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5002 Investering og finansiering

31.05.2010
Tid: 9-13
Malform: Bokmal/nynorsk
Sidetal: 3 sider oppgavetekst
Hjelpemiddel:  Kalkulator
Merknader: Presiser forutsetninger du métte mene det er nodvendig 4 ta dersom noe

er uklart med oppgaveteksten.

Vedlegg: Rentetabelier (5 ark)

Eksamensresultata blir offentliggjort pa studentweb.
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Oppgave 1 (25 %)
Et prosjekt som medforer en investeringsutgift p& 10 mill. kr og som har 2 mill.kr i &rlig

kontantstrem, gir med diskonteringsrente (avkastningskrav) pa 11% en néverdi pa 1,07
millkr.

Spersmdl a}  Hvor mange dr er i sd fall levetiden for prosjektet?

Du blir tilbudt 6 maneders betalingsutsettelse for varekjep i elektrokjeden El-Buy. Etter 6
méneder m4 du betale tilbake kjopesummen pluss et utsettelsesgebyr pa kr. 349.

Spersmal b) Hva er den effektive renta per dr ved & benytte seg av denne betalingsutsettelsen
ved en kjepesum pd hhv. 2.500 og 25.000 kroner?

Hvis du ensker, kan du forlenge kredittiden ut over 6 maneder hvis du ikke har penger akkurat
da. I sa fall er manedsrenten pé 1,8%.

Sparsmdl c} Hva er den effektive renta per dr ved d ldne penger til en minedsrente pd 1,8 %?

Sporsmal d) Finn ut hvor mye du ma sette i banken hver mdned hvis du skal ha 100.000
kroner pd kontoen din om 4 dr. Banken gir deg en nominell rente per ér pd 4 %, og renter
legges til ved slutten av hver maned (mdnedlig renteregning). Forste innskudd skjer i dag, det
siste innskuddet skjer 1 mdned for det har gatt 4 ar. (Til sammen 48 innskudd).

Oppgave 2 (15%)

W.Rooney sr. bygde seg et hus i 1970 som den gang kostet 100.000 kroner. Etter 40 &r solgte
han huset 1 2010 for kr. 2.000.000. En regner med at den arlige inflasjonsraten i perioden fra
1970 til 2010 har veert pa 4% i gjennomsnitt.

a) Hvilken drlige nominelle avkastning har Rooney oppnddd?
b) Hvilken drlige reelle avkastning har Rooney oppnddd?
¢) Hva matte huset kostet i 1970 for at den drlige realavkastningen skulle blitt null?

d) Hva mdtte huset blitt solgt for i 2010 for at den drlige realavkastningen skulle blitt
akkurat 2 %?

Oppgave 3 (30%)

Renova AS har brukt 2 &r og 500.000 kroner pé & utrede et prosjekt som gar pd en ny og mer
miljgvennlig metode for rensing av kloakkrer. Utredningen viser at det mé investeres for 1,8
mill.kr. i utstyr for 4 fullfere prosjektet. Ut fra markedsvurdering regner en med at det er
mulig & fakturere 1.600 timer i &rlig salg av tjenester fra utstyret til en timepris pa kr.800,-.
Variable kostnader - lonn til operater og drivstoff — er beregnet til 4 utgjere kr.300,- pr.
fakturerbar time. Faste betalbare kostnader er anslatt til 300.000 kr., pr. &r. Levetiden til
prosjektet er antatt & veere 5 &r. Vi ser bort fra arbeidskapital.

Sporsmdl a)  Vis ved beregninger at det er lonnsomt for bedriften & gjennomfore dette
prosjektet nar avkastningskravet tilsvarer risikofri realrente pd 5% p.a.
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Spersmdl b)  Hvor stort risikotillegg i avkastningskravet téler dette prosjektet for det blir
ulonnsomt for bedrifien?

Bedriften er klar over at det er knyttet betydelig usikkerhet til de angitte verdier p&
lonnsomhetsfaktorene. Den ensker derfor en kartlegging av hvordan utvikling i ugunstig
retning pa disse faktorene vil pavirke lannsomheten i prosjektet.

Sporsmdlc)  Gjennomfor en folsomhetsanalyse og tegn stjernediagram der du ser pd

Jolgende lonnsomhetsfaktorer: i) timepris, ii) antall timer per dr, ii) prosjektets levetid. Finn
kritiske verdier for disse lonnsomhetsfaktorene — enten ved avlesning av diagrammet eller pd
annen mdte.

Sporsmal d)  Pek pa svakheter ved folsomhetsanalyse som metode i risikokartlegging.

