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Oppgave 1 (12,5 % - 30 minutter)
Spersmail 1

Et konsulentselskap er organisert som enkeltpersonforetak. Antall transaksjoner og
regnskapsmessige disposisjoner utgjer omkring 150 i lgpet av et &r. Konsulentselskapet er
merverdiavgiftspliktig og har en avgiftspliktig omsetning pa 1 million kroner. Hvilken
pastand er korrekt med hensyn til hvor ofte selskapet minimum ma ajourfere sitt regnskap?

1. En gang i lopet av aret
2. Hver fjerde méned

3. Hver annen méaned

Spersmal 2

Bokferingsloven inneholder bestemmelser om hvordan feilbokferte opplysninger skal rettes.
Hvilken pédstand medferer ikke riktighet?

1. Retting ved korreksjon kan bare gjennomfores etter at ajourholdsfristen er utlapt

2. Retting ved endring kan skje uten at den opprinnelige feilen fremgar av dokumentasjonen
eller spesifikasjoner.

3. Retting ved sletting kan bare skje dersom den opprinnelige feilen fremgéar av
dokumentasjonen eller spesifikasjonen.

Spersmél 3

En grossist gjennomforer og avslutter varetellingen 29. desember. Revisor oppdager at et parti
varer som ble solgt den 31. desember ved en feiltakelse er en del av grossistens balanseforte
varebeholdning. Hvilket av kvalitetskravene knyttet til beholdningen av varelageret per 31.12
blir pavirket av dette?

1. Fullstendighet.
2. Eksistens.

3. Periodisering.



Spersmal 4

I hvilket av de folgende tre tilfellene er det ikke krav om at omsetningen skal registreres i et
kassaapparat?

1. Virksomheten driver bare med ambulerende kontantsalg.
2. Idrettslaget arrangerer basar med en kontantomsetning pa ca. kr 300.000,-.

3. Pizzarestauranten leverer pizzaer hjem til kunden, og denne delen av omsetningen utgjor
bare ca. kr 100.000,- hvert ar.

Spersmal 5

Et utleieforetak er organisert som et aksjeselskap. Antall transaksjoner og disposisjoner utgjor
i underkant av 300 i lepet av et ar. Selskapet er ikke merverdiavgiftspliktig. Hvor ofte ma
selskapet ajourfore bokferingen?

1. Hver annen maned.
2. Hver fjerde méned.

3. En gang arlig (dvs. per 31.12).

Spersmal 6

Kontrollaktivitetene kan vare forebyggende, oppdagende eller begge deler. Hvilken av
kontrollaktivitetene nedenfor vil bare virke forebyggende?

1. Kredittvurdering av nye kunder.
2. Forhéndsvarslede kontrolltellinger av kassen.
3, Videooverviking av butikklokaler.

4. Varelagertelling.

Spersmal 7

I hvilket av de folgende tilfellene er det krav om at salget skal spesifiseres pd motpart
(bokferes pa kundens konto)?

1. Daglig leder i en produksjonsbedrift kjoper en PC for kr 6.995,- og betaler kontant.
2. En privatperson kjeper mebler for kr 45.000,- og betaler med bankkort.

3. Restauranteieren kjoper salat i neerbutikken for kr 375,- og betaler med kontanter.



Spersmal 8

En daglig vareforretning har en arlig omsetning pa om lag fem millioner kroner. Hvor ofte ma
foretaket bokfore kontantsalget?

1. Hver dag.
2. Hver annen méned.

3. Hver fjerde méned.

Oppgave 2 (18,75 % - 45 minutter)
Minipris AS har ti ansatte inklusive daglig leder — fire pé heltid og seks pa deltid.

Apningstiden er fra k1. 10.00 til 20.00 pa hverdager — fordelt pa to skift. Nar daglig leder ikke
er tilstede, fungerer en av de andre heltidsansatte som skiftleder.

Oversikt over kontantsalget

I butikken er det tre salgskasser. Vanligvis er alle kassene i bruk av lepet av dagen, men dette
kan variere etter antall kunder i1 butikken. Alle varer er strekmerket, slik at priser og
varenummer leses direkte av kassens leseutstyr. Priser og varer kan ogsa registreres manuelt,
noe som er nedvendig nar strekmerkingen er blitt skadet. Registreringen i kassen oppdaterer
lagersystemet automatisk. Lagersystemet skal til enhver vise hvilke varer som er pé lager.

