Term Debt; variable portion is covered by Current Assets.
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opaave X((30) 7T 4 SES B
AR a) Teken zeer zorgvuldig met liniaal de Markowitz portfolio voigens zijn Modern Partfolio Theory In het o(r), E(r) -
% viak met verschillende wegingsfactoren voor x en y voor twee aandelen. Geef aan hoe de Capital Market Line loopt bij

een risicoloze rentevoet van 5%. Geef het punt aan op de CML voor het rendement, als je de helft van de investering
erbij leent. Geef weer in het o(r), E(r) — viak hoe de portfolio’s verlopen bij correlatiecoéfficiénten p = 1 en p = -1.
Geef aan hoe de efficiénte set verloopt (precies: met xxox). Geef de variabelen op de verticale en horizontale as
carrect weer. Hierb a rdere vragen en opdi . Bean rd di in de
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/ﬁ) Wat houdt het “Separation”
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ules voor het berekenen van de E(r,) —veéacht rendement- » —standaard deviatie- van een

@/pa::':;:]mn;etr;e aandelen. Verkdaar de gebrulkte symbu\en 2_ & :2

£ “= .

/" r) S // 6/: < 6“ / - / /reﬁ.zi_e
Xrr— L i_;t Aol L@Mr‘,{,&wmﬂ

@/ﬂ t stelt de efficiénte set (“frontier™) voor in woorden? i T E,x
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Wat stelt de CML -capital market Iine voor in woorden
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é»!/a) Gegeven een investering in hardware vandaag van € 54 min. De netto wé& van dit project bedraagt € 5 min. per
jaar gedurende 6 jaar te beginnen 2 jaar na de investering In het project. 60% van de Investering wordt gelesnd bij
‘Z/ een bank voor 6% p.j.; 40% wordt met eigen vermogen gefinancierd, ke = 12%. Het project wordt in 6 jaar over de

Jjaren 2 tot en met 7 gelijkelijk afgeschreven. Het huidige niveau van de debiteuren en voorraden bedraagt € 12 min.
“an‘k tezamen eftvan de crediteuren € 7 min. Verwacht wordt dat als gevolg van de investering deze bedragen ieder jaar
(ﬂu' vanaf het tweede jaar met 10% stijgen. Het additionele kapitaalsbeslag in werkkapitaal komt aan het einde van het
project weer vrij. De velmmnstenvuet wvan het bedrijf bedraagt 9% (gebaseerd op de huidige kapitaalstructuur

van 60/40% EV/VV). Vpb=35%. Is deze investering volgens de Nr_’m;v methodiek verantiwoord (en waarom)? Hint:
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@/‘b) Naast het bovenstaande wordt ook vaak de IRR-methode gebruikt. Bepaal binnen een bandbmedte (tussen xen £ i
¥%) wat de IRR van dit project is. Geef grafisch weer in een grafiek met NPV (in €) en k (in %) op de assen hoe het
verloop van dit investeringsproject is en waar de IRR zich in deze grafiek bevindt. n v /U’gr‘k
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