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Finansiering B

Eks. spørgsmål 1 
_______________________________________________
Aktiesplit, nøgletal og kursudvikling 

Med udgangspunkt i vedlagte artikler og uddrag af Tryg A/S Hoved- og nøgletalsoversigt 2014, bedes du besvare følgende spørgsmål:
1. Du bedes redegøre for hvad et aktiesplit er, og hvad årsagerne kan være til at en virksomhed foretager aktiesplit. 
2. De bedes forklare og uddybe følgende nøgletal: 
· Egenkapitalens forrentning

· Resultat pr. aktie

· Indre værdi pr. aktie

· Udbytte pr. aktie og 

· Price/Earnings

3. Du bedes diskutere, hvilke afgørende faktorer, som har indflydelse på kursudvikling for Tryg (og aktier generelt)

Bilag:

· Tryg vedtager aktiesplit, Ritzau/FINANS
· Vejrskader og lav rente trykker Tryg, Ritzau/FINANS 

· Graf over kursudviklingen for Tryg, EUROINVESTOR

· Resultatoversigt Tryg, Årsrapport 2014
· Informationer fra www.nasdaqomxnordic.com
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Trygs generalforsamling vedtog onsdag at splitte
forsikringskoncermens aktie i fem, séledes at aktionzerere ps
sigt far fem gange s& mange aktier i deres depot.

Det fremgar af referatet af generalforsamlingen.
Bestyrelsen vedtog aktiesplittet p3 et made den 27. januar.

Den praktiske gennemfarelse vil ske, nér generalforsamlingens
beslutning er registreret hos Erhvervsstyrelsen.

Tryg sluttede onsdag 0,5 pct. hajere i 868,50 kr. og vil baseret
pa et ojebliksbillede omregnet skulle handles i omkring 173,70
kr.

/ritzau/FINANS




Vejrskader og lav rente trykker Tryg

Ritzau Finans | 15.04.2015 308 ord | Artikel-id: e4f5030e     

Flere vejrskader og den lave rente pressede i første kvartal forsikringskoncernen Tryg, som kom dårligere ud af første kvartal af 2015 end ventet af analytikerne. Det viser regnskabet fra forsikringskoncernen onsdag morgen.

Nettoresultatet landede i første kvartal på 525 mio. kr., hvorimod analytikerne havde estimeret et resultat på 561 mio. kr.

Resultatet af selve forsikringsdriften faldt til 429 mio. kr. fra 523 mio. kr. i første kvartal sidste år. Her havde analytikerne ventet et resultat på 621 mio. kr.

Selv kalder Tryg resultatet for et "tilfredsstillende samlet resultat sammensat af et højt investeringsresultat, og et forsikringsresultat, der var påvirket af et højere niveau af vejrskader og den lave rente".

Combined ratio* - der er et udtryk for erstatninger og omkostninger i forhold til præmieindtægterne - landede på 90,7. Det var udmeldt at combined ratio* skulle ligge på 87 eller lavere. 

Målet skal nås gennem effektiviseringstiltag inden for omkostninger og skader på i alt 750 mio. kr. Heraf udgør omkostningsbesparelser 250 mio. kr. og forbedring af skadeindkøb 500 mio. kr.

Tryg gentager i regnskabet sine finansielle mål for henholdsvis 2015 og 2017.

Målene for 2015 er en egenkapitalforrentning på 20 pct. efter skat og for 2017 en egenkapitalforrentning på 21 pct. 

Tryg har endvidere annonceret aktietilbagekøb, aktiesplit samt halvårligt udbytte.

