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EKSAMEN



Oppgave 1 (20%):  
Forklar de viktigste fordelene og ulempene med: 

a) Nåverdi modellen
b) Tilbakebetalings modellen
c) Internrente modellen

Oppgave 2 (20%): 
Du skal vurdere følgende to prosjekter med kontantstrømmer som gitt i tabell: 

 

Du ønsker å gjøre en vurdering av lønnsomheten: 

a) Regn ut nåverdien til kontantstrømmene. Hvorfor blir nåverdien forskjellig når summen av
kontantstrømmene er like for begge prosjektene?

b) Regn ut internrenten til kontantstrømmene.

c) Skisser nåverdiprofilen til prosjekt A. Hva forklarer / forteller nåverdiprofilen oss?

d) Hvilke prosjekt ville du valgt om de var uavhengige prosjekter?

e) Hvilke prosjekt ville du valgt dersom de er gjensidig utelukkende?

Oppgave 3 (20%) 
Du skal starte en ny bedrift og har laget følgende budsjett. Bruk tall før skatt i oppgaven. 

a) Budsjetter prosjektets kontantstrøm i levetiden, inkluder dekningsbidraget.
b) Regn ut nåverdien og internrente.
c) Hva kan du si om følsomheten til avkastningskravet?
d) Hva er kritisk verdi for salgsprisen, gitt alt annet likt (avkastningskrav på 10%)? Hvor mange

prosent kan prisen synke før vi når kritisk verdi?

Rente 5%

År 0 År 1 År 2 År 3
Prosjekt A -50 10 20 30
Prosjekt B -50 30 20 10

Råvarepris per enhet  10
Volum i enheter  500
Salgspris per enhet  20
Investeringsbeløp 10 000
Faste lønnskostnader 1 000
Levetid (år)  4
Avkastningskrav 10 %



 
Oppgave 4 (20%) 
Du ønsker å investere i to aksjeselskap gitt følgende data: 

 

a) Hvilken type risiko modellerer vi med kapitalverdimodellen (KVM), og hvilke forutsetninger 
må vi ta for at vi kan bruke denne modellen? 
 

b) Beregn egenkapitalkostnaden og gjeldskostnaden før skatt for selskapene med bruk av KVM. 
 

c) Regn ut vektet avkastningskrav WACC(totalkapitalkostnaden) før skatt med bruk av KVM 
 

d) Dersom markedsporteføljen stiger, hvilket av de to aksjene ville du ønsket at du eide? 
 

e) Hvorfor er egenkapitalkostnaden alltid høyere enn gjeldskostnaden? 

 
Oppgave 5 (forkortet og lett endret utgave av eksamen V 2018) (20%) 
Et obligasjonslån ble lagt ut for nøyaktig et år siden, 22.jan.2019. Lånet har 5 års løpetid, er 
avdragsfritt og forfaller 22.jan.2024. Kupongrenten på lånet er 4 % og det er årlige renteterminer. 
Pålydende er 100. Neste rentebeløp betales 22.jan.2021, og siste rentebeløp betales på 
forfallsdatoen. I dag (22.jan.2020) omsettes obligasjonen til kurs 102.  

a) Hva er effektiv rente (yield) på obligasjonslånet på dagens kurs? 

Tenk deg at et tilsvarende selskap (samme bransje og risiko) legger ut et nytt, sammenlignbart lån 
hvor investor tilbys en effektiv rente på 5 %.  

b) Hvilken kurs vil obligasjonene omsettes på nå hvis de skal handle på samme effektive rente 
som dette nye lånet? 

Du ønsker å kjøpe en ny PC som koster 5 000 kr. Du får du tilbud om 6 måneders «rentefri» 
betalingsutsettelse mot å betale et gebyr på 299 kr i dag. Du vurderer å kjøpe maskinen i dag og 
betale om 6 måneder. 

 
c) Hvilken årlig effektiv rente låner du i realiteten penger til hvis du slår til på et slik tilbud om 

betalingsutsettelse som beskrevet ovenfor? 

 

Aksje A Aksje B
kurs 20 10
utestående aksjer 10 000 5 000
verdi av gjeld 50 000 50 000
EK beta mot markedsportefølje 0.6 1.5
gjelds beta 0.2 0.2
Varians 10 % 20 %

risikofri rente 2 %
forventet markedsavkastning 5 %



Vedlegg 1: formelsamling 
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Vedlegg 2, rentetabeller:

 





 



 