Oppgave 4 (30 %)
En bedrift vurderer & gjennomfore et prosjekt der det foreligger folgende opplysninger:

Investeringsutgift, fysiske anleggsmidler
Investeringsutgift, markedsbearbeiding
Arbeidskapitalbehov

Levetid for prosjektet

Salgsverdi anleggsmidler etter 3 &r
Omsetning 1 dr 1, &r 2 og r 3

Variable kostnader

Faste betalbare driftskostnader

Pantelén som tas opp i starten av prosjektet
Avdragsbetaling pa pantelanet:
Pantelansrente p.a.

Saldoavskrivningssats for fysiske eiendeler
Skattesats pa bedriftens overskudd

Hint/ytterligere opplysninger:
Investeringen i markedsbearbeiding antas for enkelhets skyld & oppst4 i sin helhet pa
tidspunkt 0. Denne utgiften kan i sin helhet fores som en skattemessig kostnad i det

forste drifisaret (ar 1).

7 mill kr.

5 mill.kr.

15 % av omsetningen

3ér

5 mill kr.

6 mill.kr., 12 mill kr. og 12 mill.kr.
40 % av hvert &rs omsetning

1,8 mill.kr. pr. &r

6 mill kr.

1 mill &r 1, 1 mill &r 2, 4 mil} &r 3.
8%

10%

28%

Ved salg av anleggsmiddel i ar 3 benyttes forenklet skattebehandling; salgssum
inntektsfores samtidig som hele den skattemessige restverdien utgiftsfores.

Alle tallopplysninger er nominelle belep.

Bedriften er i full skatteposisjon hele perioden.

Sparsmdl a)  Beregn nominell kontantstrem til totalkapitalen for skatt.
(Bruk gjerne hele 1000 kr i beregningene)

Sporsmdl b)  Beregn nominell kontantstrom til egenkapitalen etter skatt.

(se ogsa neste side!)
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Spersmal ¢c)  Er prosjektet lonnsomt nér investor krever 12% p.a. avkastning vd
p g P

egenkapitalen etter skatt?

Et annet firma har tilbudt seg 4 kjope prosjektplanen slik den foreligger i dag for 1 mill kr.

Sporsmal d) Ut fra beregningene du har gjennomfort, hva tror du bedriften i 54 fall vil
giore; giennomfore selve prosjektet selv eller selge prosjekiplanen for 1 mill?
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Oppgive 1 (25 %)

Eit prosjekt som medferar ei investeringsutgift pa 10 mill. kr og som har 2 mill.kr i arleg
kontantstraum, gir med ei diskonteringsrente (avkastningskrav) pd 11% ein noverdi pa 1,07
millkr.

Sporsmal a)  Kor mange dr er i s fall levetida for prosjekter?

Du vert tilbudt 6 ménaders betalingsutsetjing for varekjep i elektrokjeda El-Buy. Etter 6
ménader m4 du betale attende kaupesummen pluss eit utsetjingssgebyr pé kr. 349.

Sporsmal b) Kva er den effektive renta per dr ved d nytte seg av denne betalingsutsetjinga ved
en kaupesum pd hevesvis 2.500 og 25.000 kroner?

Dersom du ynskjer det, kan du forlenge kredittida ut yvi 6 manader om du ikkje har pengar
akkurat di. I s tilfelle er ménadsrenta p4 1,8%.

Sporsmadl c) Kva er den effektive renta per dr ved 4 ldne pengar til ei ménadsrente pal.8 %?

Sporsmdl d) Finn ut kor mykje du md setje i banken kvar ménad dersom du skal ha 100.000
kroner pd kontoen din om 4 dr. Banken gjev deg ei nominell rente per ér pd 4 %, og renter
leggast til ved slutten av kvar mdnad (ménadleg renterekning). Fyrste innskott skjer i dag, det
siste innskottet skjer 1 manad for det har gdtt 4 dr. (Til saman 48 innskott).

Oppgéve 2 (15%)

W.Rooney sr. bygde seg eit hus i 1970 som den gong kosta 100.000 kroner. Etter 40 &r vart
huset seld i 2010 for kr. 2.000.000. Ein reknar med at den &rlege inflasjonsrata i perioda fra
1970 til 2010 har vore pa 4 % i gjennomsnitt.

a) Kva for driege nominelle avkastning har Rooney oppnadd?
b) Kva for drlege reelle avkastning har Rooney oppnddd?
¢) Kva matte huset kosta i 1970 for at den drlege realavkastninga skulle blitt null?

d) Kva matte huset vorte seld for i 2010 for at den drlege realavkastninga skulle vorte
akkurat 2 %?