Ritzau/FINANS, Charlotte Mackeprang, www.ritzaufinans.dk
	*Combined ratio =
	(Bruttoerstatningsudgifter + Forsikringsmæssige
driftsomkostninger + Resultat af genforsikring) x 100 / Bruttopræmieindtægter
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Betaværdi 0,24, Branche: Finansiel / forsikring.   http://www.proinvestor.com/aktier/Tryg/TRYG.CO
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http://tryg.com/dk/media/02_2015%20Tryg%20aarsrapport%202014_13-34189.pdf
Før aktiesplit, 10/5-2015, Informationer fra www.nasdaqomxnordic.com.
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http://www.nasdaqomxnordic.com/shares/microsite?Instrument=CSE31315
Efter aktiesplit, 25/5-2015, Informationer fra www.nasdaqomxnordic.com
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Finansiering B

Eks. spørgsmål 2
_____________________________________________
Afkast, risiko, portefølje, investeringsforeninger 
1. Redegør kort for artiklens indhold.
2. Forklar sammenhængen mellem afkast og risiko ud fra CAPM. Sammenhold Vestas aktien med C20 indekset og giv en vurdering af Vestas risiko på baggrund af Vestas betaværdi på 1,34.

3. Giv yderligere eksempler på hvordan kan man måle/definere risiko.
4. Diskuter hvordan man som investor kan sprede risikoen på ens investeringer via en porteføljestrategi og diskuter i den forbindelse sammensætning af porteføljer med henholdsvis lav risiko og høj risiko.

5. Diskuter fordele og ulemper ved en direkte aktieinvestering i Vestas A/S i form af køb af aktier i selskabet kontra en investeringsforening. 
Bilag:
Artikel: Elleve-doblet Vestas-aktie styrer mod nye højder, 

Kilde: Børsen 10. maj 2014
Graf over udviklingen i Vestas og C20 de sidste 2 år

Graf over udviklingen i Vestas, C20 og S&P500 de sidste 5 år
http://www.euroinvestor.dk
Elleve-doblet Vestas-aktie styrer mod nye højder 
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Foto: pr-foto

AVISEN Af Simon Kirketerp 

Børsen 10. maj 2014 

I 2012 var tilliden til Vestas fuldstændig væk. Investorerne blev mødt med milliardunderskud og en lukning virkede ikke utænkelig. Nu ser udviklingen ud til at være endegyldigt vendt, og aktien er steget 1000 pct. siden krisen var værst. 

Vestas-aktien er i det højeste niveau i næsten fire år, og med fredagens massive stigning på over 7 pct. er aktien nu elleve-doblet siden slutningen af 2012. Analytikere forventer, at vindmølleselskabet kan fortsætte kursridtet. Aktiekursen hedder nu 264, den ramte bunden i kurs 24,07 den 15. november 2012, da tilliden til selskabet og den daværende ledelse var nærmest ikke eksisterende.

"Jeg kan godt se, aktien komme et godt stykke over kurs 300," siger Jacob Pedersen, senioranalytiker i Sydbank.

Det gør han på baggrund af det kvartalsregnskab, som selskabet sendte på gaden i går, og som indeholdt den klare positive overraskelse: Et plus på 2 mio. euro., og dermed kom koncernen for første gang i fem år ud med plus i årets første kvartal.


Analytikere ventede minus
Til sammenligning havde analytikerne ventet et minus på 22 mio. euro, viser tal indsamlet af SME Direkt for Ritzau Finans, men regnskabet overraskede stort set positivt på alle poster.
"Det store spørgsmål er selvfølgelig, hvor langt kan det her drive aktiekursen yderligere op, efter vi allerede har set en stigning på 1000 pct.? Jeg har siddet og arbejdet med det her i 10-12 år, og jeg kan overhovedet ikke huske at have set andre aktier, der har været så svag grundet manglende tillid til ledelsen og svage resultater, som det vi så, da den landede nede i kurs 24.
"Dengang var Vestas i princippet en virksomhed, der var på randen af at skulle lukke, og det er man slet, slet ikke dag. Krisesnakken er væk, og selskabet har meldt ud, at man forventer en overskudsgrad på 5 pct. i år. Allerede her i 1. kvartal, leverer man mere end 3 pct."
Analytikeren tror nu på, at overskudsgraden kan tage endnu et step op og lande helt oppe på 7 pct. i løbet af 2014.

