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6008 Investering og finansiering

1.6.2012
Tid: 9-13
Malform: Bokmal/nynorsk
Sidetal: 2 sider m/oppgavetekst + vedlegg (rentetabeller)

Hjelpemiddel: Kalkulator (finanskalkulator + evt. vanlig kalkulator)

Merknader: Presiser forutsetninger du matte mene det er nedvendig 4 ta dersom noe
er uklart med oppgaveteksten.

Vedlegg: Rentetabeller

Eksamensresultata blir offentliggjort pa studentweb.
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Oppgave 1 (25 %)

a)

b)

Hvor mye kan du ta opp i 1an 1 dag hvis du har rad til & betale 12.000 kroner i rente og
avdrag per maned? Bruk 25 ars nedbetalingstid, manedlige terminer og renteregnning,
og anta at gjennomsnittlig effektiv rente gjennom perioden vil ligge pé 6 %. Se bort fra
skatt.

Hvor lang nedbetalingstid ma du ha pé et 14n hvis du laner 1 mill kr i dag og betaler kr.
56.820 hvert kvartal som annuitetsbelep hvis det er kvartalsvise terminer og
renteregning og den nominelle rente per &r er pd 5 %?

Du laner 3 mill kroner til boligkjep i banken i dag. Vilkérene er: nominell rente 4,5 %
p.a., manedlige terminer og renteregning, 20 ars nedbetalingstid. Finn annuitetsbelopet
du skal betale hver maned i 20 ér.

(forts. fra ¢)) Hvis banken krever et etableringsgebyr pa 2.000 kroner og et
termingebyr pd 50 kr per maned, hva blir den effektive renta per ér for dette lanet?
(forts. fra ¢)) Hvis du fir 28 % skattefradrag pa renteutgifter, hvor mye skattefradrag
fir du hhv. hele det farste dret (12 forste méneder) og hele det 10. aret for dette
boliglénet?

Oppgave 2 (15 %)

En Audi Q7 TDI quattro tiptonic har i dag nypris pa 900.000 kr, Etter tre ar regner vi med at
bilen kan selges for kr. 520.000. Basert pé en kjerelengde pa 20.000 km per &r, regner vi i
tillegg med folgende utgifter per ar (alle tall i lapende priser):

Arl Ar2 Ar3
Drivstoff 20.000 21.000 22.000
Forsikring 15.000 15.500 16.000
Arsavgift 3.360 3.450 3.550
Bompengepasseringer | 2.000 2.000 2.000
Service, dekk m.v. 5.000 8.000 15.000
Totale driftsutgifter 45.360 49.950 58.550
a) Hva mener du er en relevant diskonteringsrente for bruk i privatekonomiske

b)

c)

beregninger ang. bilholdskostnader hvis nominell rente pé ordineere billdn i bank antas
& ligge pa circa 5 % og det er skattefradrag pa 28 % av rentekostnaden?

Bruk den diskonteringsrenten du anbefaler under a) og beregn netto naverdi av alle
utgifter og inntekter knyttet til & kjope Audien i dag, eie deni 3 ar og selge den pé
slutten av ar 3 for kr. 520.000.

Foreta en beregning som gir et best mulig uttrykk for total kostnad per &r forbundet
med 4 kjape og bruke denne Audien i tre ar for deretter a selge den.

Oppgave 3 (15 %)

Formelen for fastsettelse av et avkastningskrav til egenkapitalen etter skatt basert pd
kapitalverdimodellen er folgende:

= rf(l—s)+BE [E(rm)—rf(l—s)]
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(oppgave 3 forts.)

a) Forklar hva hvert ledd i denne formelen stér for.

b) Huvis risikofti rente i markedet (for skatt) er pa 4 %, forventet avkastning pa
markedsportefeljen er pd 10 % og betaverdien til lignende prosjekter er 1,5, hvilket
avkastningskrav til egenkapitalen vil du anbefale?

¢) Huvis det aktuelle prosjektet er finansiert av 30 % egenkapital og 70 % gjeld og
gjeldskostnaden til foretaket for skatt er pd 5 %, hvilket avkastningskrav mener du ber
brukes for totalkapitalen etter skatt? (Hint: formelen nedenfor er relevant for dette
sporsmaélet.)

Yp =1, —E—+r 1-s) N
" PE+G O E+G

Oppgave 4 (45 %)

En bedrift vurderer & foreta en investering der falgende data foreligger:

Antall driftsar for utrangering: 4 ar

Investering i anleggsmidler: 5 mill kr

Antall utrangeringsverdi etter 4 ar: 2,2 mill kr.

Volum (antall solgte enheter) per driftsdr: 2600 ar 1, 3000 &r 2, 3400 ar 3, 3000 ér 4
Salgspris per enhet: 800 kr

Variable enhetskostnader: 300 kr

Faste kostnader per ar: 400.000 kr

Arbeidskapitalbehov: 15 % av omsetningen

a) Sett opp kontantstrem til totalkapitalen for skatt (du kan se bort fra prisstigning i denne
oppgava).

b) Beregn ndverdien til prosjektet hvis du benytter et avkastningskrav pa 6 %.

¢) Fortsatt med 6 % avkastningskrav, beregn nye néverdier for prosjektet dersom
salgsprisen blir 10 % lavere og dersom de variable enhetskostnadene blir 20 % hayere.
Bruk disse beregningene til 4 tegne opp et stjernediagram og finn circa de kritiske
verdiene (som gir NV = 0) for salgspris og variable enhetskostnader. (Du kan evt.
bruke interpolering eller tegne en neyaktig figur for a finne circa kritisk verdi.)

Prosjektet planlegges finansiert med et ldneopptak pé 3 mill kr og resten med egenkapital.
Bedriften betaler 5 % rente for skatt pa sitt 1&n. Lanet er et serielan (fastavdragslédn) som
nedbetales med 750.000 kr i avdrag hvert &r. Anleggsmidlene avskrives skattemessig med 20
% per ar.

d) Beregn kontantstrem til egenkapitalen (eierne) etter skatt for dette prosjektet. (Hint:
beregn forst resultat hvert driftsér for & finne skattbart overskudd og skatt.)

e) Beregn naverdien av kontantstremmen til egenkapital etter skatt for prosjektet basert
pé et avkastningskrav etter skatt pd 5 % og kommenter om du vurderer prosjektet som
lennsomt ut fra dette.

) Gi en kort kommentar angdende om et avkastningskrav til EK etter skatt pa 5 % synes
4 rime noenlunde bra med forutsetningene og opplysningene i oppgaveteksten for
gvrig.
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