Kapittel 5: Lanekostnad og viktige laneformer

Svar pa oppgave 1-4 finnes direkte i teksten.

Oppgave 5
a) Kontantrekke:
Ar 0 1/2 1
Lan 1 000 000 — 1000 000
Etableringsgebyr —-2000
Renter —35000 —35000
Termingebyr -50 -50
998 000 =35050 —1035050
q = rente pr. halvar
998 000 35050 N 1035050 2 619
= e d =
T+q = A+qz 177777
p = effektiv rente p.a. = 1,03612%-1 = 7,35%
b) Kontantrekke:
Ar 0 172 1
Lan 1 000 000 —500 000 —500 000
Etableringsgebyr —-2000
Renter —-35000 —17 500
Termingebyr -50 -50
998 000 —535 050 —517 550
998 000 535 050+ 517 550 3.65%
= e d =
T+q @+q2 177777
p = effektiv rente p.a. = 1,0365%-1 = 7,43%
c) Annuitet: 1 000 000 - A3} 5o, = 526 400
Kontantrekke:
Ar 0 1/2 1
Lan og renter 1 000 000 — 526 400 — 526 400
Etableringsgebyr —2000
Termingebry -50 50
998 000 — 526 450 —526 450

3550 103550
+ -
14+q 1+ ¢q)?

98 000 = q=4,62%

p = effektiv rente p.a. = 1,04622-1 = 9,45%



e) Samme lanebelap
Effektiv rente er lavest for det avdragsfrie lanet (hayest gj.sn. 1&n) og hayest for serielanet (lavest
gj-sn. lan). Forskjellen i effektiv rente skyldes de faste gebyrene.

Ulikt lanebelgp
Effektiv rente er hayest for smalan pga. faste gebyrer. Effektiv rente synker for gvrig med lgpetiden for
lan av samme arsak (ikke illustrert i eksemplet).

Oppgave 6
Annuitet: 1 000 000 - A3 3, = 395 055

Beregning av kontantrekken for differanselan:

Ar 0 1 2 3
Annuitetslan 1 000 000 — 395055 — 395 055 — 395055
—[Serielan 500 000 —290 000 — 270000 ]
Differanse 500 000 —105 055 — 125 055 —395 055
105055 125055 395055
500 000 = p =9,6%

+ +
1+p A+p2 A+p3

Ytterligere 1an ma ha en effektiv rente p.a. pa under 9,6%.

Oppgave 7
a) Hvis fakturabelgpet er 100, lanes i realiteten 97,5 dersom varene ikke betales pr. 10 dager. 20
dager etter lanopptaket betales lanet pluss 2,5 i renter.

Nayaktig beregning q
= rente pr. 20 dager

100
97,5 =——-q = 2,564%
1+¢q

Rente p.a. uten rentes-rente effekt: 2,564% - % =46,15%

Effektiv rente p.a. med rentes-rente-effekt:

1,0256418 _ 1 =57.7%

Tilneermet beregning

Alt. 1: Lanebelgp settes lik 100:

360 - 2% — 459

30-10

Alt. 2: Lanebelap settes lik 97,5 (korrekt)

360 - =% . _1_ — 46,15% (jf. ovenfor)

30-10 0,975

Rentekostnaden ved leverandgrkreditt er ofte s& hgy at det er ungdvendig & gjare ngyaktige
beregninger nar man skal vurdere om det er lannsomt & benytte kreditten.



3600 000 - (30—10)
360

b) Nedvendig kapitaltilfgrsel: = 200 000

Rabatt pr. ar: 3600000 - 0,025
Okt rentekostn.: 200000- 0,1
Resultatforbedring

90 000
200 000

Merk at = 45% (jf. spersmal a).

70000 _
0000

Merk ogsa at 35% = 45% — 10%

Oppgave 8
Utnyttelsesgrad (%) Effektiv rente p.a.

0 ool

0,0025

100

20 (1+%+2225Y" 3 = 15,879
50 (142 +25 ) —1=1255%
60 (1+%+2225" 3 = 12,199
. (ot o

(

Effektiv rente er lavest for 60% utnyttelse.

Figuren slgyfes.

Merk at de effektive rentene som er beregnet, ikke er direkte sammenlignbare med lanerenter for
andre lanetyper. Dette skyldes at et kassekredittlan gir lantakerne anledning til a variere lanebelgpet.

Oppgave 9

a) Det forutsettes at det ogsa betales betalingsgebyr nar kontrakten inngas.

Netto «l&n»: 1 000 000 — 23 376 — 50 = 976 574

90 000
20000

70000

4
) —1=12,28%

4 4
Loz 4 0,0025) -1=1233%
10

Antall maneder det betales avgift etter «forskuddsbetalingen»: 47

q = rente pr. mnd

976 574 = 223376+50 = 0,511%
A+qt 170207

T Effektiv rente = Provisjon /0



p = (140,00511)12— 1 = 6,3%
b)