Fyldt med store minusser
Vestas-regnskaberne har ellers de senere år været fyldt med milliardstore minusser, som blandt andet resulterede i, at daværende Vestas-direktør Ditlev Engel røg på porten sidste sommer. Dengang var man midt i at gennemføre den turn-a-round af virksomheden, som nu for alvor slår igennem i regnskaberne. I stedet har svenskeren Anders Runevad overtaget styringen.
"Som vi forventede, viste første kvartal forbedringer inden for alle vigtige områder. Dette er resultatet af en stor arbejdsindsats fra mine kollegers side, og vi forbliver fokuserede på at eksekvere på vores strategi, Lønsom vækst for Vestas," udtaler topchef Anders Runevad i forbindelse med regnskabet.

"Med udsigt til yderligere effektiviseringer og stigende aktivitetsniveau så er der altså mulighed for, at overskudsgraden kommer endnu længere op," siger Jacob Pedersen.
Michael Friis Jørgensen, Vestas-analytiker hos Alm. Brand Markets, hører også til blandt dem, der blev positivt overrasket, da Vestas-tallene blev lagt frem.

Der kan sagtens vente flere overraskelser
Ud fra de tal, han kender i dag, mener han at en fair pris for Vestas-aktien ligger et sted mellem 230 og 240 kr., men han erkender samtidig også, at med den medvind Vestas har lige nu, kan der sagtens vente flere positive overraskelser. Derfor mener han også, at kursen på aktierne i vindmøllerkoncernen vil tage yderligere trin op i resten af 2014.
"Man begynder allerede nu og prissætte aktien efter, at den positive udviklingen fortsætter ind i 2015 og 2016. Aktien kan fortsætte den positive tendens indtil vi får et regnskab, der kan ændre ved de forventninger. Men der er ikke meget, der tyder på, at det sker i år. Vestas vil opjustere på et tidspunkt i år, ordreindgangen i USA vil være god, og indtjeningsmarginen kører den rigtige vej," siger han.

Graf over udviklingen i Vestas og OMX C20 de sidste 2 år:
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http://www.euroinvestor.dk/boerser/nasdaq-omx-copenhagen/vestas-wind-systems-a-s/206326
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Betaværdi: 1,34, Branche: Industri

http://www.proinvestor.com/aktier/Vestas+Wind+Systems/VWS.CO


Graf, 5 års kursudvikling Vestas, OMX C20 og S&P500:
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S&P 500 (Standard & Poor's 500), er et aktieindeks over 500 store amerikanske virksomheder. Indekset blev oprettet i 1957. 
http://www.euroinvestor.dk/boerser/nasdaq-omx-copenhagen/vestas-wind-systems-a-s/206326
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Finansiering B

Eks. spørgsmål 3
_______________________________________________
Rentedannelse, Nationalbanken, valutarisiko
Med udgangspunkt i vedlagte artikel fra Børsen 8/4-2015 (Lars Rohde vinder krigen om kronen), bedes du besvare nedenstående spørgsmål
1. Redegør kort for artiklens indhold og anvend teori om rentedannelse og valutakursudvikling samt rentestruktur på lang og kort sigt.  

2. Redegør for Nationalbankens hovedopgaver, samt de værktøjer den kan benytte til at løse disse opgaver.

3. Diskuter hvilke fordele og ulemper der kan være ved, at Danmark har indgået en fastkursaftale med Den Europæiske Centralbank. 

4. Vurder til sidst hvordan en dansk virksomhed kan afdække sin valutarisiko ved eksport til USA.
Vedlagt: 
Grafer over udviklingen i Euro/DKK og US$/DKK
Artikel fra Børsen 8/4-2015: Lars Rohde vinder krigen om kronen (http://borsen.dk/nyheder/avisen/artikel/11/109032/artikel.html#ixzz3XffNtJwz)
Kronekursens udvikling overfor Euro:
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Udviklingen i US$ fra 9/6-14 til 9/6-15
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Lars Rohde vinder krigen om kronen
AVISEN Af Troels Beha Pedersen 
Nationalbankdirektøren har vundet slaget om kronen og fastkurspolitikken. Udfordringen er nu en krone der svækkes, siger økonomer 

Nationalbankens direktør, Lars Rohde, har vundet kronekrigen. I marts steg valutareserven med 100 mio. kr. til 737,1 mia. kr. Den meget beskedne stigning i valutareserven står i skærende kontrast til de seneste måneder, hvor Nationalbanken har interveneret for i alt 275 mia. kr. i forsvaret af kronen, hvor der alene i februar blev interveneret for 172,9 mia. kr.

