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Ordentliche Kapitalerhohung | Notation

2|

a = Anzahl alter Aktien

J = Anzahl junger Aktien

a

J
(BV £ Anzahl benbtigter Bezugsrechte, um eine junge Aktie zu K; zu kaufen)

BV = Bezugsverhaltnis =

K, = Kurs der alten Aktie (vor KE)

K; = Bezugskurs (Ausgabekurs je junger Aktie)
K,, = Mischkurs nach KE

EV = Emissionsvolumen = j - K;

BR = Wert eines Bezugsrechts

9. Tutorium

UNIVERSITAT
MANNH

EIM



Ordentliche Kapitalerhohung | Formeln

Welcher Borsenkurs stellt sich nach Durchflihrung der Kapitalerhdhung ein?

Marktwert des EK nach KE = Marktwert des EK vor KE + Emissionserlos

S @tpKy,=a-K;+j-K;

S| Ky,

_a-Kyt+j-K;

a+tj

3|
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Ordentliche Kapitalerhohung | Formeln

Wie hoch ist der rechnerische (faire) Wert eines Bezugsrechts?

« Ein Investor, der bisher keine Aktien besitzt, kann eine Aktie erwerben, indem er
— eine Aktie am Markt zu K,,, erwirbt oder
8 — % Bezugsrechte zu BR erwirbt und den Bezugskurs K; zahlt.
o
- « Falls BR fair ist, sind beide Mdglichkeiten gleich ,teuer”
a
Km — 7 ° BR + K]
' i (a-K,+ ] K, i (a-K,+j-K; (a+]))- K;
BR=L'(Km—Kj)=i-< a ] ]—Kj>=i'< a ] j ]. J)
a a a-+j a a-+j a-+)
. . 1
= — - — - = — - = — 1 .
a a-+j a-+j a a-+j a a(a‘H)
_L.K“_Kf_ K, — K; Ka—l(j_BR
a Looa(140) | $41
1+ a Ji (1 + a) J
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Ordentliche Kapitalerhohung | Formeln

Wie hoch ist der rechnerische (faire) Wert eines Bezugsrechts?

« Das Bezugsrecht hat u.a. die Funktion, Vermogensnachteile der Altaktionare
auszugleichen

« Jeder Aktionar erhalt ein Bezugsrecht pro Aktie

Der Vermogensverlust pro Aktie entspricht dem Kursverlust: K, — K,,,

Idee

a-Ko+j-Ki (a+j) K, a-Kg+j-K;
a+j  a+j a+j

BR =K, — K, |= K,

_a-Ks+j-K, a-Kg+j-Ki a-Kg+j-Kg—a-Kg—j-K;j
B a+j at+j a+j

J
= = BR
1 a
o 2@+ ) T

1. . .
_j-Ka—j-Kj_]_'(]'Ka_]'Kf)_ K, — K;

J
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Ordentliche Kapitalerhohung | Opération Blanche

Wie viele junge Aktien kann ein Altaktionar erwerben, ohne seinen Bestand an liquiden Mitteln
in Anspruch zu nehmen?

« Verkauf einen Teils der Bezugsrechte, um aus dem Erlos die Austibung der
verbleibenden Bezugsrechte und den Bezug junger Aktien zu bezahlen

« Erlose aus dem Verkauf der Bezugsrechte = Preis der zu erwerbenden Aktien unter
Ausubung der verbleibenden Bezugsrechte

Idee

y = Anzahl Bezugsrechte(& Anzahl Altaktien) des Aktionars

x = Anzahl verkaufter Bezugsrechte
BV a ’ a
pr+Lkg) =y L
a a
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Ordentliche Kapitalerhohung | Opération Blanche

Wie viele junge Aktien kann ein Altaktionar erwerben, ohne seinen Bestand an liquiden Mitteln
in Anspruch zu nehmen?

« Verkauf einen Teils der Bezugsrechte, um aus dem Erlos die Austibung der
verbleibenden Bezugsrechte und den Bezug junger Aktien zu bezahlen

« Erlose aus dem Verkauf der Bezugsrechte = Preis der zu erwerbenden Aktien unter
Ausubung der verbleibenden Bezugsrechte

Idee

y = Anzahl Bezugsrechte (& Anzahl Altaktien) des Aktionars

x = Anzahl verkaufter Bezugsrechte
LK <a BR )‘1
X = y . - — y |l =- ? 1
BR + L - K J K

z = Anzahl junger Aktien, die erworben werden

1 J _x-BR

z=(y—x)-W=(y—x)-a K.
J
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Ordentliche Kapitalerhohung | Formeln Zusammenfassung

a
BV = Bezugsverhaltnis =

a-K,+j-K; a
sz aT] J

- =—,'BR+K]'
a-+]j ]