Lageret telles arlig den 31. desember i1 forbindelse med arsregnskapet.
Kassene gjores opp samlet hver kveld. Pengene telles og kassaregistrene temmes

(nullstilles), og det skrives ut en strimmel som viser dagens salg. Alle transaksjonene som er
registrert i den enkelte kasse vises pa strimmelen. Det er daglig leder (eller skiftleder) som har
ansvaret for opptellingen av kassene. For hver kasse legges strimmelen sammen med

kontantene i en konvolutt, som deretter legges 1 safe. Hver kasse har en fast vekslebeholdning
som alltid ligger i kassen.

Salg som er betalt ved bank- og kredittkort framkommer pé strimmelen som egen post.
I forbindelse med kassaoppgjeret overfores disse transaksjonene automatisk til banken og det

skrives ut en liste over hva som er overfort — bankoverforingsliste. Betaling av kortsalget
kommer inn pd egen bankkonto.



Utarbeidelse av dagsoppgjor
Daglig leder utarbeider dagsoppgjer pa eget skjema, der folgende opplysninger skal
framkomme:

dato

totalt registrert 1 kassene

herav betalt med bank- og kredittkort (kortsalg)

returer (skal vaere dokumentert med signert kvittering fra kunde)
opptalte kontanter 1 alt

avvik mellom opptalt og faktisk beholdning av kontanter

Dagsoppgjeret skal i prinsippet utarbeides daglig, men ofte blir oppgjeret utsatt noen dager.

Dagsoppgjerene viser ganske ofte en til dels betydelig avvik mellom registrert kontantsalg og
opptalt kontantbeholdning. Skjemaene for dagsoppgjeret oppbevares sammen med
bankoverforingslisten og kassastrimmelen 1 en ringperm arkivert etter dato. Skjemaet danner
grunnlag for bokferingen av salg i hovedsystemet. Pengene oppbevares i egen safe og
innsettes 1 bank med ujevne mellomrom.

Spersmal:

a) Hvilke regnskapsposter blir berort av rutinen?

b) Hva er den eller de viktigste mélsetningene med intern kontroll for dette omradet?
Forklar mélsettingen(e).

¢) Hyvilke svakheter kan du finne i den beskrevne kontantsalgsrutinen og hvilke feil kan
oppsta som folge av disse?

Oppgave 3 (12,5 % - 30 minutter)

Storbankene DNB og Nordea la til rette for at deres skandinaviske kunder kunne gjemme
unna penger i skatteparadiser. Avsleringer viser hvordan statsoverhoder, kriminelle og
politikere kjoper seg hemmelighold i disse skatteparadisene.

Lederne i begge bankene sier at de ikke har gjort noe ulovlig, men de innremmer at de aldri
skulle ha bistétt personer med & etablere seg i skatteparadis.

Komponentene i COSO 1 modellen - et rammeverk for god intern kontroll i en virksomhet
(kontrollmilje, risikovurdering, kontrollaktiviteter, informasjon og kommunikasjon,
oppfelging og overvaking) .

Spersmal:

a) Hvilken av de grunnleggende komponentene i COSO 1 modellen mener du disse to
bankene ikke har tatt pa alvor? Begrunn svaret.
b) Redegjor ogsd for COSO 2 modellen og hva som skiller denne fra COSO 1 modellen.



Oppgave 4 (6,25 % - 15 minutter)
a) Se vedlegg. Forklar hvorfor dette bilaget ikke tilfredsstiller gjeldende regelverk?

b) Ved valg av kontrolltiltak i en virksomhetsrutine er det vanlig 4 inndele kontrolltiltakene 1
tre ulike kontrollnivéer; preventive (forebyggende), oppdagende og korrigerende kontroller.

Gi eksempler pa preventive kontroller knyttet til en inngaende faktura.

