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Diskutera grunderna for och implikationerna av enskilda tillgangars virde

(substansviirde) och for helhetens tillaggsvirde (goodwill). (Barker &

foreldsningarna) 10p.

Redogor for sambandet mellan avkastningen pa det investerade kapitalet och

avkastningen pé det egna kapitalet. Redogor ocksa for hur avkastningen pé det

investerade kapitalet kan dekomponeras i en vinstmarginal och

kapitalomloppshastighet och hur man kan anvinda dessa relationstal vid en

djupare analys av ett foretags I6nsamhet. (Stickney&Brown & foreldsningar) 10p.

En bedémning av den hittills uppnddda vinstnivéns hallbarhet (“earnings

sustainability™) 4r av central betydelse vid virdering av ett foretag. Stickney &

Brown namner 8 olika kategorier av bokslutsuppgifter, som ir av speciellt intresse

i detta sammanhang; vilka?. 10p.

Bifogat finns ett analyssammandrag av Wirtsilds ekonomiska utveckling 1999 —
2004.

a)

b)

Skriv en vil motiverad analysrapport berdrande utvecklingen i foretagets
I6nsamhet och risk pa basen av siffrorna. (10p.)
Beriikna Wartsilis virde utgiende fran antagandet att perioden 1999 - 2004 i
genomsnitt dr typisk for foretagets framtida utveckling. Huru skulle du
bedéma aktiens virderingsniva i detta nu? (10p.)

(Anvind Ohlsons residualinkomstbaserade vérderingsmodell och specifisera
delkomponenterna i utrikningarna. Wiirtsilis aktiekapital 4r fordelat pa 136,3
milj. aktier och borskursen rér sig i detta nu kring 20 €. Enligt Kauppalehti dr
Fiskars” betakoefficient 1,08. Utga fran att marknadens riskpremium ir 4 %
och att ocksa den riskfria rintan likasa ir 4 %)
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Korrigerad resultatrakning
Omsittning
Rarelsens Gvriqa intakter
Rdorelsens kostnader
Driftsbidrag
Planmissiga avskrivningar
Rérelsevinst/-férlust
Finansiella intikter/kostnader {+/-}
Resultat efter finansiella paster
Direkta skatter {+/-)
Nettoresultat
Extraordindra intdkter/kostnader (+-)
Totalresultat
Periodens officiella resultat

Korrigerad balan srakning
Aktiva totalt
Anlaggningstillgingar
Véarderingsposter
Omsaéttningstillgangar {lager)
Finansieringstillgangar

Eqet kapital

Aktiekapital

Ovrigt eget kapital

Kapitallan

Obeskattade reserver & varderingsposter
Frammande kapital

Langfristigt frimmande kapital

Kortfristigt frammande kapital
Ansvarsforbindelser

Utestaende pantskulder

Stdlida panter

Ovriga ansvarsforbindelser

Tillvaxt & storlek
Omsattningsférdndring (%)
Antal anstillda
Omsattning per anstalld ( x1.000)

Lénsamhet & risk

Avkastning pa investerat kapital (ROI)
Vinstmarginal
Kaoita[omloppshastiqhel

Nettoresultat + skatt / eqet kapital

Totalresultat / eqet kapital

Soliditet (EK / TK, %)

Likviditet (NRK / OMS, %)

Kassadverskott 2 / omsattning (%)

Anlaggningskapitalintensitet (AT/TK, %)

Z - varde (bokslutsbaserat)

Z - vardeskorrigeringar (totalt)

Slutlig ratingklass

Marknadsrelaterade relationstal
P/E-tal
Bdrsvérde
Q - relation (bdrsvarde/substansvirde)
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0.0 0,0
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1.2 12
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23587
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649.9
88,5
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-15.2
508.7
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-10.7
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24050
789.4
0.0
668,3
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0,0
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11434

0.0
0.0
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23
0,0
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4,2
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2519,0
138.3
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188.9
-18.5
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-4.7
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1219

26849
10854
0.0
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9714

959.6
2081
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27.9
0.0
17253
3226
14027

0,0
0,0
408.9
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124170
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14,6
8.4
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16,7
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38,0

13,1
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2:357,5 24782
379 135,2
22577 22881
137,7 325,3
101,1 96,8
-18.4 2398
-16,0 -3.2
-34.4 236,86
-23.7 -74.5
-58.1 1621
19,7 -0.5
=284 161,6
-38.3 160,3
23826 2326,7
961.8 878,2
0.0 0,0
5655 564,5
865,3 884,0
810.2 860,7
208.8 3239
5739 536,8
27,5 0.0
0,0 0,0
15724 1466.0
3272 3032
12452 11628
0,0 0.0
0,0 0.0
394 4 3400
-6,4 51
122930 12 361,0
191,8 200,5
0.1 19,9
0,0 10,2
1.6 1.9
-3.8 28,3
-4.3 19,3
36,2 40,3
7.9 9.3
4.0 7.6
40,4 391
1,6 26
0.0 0,0
4a 3b
Neg 11,8
861,2 19019
11 22
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