FINANSIERING OCH INVESTERING (1121) Skrivtid: 4 timmar

Tentamen den 10 mars 2016 Hjilpmedel:  Kalkylator
Examinator:  Henrik Palmen

Deltagare i drets deltentamen, som erhdllit minst 25 poiing i den, kan lata bli att besvara frdgorna i tentens DEL II.
Deltentamens poiingtal utgér d resultatet for DEL I1. For studerande som erhdllit mer dn 25 poing i deltentamen och som
besvarar frigorna i DEL Il kommer det hogre poiingtalet att gilla. For dem som utnyttjar godkind del%cntamcn krivs minst
20 poiing i DEL I, och minst 50 poiing totalt. For &vriga krivs minst 50 podng vid ett och tenttillfille oberoende av
poiingfordelning dver delama. OLASLIGA SVAR BEDOMS INTE!

DEL I

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

a) Vad avses med begreppen fientligt overtagande (hostile takeover)?

b) I vilka tre sektioner (aktivitetsgrupper) uppdelas ett foretags kassaflddesrapport (statement of cash flows)?
(cc 2.8) _

¢) Hur definieras begreppet pengamas tidsvirde (time value of money)?

d) Vad ir skillnaden mellan nominell och reell riinta (nominal and rea[ interest rate)? e :

¢) Vad ir skillnaden mellan kinslighetsanalys och scenarioanalys vid investeringsanalys (sensitivity and scenario
analysis). : ;

f) Vad avses med begreppet underinvesteringsproblem (under-investment problem)?

g) Ange tre orsaker till att foretag behover likvida medel (cash)? (cc 19.11) 14p

2. Ange om foljande pastienden ar riitt eller fel: . 5 . o : i
(for ritt svar erhdlls +2 poang och for fel svar -2p. Negativt totalt poingtal ttvdras e frén‘ovnga uppgifters poang)
a) P/E-talet (price- carnings ratio) tenderer att vara hogt for snabbt vixande bqrsnotem'de.fc.)retag.
b) Angiende foretagets finansiella mal: Att maximera virdet pa .fdretagets aktier (maximizing the wealth of current
share holders) ir inte identiskt med att maximera foretagets vinst. :
c¢) Beta ir ett riskmdtt som mater aktiens kinslighet for forindringar 1 markn‘adsranta{l._ . .
d) Den forvintade avkastningen (expected return) for en vildiversifierad aktieportfolj r lika med ett vagt medeltal
av forviintade avkastningen for portfoljens aktier.
¢) Betriffande obligationer med kreditrisk (defaultable bond) ir internréntan utgdende frin fie utlovade B
kassaflddena (yield to maturity) inte densamma som den forviintade avkastningen for en investerare som kdper
dylika obligationer.
f) Individer som koper aktier i etiska bolag kallas for foretagsiinglar (angel investors).
g) Om ett foretag lyckas forhandla sig till en kortare betalningstid p sina materialinkdp, kommer mingden
rorelsekapital som behdvs (working capital need) att minska.
h) Féretag prefererar ett negativt viirde pd kontankonverteringscykeln (cash conversion cycle) framom ett positivt.

16p

3. Essi
Principerna for faststillandet av kapitalkostnad (Cost of Capital, k 13): Vad innebdr vigd kapitalkostnad

(Weighted Average Cost of Capital) och vilka dr dess bestindsdelar(13.1), hur beriknas den (13.2-3), samt hur
anvinds den i praktiken vid virdering av projekt (13.4-5)

(Skriv en uppsats. Still forst upp en beskrivande innehillsforteckning (rubriker i logisk ordning) 6ver din

redogorelse, och skriv sedan utgdende frin innehallsforteckningen. P4 annat satt uppstillda eller olasbara svar
beddms inte!) 20p

4. Bonusuppgifter (vilj tvd av uppgifterna nedan)
a) Hur ser spelsituationen betriffande samhillsfordraget” ut denna vecka ur niringslivets synvinkel.
b) Varfor har banksektorns aktiekurser forsvagats kraftigt under senare tid?
c) Diskutera kort ett finlindskt publikt bolag vars bokslutsinformation éverraskat positivt, och ett som dverraskat
negativt? 8p
Forkortningar: k 15.1: kapitel 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 frigoma 5-7 i

ordningen a) — f). 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) framgdr tydligt. Dra streck mellan uppgifter och deluppgifter. Lycka till!