EV = Emissionsvolumen = j - K;

K, — K;
BR=——"21=K,
71

_Km

= Anzahl junger Aktien, die erworben werden (Opération Blanche)
y = Anzahl Bezugsrechte (£ Anzahl Altaktien) des Aktionars

J
a

BR <a+Kj>_1
Z:y. - . :y. — —_—
BR + L .k J  BR
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Fragen

Vielen Dank fur eure Aufmerksamkeit — Ich freue mich auf eure Fragen!
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Abschlussklausur 2011/12 WDH | Aufgabe 3 (d) + (e)

Die Niodem AG entscheidet sich fiir die Produktion des Modells "High-Tech". Der Anschaf-
fungspreis wird durch die Emission von 520.000 zusétzlich Stammaktien zu einem Nennwert von
1 EUR finanziert. Der gesamte Emissionserlos entspricht genau der Anschaffungsauszahlung
i.H.v 5.200.000 EUR.. Der Aktienkurs der Niodem AG vor Bekanntgabe der Kapitalerhohung
betrug 15 EUR.

(d) Erlautern Sie welche Positionen der Bilanz in welchem Umfang von diesem Geschéftsvorfall
beeinflusst werden. (5 Minuten)

(e) Die Anzahl der alten Stammaktien betrdgt 1.040.000 Stiick. Welcher Aktienkurs wird sich
nach der Kapitalerh6hung einstellen? Bestimmen Sie, wie viele junge Aktien ein Investor
erwerben kann, der 10.000 Altaktien besitzt und kein zusitzliches Kapital einbringen
mochte. (10 Minuten)
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Abschlussklausur 2011/12 WDH | Aufgabe 3 (d) | Losung

Welche Bilanzpositionen werden durch die Kapitalerhohung in welchem Umfang beeinflusst?

Gegeben Bilanzwirkung
« j =520.000 Aktiva
e N=1%€

EV =5.200.000 € Die liquiden Mittel erhohen sich um den Emissionserlos in
K,=15€ Hohe von 5.200.000 €

} Passiva

» Das gezeichnete Kapital erhoht sich um j - N = 520.000 €
e Agio =EV —j-N =5.200.000 € — 520.000 € =
4.680.000 €
» Die Kapitalriicklage erhdht sich um das Agio von
4.680.000 €
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Abschlussklausur 2011/12 WDH | Aufgabe 3 (e) | Losung

Berechne den Mischkurs und die Anzahl junger Aktien, die Aktionar A ohne Einsatz zusatzlichen
Kapitals erwerben kann

Gegeben Mischkurs

. j = 520.000 . By = & 1040000 _

C N_1e j ~ 520.000

+ EV =5.200.000 € . e LBV samome

« K,=15€ J T j 7 520000

e a=1.040.000

e Aktionir A hilt 10.000 . g @KatiKj _ 1040.000-15€+520.000 10€| 40 o 1540 ¢

Aktien mT a4y 1.040.000 + 520.000 T3 T

BR=K,—K,, = 15€ —13,33€ =1,67 €
oder

Kqo—Kj 15€-10€
1+BV 142

BR =

=§€z1,67€

12 | 9. Tutorium UNIVERSITAT
MANNHEIM



Abschlussklausur 2011/12 WDH | Aufgabe 3 (e) | Losung

Berechne den Mischkurs und die Anzahl junger Aktien, die Aktionar A ohne Einsatz zusatzlichen
Kapitals erwerben kann

Gegeben Opération Blanche
 j=520.000 x = Anzahl verkaufter Bezugsrechte
. B 1 : :
N=1¢€ x - BR = (10.000 — ) - — - K; = 10.000 - 2 - k; — x - 2 - K,
- EV = 5.200.000 € : BV, a a
« K,=15€ x-§€=(10.000—x)-§~10€=50.000€—x-5€
e a= 20
a = 1.040.000 o -2 e 50000€
* Aktionér A hlt 10.000 530. 000 €
Aktien = X = T = 7.500
e BV =2 3 €
* K;=10€
. K, = 4?0 €~ 1333 € z = Anzahl junger Aktien, die zu K; erworben werden

5
7.500 '3 € =12.500 € (= Erlos aus dem Verkauf der BR)

_12.500€ 12.500 €

_ - — 1.250
‘7K 10 €

. BR=§€z1,67€
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