Oppgive 3 (30%)

Renova AS har brukt 2 &r og 500.000 kroner pé 4 analysere eit prosjekt som dreier seg om ein
ny og meir miljovennleg metode for rensing av kloakkrer. Analysa syner at det ma investerast
for 1,8 mill.kr. i utstyr for & fullfere prosjektet. Ut fr8 ei marknadsvurdering reknar ein med at
det er mogleg & fakturere 1.600 timer i drleg sal av tenester frd utstyret til ein timepris p&
kr.800,-. Variable kostnader - len til operater og drivstoff — er rekna til & utgjeere kr.300,- pr.
fakturerbar time. Faste betalbare kostnader er rekna til 300.000 kr. pr. &r. Levetida til
prosjektet reknar ein med & vaere 5 &r. Vi ser bort fr3 arbeidskapital.

Sporsmal a)  Vis ved utrekning at det er lonsamt for verksemda & giennomfore dette
prosjektet ndr avkastningskravet tilsvarar risikofvi realrente pé 5% p.a.
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Sporsmal b)  Kor stort risikotillegg i avkastningskravet téler dette prosjektet for det vert
ulonsamt for verksemda?

Verksemda er klar over at det er knytt monaleg usikkerhet til verdiane pa dei ulike
lensemdsfaktorane. Ho ynskjer difor ei kartleggjing av korleis utvikling i ugunstig retning pa
desse faktorane vil piverke lonsemda i prosjektet.

Sporsmdl c)  Gjennomfor i folsomhetsanalyse og teikn eit stjernediagram der du ser pa
Jylgiande lonsemdsfaktorar: i) timepris, ii)kor mange timar Jfakturert per dr, ii) prosjektet si
levetid. Finn kritiske verdiar for desse lonsemdsfaktorane — anten ved aviesing av diagrammet
eller pd anna mate.

Sporsmal d)  Peik pd svake sider ved folsomhetsanalyse som metode i risikokartleggjing.

Oppgive 4 (30 %)

Ei verksemd vurderar 4 gjennomfere eit prosjekt der det ligg fore fylgjande opplysningar:
Investeringsutgift, fysiske anleggsmidlar 7 mill.kr.
Investeringsutgift, marknadsbearbeiding 5 mill kr.
Arbeidskapitalbehov 15 % av omsetninga
Levetid for prosjektet 3é&r
Salsverdi anleggsmidlar etter 3 ar 5 mill.kr.
Omsetning i 8r 1, &r 2 og 4r 3 6 mill.kr., 12 mill.kr. og 12 mill kr.
Variable kostnader 40 % av kvart &r sin omsetning
Faste betalbare driftskostnader 1,8 mill.kr. pr. &r
Pantelén som tas opp i starten av prosjektet 6 mill.kr.
Avdragsbetaling pa pantelanet: 1 mill &r 1, 1 mill &r 2, 4 mill 4r 3.
Panteldnsrente p.a. 8%
Saldoavskrivingssats for fysiske eigedelar 10%
Skattesats pa verksemda sitt overskott 28%

Hint/ytterlegare opplysningar:

* Investeringa i marknadsbearbeiding kan (for & gjere det enkelt) plasserast p4 tidspunkt
0 1 kontantstraumen. Heile denne utgifta kan forast som ein skattemessig kostnad i det
fyrste driftséret (ir 1).

¢ Ved sal av anleggsmiddel i &r 3 nyttar me forenkla skatteberekning; salssum
inntektsforast samtidig som heile den skattemessige restverdien utgifisforast.
Alle talopplysningar er nominelle belap.
Verksemda er i full skatteposisjon heile perioden.

Sporsmdl a) Rekn ut nominell kontantstraum til totalkapitalen for skatt.
(Skriv gjerne tal i heile 1000 kroner.)

Sporsmdl b)  Rekn ut nominell kontantstraum til eigenkapitalen etter skatt.

(forts. neste side!}
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Sporsmal ¢)  Er prosjektet lonsamt ndr investorane krev 12% p.a. avkastning pd

NYNORSK

eigenkapitalen etter skatt?

Ei anna verksemd har kome med eit tilbod om 4 kjepe prosjektplanen slik den ligg fore i dag
for 1 mill kr,

Sporsmal d) Ut frd utrekningane du har gjennomfort, kva trur du verksemda i sa fall vil
gjere; gjennomfore prosjektet sjolv eller selje prosjekiplanen for 1 mill?
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