"For nuværende er kronekampen afblæst, og Rohde står tilbage som den klare vinder," siger Peter Bojsen Jakobsen, der er makroøkonom i Sydbank.

Ny udfordring til Rohde

Kronen handles aktuelt i kurs 7,4718 over for euro, efter at have været oppe omkring 7,4750 i påskedagene.

"Den aktuelle svækkelse af kronen er et tydeligt tegn på, at slaget om kronen har skiftet fortegn. Udfordringen er ikke længere en krone, der styrkes, men en krone der svækkes," siger Teis Knuthsen, der er investeringsdirektør i Saxo Privatbank.

Teis Knuthsen mener, at Nationalbanken bør imødegå svækkelsen af kronen ved at sælge ud af valutareserven og købe kroner på valutamarkedet.

At Lars Rohde ifølge Teis Knuthsen skal købe nogle af de kroner tilbage, som Nationalbanken solgte i årets første to måneder er, fordi kronen i de seneste par uger er blevet handlet i så svage niveauer, at det bryder grænsen med 0,1 pct. i forhold til det uformelle udsvingsbånd, som Nationalbanken har holdt kronen i siden euroens fødsel i 1999.

"Tillader man en yderligere svækkelse af kronen over for euro, vil man kunne se det som en ændring i Nationalbankens reaktionsmøntser i forhold til kronen," siger Teis Knuthsen.

Straf til spekulanter

Kai Lindberg, der er cheføkonom i Lån og Spar Bank, mener, at Rohde fint kan leve med en mindre overskridelse af udsvingsbåndet.

"Den svage kronekurs på over for en euro indikerer, at Nationalbanken gør, hvad der skal til for at straffe spekulanter, der har købt for omkring 100 mia. danske kroner til kurs cirka 7,44 kr. pr. euro," siger Kai Lindberg.

Siden presset på kronen startede, har Rohde sænket renten på indskudsbeviser fire gange til en rente på minus 0,75 pct.

Peter Bojsen Jakobsen vurderer dog ikke, at det ligger lige for, at nationalbankdirektøren normaliserer renten på indskudsbeviser, på trods af at han har vundet kronekampen.

"En højere rente ligger ikke lige om hjørnet, da det kan give spekulanterne nyt blod på tanden," siger Peter Bojsen Jakobsen.


Ro på renten

Kronesvækkelsen har ellers nået et niveau, der tidligere har fået Nationalbanken på banen med en renteforhøjelse.

Alligevel forventer Tore Stramer, der er chefanalytiker i Nykredit Markets, ikke, at Nationalbanken hæver renten foreløbig.

"Det skyldes hovedsageligt, at Nationalbanken efter vores opfattelse ønsker at udnytte den seneste kronesvækkelse til at flage, at kampen om kronen er vundet," siger Tore Stramer.

Hans vurdering er, at en renteforhøjelse tidligst kommer på tale i slutningen af året.

"Nationalbanken vil efter vores opfattelse i høj grad foretrække at imødegå en yderligere svækkelse af kronen via intervention i valutamarkedet. Dermed vil Nationalbanken kunne nedbringe valutareserven fra det nuværende historisk høje niveau og samtidig bibeholde et højt kroneforsvar. Det betyder også, at der er udsigt til, at indskudsbevisrenten forbliver negativ året ud," siger Tore Stramer.

trpe@borsen.dk
Finansiering B

Eks. Spørgsmål 4
_______________________________________________
Pandora, børsintroduktion, effektivt aktiemarked
Med udgangspunkt i vedlagte materiale om Pandora bedes du besvare nedenstående spørgsmål:

1. Redegør for de forskellige måder en børsintroduktion kan foregå på og hvilke krav der stilles til et børsnoteret selskab.

