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opgave 9.7

Sturen op de optimale vermogensstructuur is een belangrijke doelstelling van 
corporate finance. 	

1	 Beschrijf twee manieren waarop beoordeeld kan worden of de gekozen 
vermogensstructuur van een onderneming optimaal is?

Stel dat een onderneming € 1000.000 aan totaal vermogen heeft. De verhouding 
tussen vreemd en eigen vermogen is 60%. De belastingvoet is 25%. De rente op 
het vreemd vermogen is 5%. We veronderstellen verder dat de onderneming winst 
heeft behaald.

2	 Bereken het  belastingvoordeel voor de onderneming dat bewerkstelligd 
wordt door het aantrekken van vreemd vermogen.

Opgave 3

Bustard N.V. is een Nederlands administratiekantoor met activiteiten in de Bene-
lux. De omzet bedroeg in 2011  € 800 miljoen en in 2012  € 500 miljoen. Voor 2013 
verwacht de CEO een omzet van bijna € 1.200 miljoen. De onderneming heeft een 
beursnotering. De marktwaarde van het eigen vermogen bedraagt per 1 oktober 
2012  € 550 miljoen. Voort geldt per die datum onderstaande tarieven:

risicovrije rentevoet				    3%
bèta van het aandeel Bustard			   0,30
risicopremie op de aandelenmarkt		  5%

1	 Wat is op basis van Capital Asset Pricing Model (CAPM) per 1 oktober 2012 
het te verwachten rendement van het aandeel Bustard?

2	 Hoe wordt de grafische weergave van het CAPM genoemd?
3	 Waarop is de genoemde risicopremie van 5% gestoeld?
4	 Geef een verklaring voor de hoogte van bèta van het aandeel  Bustard.