Oppgave 5 (25 % - 60 minutter)

Et tomteinvesteringsselskap startet opp mot slutten av ar 0 med innskutt egenkapital pa
100 millioner. Sé langt har det ikke funnet sted nye egenkapitaltransaksjoner. Det offisielle
finansregnskapet er forsiktighetsbasert og utarbeides etter reglene 1 regnskapslovens kapittel 4

og 5. Skattesatsen har vert 28 % alle arene. Vi har disse opplysningene (i hele millioner
kroner):

Aro Arl Ar2 Ar3

Fra det offisielle regnskapet

Arsresultat 0 -8 -3,7 42

Balansefort verdi tomter 31.12 50 150 200 300

Fra et internt verdijustert reegnskap

Virkelig verdi tomter 31.12 50 175 250 375

Fra statistisk sentralbyra

Konsumprisindeks 31.12 116 119,6 122 127

Tomteprisindeks 31.12 142 160 180 208

a) Gjer tallberegninger, og droft resultatoppnaelsen for hvert av de tre drene ut fra
mulighetene opplysningene gir.

b) Anta at bedriften avslutter finansregnskapet etter egenkapitaljusteringsmetoden. Beregn
reelt resultat i ar 2 etter de to variantene av denne metoden. Velg en av metodene og
beregn reell rentabilitet.



Oppgave 6 (10 % - 24 minutter)

Basert pa siste avlagte arsregnskap for et selskap, beregner vi en BPS pé 13 kroner per aksje
for selskapets egenkapital ved utgangen av regnskapséret. For de kommende 5 ar har vi laget
folgende prognose for selskapets aksje:

Prognoseadr 1 2 3 4 5
EPS (NOK/ aksje) 1,35 1,30 1,40 1,45 1,50
DPS (NOK/ aksje) 0,54 0,52 0,56 0,58 0,60

Vi benytter et avkastningskrav til egenkapital pd 9 % p.a. 1 denne oppgaven.

Beregn verdien av aksjen ved bruk av resultatvekstmodellen. Benytt felgende to alternative
forutsetninger pa lang sikt:

A Under vekstforutsetning er AEG for prognosear 6 estimert til 0,00099 kroner per aksje.
Deretter forventes en vekst 1 AEG tilsvarende 3 % per ar

B Nullvekst i AEG

Oppgave 7 (5 % - 12 minutter)

Nedenfor vises beregningsresultater for superprofittmodellen. Forutsetningene er noyaktig de
samme som i forrige oppgave, unntatt BPS ved utgangen av regnskapsaret (dvs. BPS o).

0 1 2 3 4 5 T+1
BPS 10,00
RE . (r=0,09) 0,450 0,327 0,357 0,331 0,303 0,312

Vof= 14,78 vekst
Vof= 13,58 nullvekst

0 1 2 3 4 5 T+1
BPS 20,00
RE . (r¢=0,09) -0,450 -0,573 -0,543 -0,569 -0,597 -0,615

Vof= 11,23 vekst
Vof= 13,58 nullvekst

Hvis BPS o = 10 NOK/ aksje, ser vi at reell gkonomisk verdi blir sterre enn bokverdi samt at
vekst gir storre verdi enn nullvekst. Hvis BPS o = 20 NOK/ aksje, far vi motsatt konklusjon.

Hvordan forklarer du dette med basis i lennsomhet? Du skal ikke beregne V o £ i denne
oppgaven!



Oppgave 8 (10 % - 24 minutter)

Et selskap har en mélsatt gjeldsandel pa 60 %. Pa grunnlag av dette har vi estimert folgende
parametere:

re=161% rp=3% Be=282 Bp=0,2
Hva blir:

A selskapets kapitalkostnad (WACC etter skatt)?
B kapitalkostnaden til eiendelene i selskapet?

C selskapets investeringsbeta (forretningsbeta)?
D selskapets (malsatte) gjeldsgrad?

En spesifikk eiendel i selskapet har en annen investeringsrisiko enn selskapet som helhet.
Dette medforer at kapitalkostnaden til den spesifikke eiendelen blir justert skjennsmessig til 6
%. Forutsett en risikofri rente pa 2 %, og en markedspremie pd 5 %. Hva impliserer denne
justeringen for eiendelens:

E egenkapitalkostnad?
F egenkapitalbeta?

G investeringsbeta?
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Formeloversikt regnskapsanalyse
Utregning av nekkeltall

1. TKR, normalisert og for skatt = ORFS + RK

ORES + (RK * (1 -5))
TK

2. TKR, normalisert og etter skatt =

ARFS+RK

3. TKR, fullstendig og for skatt =
TK

ARES+ (RK *(1-5s))

4. TKR, fullstendig og etter skatt =
TK

5. EKR, normalisert og for skatt = %

6. EKR, normalisert og etter skatt = %

7. EKR, fullstendig og for skatt = %

8. EKR, fullstendig og etter skatt = %

Ne)

. SP, Superprofitt for eierne = ARES - k * EK
(k er eiernes kapitalkostnad etter skatt)

10. Omlgpshastigheten til TK: OH = %

Resultat (R)

11. Resultatgrad (generelt): RG =
Inntekt (1)

Mange typer RG avhengig av sammenhengen:

Salgsinntekt — Varekostnad

11a. Bruttofortjenestegrad = (Handel)

Salgsinntekt

Salgsinntekt — Ravarekostnad

11b. Foredlingsgrad = (Produksjon)

Salgsinntekt



12.