5. Du rings upp av ett spelbolag och gratuleras till att du har vunnit huvudvinsten p4 lotto. Huvudvinsten ir hela 3,5
miljoner euro. Spelbolaget erbjuder dig tvé olika méjligheter. Du kan antingen lyfta hela summan (3,5 miljoner euro)
idag eller alternativt kan du erhalla 500 000 i 9 drs tid (den forsta betalningen betalas ett 4r frin det att du vunnit

lottovinsten). Ditt avkastningskrav édr 2 % per 4r (riskfria riintan).

a.  Vilket av alternativen dr mera virt (motivera ditt svar med tydliga utrikningar)? 6p
Anta att du viljer det forsta alternativet och erhdller 3,5 miljoner euro idag. Eftersom du ir orolig att du skall spendera
bort alla dina pengar innan du gir i pension, bestimmer du dig for att investera en del av pengana i riskfria tillgdngar
(m.a.o. ér din avkastning 2 % per 4r). Anta dven att du just fyllt 30 4r d4 du bérjar spara och sparar tills du fyller 65 4r.

Efter det vill du kunna lyfta 100 000€ per dr, frin det att du fyller 66 4r éinda tills du fyller 95 4r.

b.  Om du antar att avkastningen pa den riskfria tillgingen halls konstant, hur mycket av din lottovinst bér du lagga 4t
sidan nir du fyllt 30 4r for att kunna lyfta 100 000€ per 4r under din pensionstid? 10p
6. Anta att din diskonteringsrinta ir 4.5 %. Riikna priset pé foljande obligationer vars nominella virde (“face value”) ar
100€ (endast i a) - och b) - fallen):

a. En 5-drig obligation som betalar en kupong om &ret med en arlig kupongriinta p 8 %. 4p
b. En 3-drig obligation som betalar en kupong tva ginger om dret med en 4rlig kupongriinta p4 6 %. 5p

c. Ifall du vet att en 2-4rig obligation handlas idag (tidpunkt t = 0) for 9 euro och dess nominella virde r 10 euro
g med kupongrintan 0,5 %, vad ar di diskonteringsrintan ("yield-to-

samt att obligationen betalar en arlig kupon
maturity”)? 6p
7. Du vill konstruera en portfélj som innehéller foljande tva aktier:
Foretag A Foretag B
Férvintad avkastning 7,5 % 15%
Standardavvikelse 12% 21%

a. Rikna portfoljens forvintade avkastning, di du investerar 30 % i foretag A och 70 % i foretag B. 2p
b. Rikna portféljens standardavvikelse (med samma vikter som i a)-fallet) ifall korrelationen mellan foretagens

aktier ar -0,15. S5p
Du noterar att marknadsindexet (S&P 500) har foljande avkastningar for de senaste 5 dren:

2011 2012 2013 2014 2015
0,00 % 13,41 % 29,60 % 11,39 % -0,73 %
Rikna medelavkastningen for marknadsindexet. 2p
2p

Rikna standardavvikelsen for marknadsindexet.
Ifall du vet att foretag B:s betavirde ir 1,6, vad r dd kovariansen mellan marknadsindexet och foretag B? 3p

Vad ir den riskfria rintan? 2p
Vad blir den forvintade avkastningen pd foretag A ifall kovariansen mellan foretag A och marknadsindexet

plotsligt gar upp med 1.5 génger, allt annat konstant? 3p
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