FINANSIERING OCH INVESTERING (1121) Skrivtid: 4 timmar
Tentamen den 25 april 2015 Hjilpmedel:  Kalkylator

Examinator:  Henrik Palmen
Deliagare i 4rets deltentamen, som erhdllit minst 25 podng i den, kan ita bli att besvara frdgorna i tentens DEL IL
Deltentamens poéngtal utgdr d4 resultatet for DEL II. For studerande som erhillit mer #n 25 poiing i deltentamen och som
besvarar frigorna i DEL I kommer det hdgre poéingtalet att gilla. Fér dem som utnyttjar godkind deltentamen krivs minst
20 poiing i DEL I, och minst 50 poiing totalt. Fér évriga krivs minst 50 poiéing vid ett och samma tenttillfille oberoende av
poiingfordelning dver delama. OLASLIGA SVAR BEDOMS INTE!

DEL I

1. Besvara kort (max 20 ord) och med egna ord féljande frigor:

a) Vad avses med begreppen forsta- och andrahandsmarknad (primary and secondary market)? (pr1.14)

b) Ange tvi orsaker till att bokféringsviirdet pa eget kapital inte nddvindigtvis motsvarar marknadsviirdet pa
eget kapital. (cc2.4)

c) Varfor sjunker viirdet pa en obligation (bond) d& marknadsriintan stiger? (cc6.7)

d) Vad avses med begreppet konvertibelt skuldebrev (convertible bond)?

¢) Under vilka omstindigheter kan man inte anvinda foretagets vigda kapitalkostnaden (WACC) som
avkastningskrav for att estimera viirdet pa ett investeringsprojekt.

f) Nimn tva positiva effekter av att ett foretag ldter borslista sig (advantages of going public).

g) Vad avses med begreppet {Sretagets kapital struktur (capital structure of a firm)? 14p

2. Ange om foljande pastdenden &r ritt eller fel:

(f5x ritt svar erhlls +2 poiing och for fel svar -2p. Negativi totalt poéingtal avdras ej frdn 6vriga uppgifters poiing)

a) Fientligt férviirv (hostile takeover) avser en situation dir foretagsledningen kSper ett annat foretag trots att detta
strider mot #garnas intressen i det kpande bolaget.

b) Vid investeringskalkyler beh&ver man inte beakta kapitalets avkastningskrav om firetaget redan har allt kapital
det behiver for investeringen i sin kassa.

¢) Antatvi annuitetsldn, dvs. 1dn vars 14neskotselkostnader dr lika stora undex hela lanetiden. Lanen #r till alla
andra delar identiska (lanebelopp, rinta, lineskotselintervall), men 1an A 4terbetalas pd tio dr och B pé tjugo dr.
Pastiende: Den rliga lineskotselkostnaden f6r A dr dubbelt s4 hég som for B.

d) Enligt CAPM iir marknadsporifiljens (market portfolio} standardavvikelse lika med ett,

€) Anta en aktieporifdlj med tva aktier. Pstiende: om korrelationen mellan aktierna ar positiv sjunker portfoljens
férvintade avkastning (expected return of portfolic).

f) Ett foretag betalar 4% riinta pa sina skulder och 2% dividend pa beréknat pd aktiens marknadsvirde. Pastiende:
kapitalkostnaden pé eget kapital ir [igre dn kapitallostnaden for frimmande kapital.

g) Kapitalkostnaden for eget kapital i ett skuldsatt bolag (levered equity) ir lika med kapitalkostnaden f3r ett bolag
utan skuld plus ett premium som ir proportionellt med skuldernas forhallande till eget kapital upptagna till
marknadsvirden (market value debt-equity 1atio).

h) Mingden rérelsekapital (working capital) inverkar pa foretagets virde genom att inverka pé foretagets fiia
kassafléden (free cash flow). Y 16p

3. Essa
Metoder for viirdering av investeringsprojekt (Investment decision rules, k.8 ): Beskriv logiken i, samt férdelar

och nackdelar med olika metoder for virdering av investeringsprojekt i foretag.