13.

15.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

Salgsinntekt — Variable kostnader

11c. Dekningsgrad = .
Salgsinntekt

Driftsresultat (DR)
Driftsinntekt (DI)

11d. Driftsmargin =

ORFS+RK

11e. RG brukt ved beregning av TKR, normalisert for skatt = DI

(Tilsvarende for andre rentabilitetsberegninger)

Salgsinntekt — Varekostnad
Varekostnad

Avansegrad =

Egenkapitalandel = ER 14. Gjeldsandel = G
TK TK

ORFS+RK

Gjeldsgrad = G 16. RDG, Rentedekningsgrad =
EK RK

Likviditetsgrad 1, L1 = % Kan ogsa beregnes mer detaljert.

Arbeidskapital, ARK = OM - KG

Periodens varekostnad

Gjennomsnittlig omlepshastighet for varelageret, OHv = —
Lagerbinding

Lagerbinding
Vareforbruk per dag

Gjennomsnittlig lagringstid for varelageret, GLT =

Periodens varesalg

Gjennomsnittlig omlepshastighet for kundefordringer: OHk = -
Kundefordringer

Kundefordringer

Gjennomsnittlig kredittid for kundefordringer: GKTk =
Varesalg per dag

Periodens varekjop

Gjennomsnittlig omlepshastighet for leverandergjeld: OHL = -
Leverandergjeld

Leverandergjeld

Gjennomsnittlig kredittid for leverandergjeld: GKTL = -
Varekjop per dag



FORMELOVERSIKT VERDSETTING

Dividendemodellen
- ) )
VOE :Z Div, . 1 _. Div;
t=1 (1+rE) (1"' rE) ‘e —9

. Div 1 Div
vV E _ t . T+1
o =2 Q) @rr) n

Superprofittmodellen T RE;
T RE, T © -9
E _ t RE E
V, _BO+Z Ly RE o =141,
t=1 O PE RE; ,
TRE -
rE
eller:
RE =(ROCE -r )-B RE =(ROCE —r )-BPS
t t E t-1 t t E t-1
EPS
ROCE, = — ROCE, = ———
- BPS, ,
B =B +E -D BPS =BPS + EPS - DPS
t t-1 t t t t-1 t t
Resultatvekstmodellen
1 L AEG, T AEG,
VOE:__ E1+Z t , AEG Tree = T+l
r t-1 T-1 r-—9g
E t=2 Pg PE

AEG =CDE -NE
t t t
CDE =E +r -D

t t E

NE =(1+r )-E
t E t-1



Superprofittmodellen for en eiendel i selskapet
RE,

T _
V, = -
t=1 O7

pr=1l+n

RE =(ROI - WACC)- B
t t t-1

ROI, = FCF, — Dep,

t-1

B =B —Dept

t t-1

Kapitalverdimodellen

=" +/0; '(rm_rf)

Estimert egenkapitalkostnad til et selskap

r.=2%+f. -5%

Betaverdien til en aksje

Corr(r I ) Std (rj)

ji’’m
) std(r,)
Stikkprgveformler for realisert (historisk) avkastning
- 1 d
r==>r Var (r —Z(r—r)
T3

Std(r)=/Var(r)



Standardfeilen til gjennomsnittet

SE(r)= %T(r)

95 % konfidensintervall for liten stikkprgve

r+257-SE(r)

Totalkapitalkostnad

r. =WACC =r. -VE+ r -(1—s)-VB

I =WACC =r; -VE+rD VB

Egenkapitalkostnad med gjeld

Egenkapitalkostnad uten gjeld (M&M uten skatt)

I, = =WACC =1 -VE+I’D VE

Kapitalkostnad eiendel (M&M uten skatt)

Egenkapitalbeta med gjeld

IBE :ﬂu +(:Bu _IBD)'%



Investerings-/ forretningsbeta (systematisk investeringsrisiko)

E D
B ::BA::BE'V+IBD'V

Gjeldsandel til gjeldsgrad

D
E

<Im<|o
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