L 23376 +50 50000
976 574 = Z q = 0,678%
t=1

A+qr T a+rq®

p = (1+0,00678)'2-1=8,4%

Oppgave 10
Annuitet i avdragsperioden: 100 - A7 49, = 12,359

Halvarlig rente i den avdragsfrie perioden: 4
q=1,04132-1=8,4%

100 — 1,5 i * + " 12329 4,13%
— — - =
P LOre L TP

p = effektiv rente p.a. = 1,04132- 1 =8,4%

Oppgave 11
a) 100 000 - A7g 5, = 12950

_ _ w10 12950+50
b) 100 000 — 2200 = %2, ==

- q =554%
c) Rente per méned: 10% / 12 = 0,833%

100 000 - Agd 3305 = 2 125

100 000 — 2200 2125 + 50 0,999%
— = - =
o~ 1+ 4= 070

p = effektiv rente p.a. = 1,00999"2- 1 = 12,67%



Oppgave 12

a) Halvar Lan Rente Avdrag 3 Utbet. inkl. termingebyr
1 100 000 4 000 10 000 14 050
2 90 000 3600 10 000 13 650
3 80 000 3200 10 000 13 250
4 70 000 2 800 10 000 12 850
5 60 000 2400 10 000 12450
6 50 000 2000 10 000 12 050
7 40 000 1600 10 000 11650
8 30000 1200 10 000 11 250
9 20000 800 10 000 10 850

10 10 000 400 10 000 10450

Merk at utbetalingene synker med kr 400 pr. halvar. Netto utbetalt: 100 000 — 2 500 = 97 500.

14 050 10 450

b) NPV =97 500 == 2= — -+ — oy

- p=9,6%
Manuell beregning:

Prever man med en rente pa 4%, far man en naverdi pa — kr 2 910. 5% rente gir en naverdi pa kr 1
670. Ved interpolering finnes renten pr. halvar slik:

4(y+—2910 % = 4,64Y%
°T2910+1670 0 7

p = effektiv rente p.a. = 1,04642- 1 = 9,5% (Ngyaktig beregning gir omtrent samme verdi)
c¢) Restlan:10 000.
Bet. etter 1/2 ar:10 450

10 450
10 000 + -q=45%
1+g¢q

p=1,0452 —1=9,2%

Termingebyret slar mye sterkere ut i den effektive rente nar lanet er lavt. Pa den annen side
pavirker ikke etableringsgebyret den effektive rente nar lanet farst er opptatt. Den ferste effekten er
sterkere i eksemplet enn den siste nar bare ett avdrag gjenstar.



Oppgave 13
Det er forutsatt at lanet er 100

Alt. 1: —— = 8,7%

100-8
Alt. 2: = 8,4%

2,05

100
(1+q)t +

1+q)*

Alt. 3: 100 — 2,05 = ¥3_, - q =2,09%

1,0209% — 1 =8,63%

Alt. 4: 1,0065 2 — 1 = 8,09%

Oppgave 14
a)

_e'—ix_l'

L

o0 —— ==
o 2
oo - 4=

Bet.
b)
Rente 10%:

100 8 108

F10%) - LT+ 10%) T (1 +10%)*

3
t=1

> i
L a+10%¢ "

Rente 6%:

100
+ 6%)*

4
8
= 106,93
Z A+e6%)

Rente 8%:

100

T 8% =100

Yoot
La+8%) " (1

108

= 93,66

Merk at nar renten stiger (f. eks. fra 8 til 10 %), sa faller verdien av lanet (6,34 % i eksemplet). Nar
derimot renten gar ned, sa stiger verdien. Verdi og rente beveger seg altsa i motsatt retning.

Merk ogsa at nar renten er 8%, ser man at diskonteringsrenten er lik "kupongrenten” (=100*8%), og da

ma prisen veere 100.



c) Verdietter et ar: ¥3_, (1+1800/ 1~ 95,03

)t + (1+10%)3

Det forutsettes at kravet etter ett ar var 10%.

8 + 95,03
93,66 =———->p =10%
1+p

Alternativ beregning:

Rente 8,00
Kursstigning:95,03 - 93,66 1,37
9,37

9,37
Avkastning (p) = 9366~ 10%

d)

Rente 10%:

Verdi: 12, —2 4+ 1% —g377

t=1(1410%)t  (1+10%)1°

Rente 6%:

Verdi: 712, —2 — + 1% - 12232

t=1(1469%)t ' (1+6%)1°

Mens verdien for femarslanet om ett ar faller med 6,34 % dersom avkastningskravet gker fra 8 til 10
%, sa faller verdien av tjuearslanet med hele 16,73%. Ved et rentefall pa to prosentpoeng stiger
verdien med henholdsvis 6,93 % og 22,32 %. Var generelle konklusjon er at for fastrentelan sa er
kursutslagene ved en gitt renteendring starre for langsiktige enn for kortsiktige lan

Arsaken til at kursen gar mer ned for et langt enn for et kort 1&n ved en gitt renteoppgang, er at
kursnedgangen ma kompensere for flere ar med lav rente for det lange enn for det korte lanet. Ved
rentenedgang er forholdet motsatt.

Merk at den korte renten svinger mer (den er mer volatil) enn den lange renten.



Oppgave 15
a) Oversikt over betalingene knyttet til lanet:

Ar 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
i i i i i i i
Bet. 0 0 0 0 0 5 5 5 5 109.5
5
109,5 — 131%
le+p>f <1+p)t T TP

b) dyensynlig mener markedet at det er stor sannsynlighet for at Kvaerner ikke klarer a innfri sine
laneforpliktelser. Forventet forrentning (avkastning) er der- for betydelig lavere enn 13,1 %. Hadde
risikoen veert den samme som for plasseringer som gir 8 % forrentning, skulle kursen pa Kveerner-lanet
ha veert:

ZS: Z S 61,99
£ (1+8%)* (1+8%y TaTeme OV

De darlige rentebetingelsene medfarer altsa en verdinedgang fra 100 til 61,99. Ytterligere
verdinedgang til 40 skyldes darlig kredittverdighet.

50

c)40 = T

p=25%

Merk at det ikke betales renter av lanet i den perioden lanet har veert eiet. All avkastning skyldes derfor
kursstigning.