(Skriv en uppsats. Still férst upp en beskrivande innehallsforteckning (rubriker i logisk ordning) dvet din

redogérelse, och skriv sedan utgdende frin innehdllsforteckningen. P4 annat sétt uppstiillda eller olisbara svar
bedoms inte!) 20p

4. Bonusuppgifter (vilj tvd av uppgifterna nedan)
a) Varvsindustrin har linge varit aktuell. Varfor har frdgan varit aktuell och har skett under de senaste tre

ménaderna?

b) Redogdr f&r Europeiska Centralbankens penningpolitiska beslut under innevarande dr, samt for orsakerna och
verkan,

¢) Redogor for orsakerna bakom tvd foretagskop (som behandlats i media), som skett sedan Iursstarten diir
atminstone den ena parten dr nordisk. 8p

Forkortningar: k 15.1: kapiiel 15.1
cc7.3: kapitel 7, concept check 3,
ct8.1: kapitel 8, critical thinking 1
prl.14: kapitel 1, problems 14 VAND!




DEL II

Otydligt skrivna svar tolkas till skribentens nackdel! Alla papper limnas in i samband med ditt svar. Besvara frdgorna 5-7 i
ordningen a) — ). Ifall du viljer att inte besvara nigon friga limnar du ett tomt filt i ditt tentpapper, dir uppgiftsnummret och
bokstaven, t.ex. uppgift 3. a) framgér tydligt. Dra streck mellan uppgifter och deluppgifter.

5. Beriikna foljande multiplar for Cargotec (se sammanfattning frin balans och resultatrikning nedan) och forklara kort (max tva

meningar) vad de anger. 15p
a. Avkastning pé totalt kapital (ROA)
b. Bruttomarginal (ROS)
c. Avkastning pd eget kapital (ROE)
d. Xapitalets omloppshastighet (AT)
e. Soliditet
f.  Vinst per aktie (EPS)
g- DuPont identiteten fér avkastning pa eget kapital
Cargotec (miljoner €)
Omsiittning 3357.8 5500
Kostnad sélda varor -2723.3 340
s . . 3400 3358
Forsiljning och admininstration -418.9 3350 3327
Forskning och uiveckling -69.3 3300
Ovriga kostnader -19.8 3250
EBIT 126.5 3200 3181
Riinteintikter 8.4 3150
Riintekostnader -36.8 3100
- 3050
Vinst fore skatt 98.1
3000
Skatt -26.1 2012 2013 2014
Nettovinst N 72 ® Omsattning (MEUR})
Eget kapital 1213.8 Anliggningstillgingar 1861.5
" | Kortfristiga skulder 1476.9 Omsittningstillgingar 1790.8
Langfristiga skulder 961.5 Antal utstdende aktier 64388

6. Anta en ekonomi dir det endast existerar tva riskfyllda tillgingar (aktier) och en riskfii tillgng (statsobligation). Tabeilen nedan
ger dig information om aktierna, vars avkastningskorrelation dr 1/3. Portfolj X bestdr av 200 stycken Akiie A och 100 stycken

Aldie B

Totalt antal aktier Pris per aktie (€) Forvintad Risk
pd marknaden (st) ) avkastning (%) {(standardavvikelse, %)
Alktie A 1000 1.5 15 15
Aldie B 1500 2 12 9
Berikna:

8) Den forvintade avkastningen pa portfol] X
b) Portfoljvariansen for portfdlj X
¢) Den forvintade avkastningen pd marknadsportfdljen
d) Standardavvikelsen for marknadsportfoljen 15p
7. Planet Express aktier emitterades till ett virde pa 5€. Nu dr priset 10€ pd birsen. Foretaget har dven noterade skuldebrev (bond).
Nominaibelopp (face value) per skuldebrev dr 1000€, kupongrintan (coupon) dr 5% och de har ett noterat pris pi 980€ och en
yield (avkastningskrav) pd 6%. Foretaget har 1.000.000 st aktier utestdende och linets totalbelopp &r 5.000.000€ nominellt.
Alctien har ett beta pd 1.5. Den riskfria rdntan dr 5% och den forvéintade marknadsavkastningen dr 12%. Skattesatsen dr 25%.
Berikna foljande for Planet Express:
a} Marknadsvirdet pa eget kapital
b) Marknadsvirdet pa frimmande kapital
c) Altiernas avkastningskray
d) Avkastningskrav pd friimmande kapital

e) Foretagets vigda kapitalkostnad 20p