2. Redegør for hvilke krav der må stilles til et effektivt aktiemarked.

3. Diskutér hvilke krav Pandora ikke overholder, jf. bilag 2.
4. Diskutér og vurdér med udgangspunkt i bilag 3, hvorfor aktiekursen for Pandora-aktier udviklede sig som de gjorde den 2. august 2011. Kom herunder ind på, hvad der påvirker prisen på en aktie generelt.

Vedlagt: 
· Bilag 1: Pandora banker ind på børsen. Artikel om Pandora på børsen.dk den 2. august 2011
· Bilag 2: Smykkefirmaet Pandora skal betale en bøde på 2 millioner kroner for at have ventet med at oplyse om faldende salg. Artikel om Pandora på dr.dk den 2. dec. 2014
· Bilag 3: Blodbad i Pandora-aktien. Artikel om Pandora på børsen.dk den 2. august 2011
Bilag 1

05. Okt. 2010 kl. 10:05 af Lasse Funder Andersen, www.dr.dk [image: image15.png]Pandora banker ind pa
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Smykkefirmaet Pandora strog direkte ind i top ti over de storste danske
borsnoteredevirksomheder i Danmark. Kursen steg kraftigt fra
morgenstunden.

B e Af Lasse Funder Andersen
DEL ARTIKLEN:

Smykkefirmaet Pandora ser ud il at have en rigtig god forste dag
pa borsen. Ved introduktionen i morges blev aktierne afregnet til
@ e Jurs 210 - men allerede efter en halv time som bersnoteret

virksomhed var kursen oppe pa 238.

= vl

@ ecsmoox

Dermed har investorerne allerede tient 3,5 milliarder, og
veerdien af virksomheden er helt oppe pé 30,8 milliarder kroner.

- Det er selvfolgelig tegn pa en ekstremt stor interesse for aktien,
og at nogle investorer ikke har fiet den tildeling af aktier i
forbindelse med borsintroduktionen, som de har ensket sig. Og
s& kober de dem i markedet i dag, siger Mikkel Duus-Hansen der
er aktiestrateg i Spar Nord Bank.
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Med dagens borsintroduktion ser Pandora ud til at opnd en 9.
plads i det danske C20-indeks over de mest handlede aktier. Og
ifolge Mikkel Duus-Hansen har Pandora potentiale til at stige
yderligere i graderne.

- Smykker er jo et produkt, som alle folk kan forstd, og det er et
selskab, der har haft succes hidtil, s3 det kan meget vel blive en
folkealktie, som vil blive handlet rigtigt meget, siger han til DR
Nyheder

International smykkegigant
Pandora blev stiftet i Kobenhavn i 1082, og i dag er der ansat
mere end 4500 over hele verden, hvoraf langt de fleste - 3300 -
arbejder i Thailand, hvor smykkerne fremstilles.

Smykkefirmaet havde sidste &r en omsztning pa 3,5 milliarder
kroner og et driftsresultat p4 1,6 milliarder.




Bilag 2

Dr.dk. 02. Dec. 2014 kl. 13:07,   [image: image17.jpg]



Smykkefirmaet Pandora skal betale en bøde på 2 millioner kroner for at have ventet med at oplyse om faldende salg.

Smykkefirmaet Pandora er ved Retten i Glostrup blevet idømt en bøde på to millioner kroner for at have overtrådt loven om værdipapirhandel ved at fortie børsfølsomme oplysninger til skade for aktiemarkedet og aktionærer.

2. august 2011 kom Pandora med en chokmelding til markedet, da selskabet nedjusterede vækstforventningen fra 30 procent til 0 procent.

Det fik Pandoras aktie til at dykke 65 procent, og aktionærerne tabte samlet 12 milliarder kroner på en enkelt dag.

Pandora krævede frifindelse

Anklagemyndigheden har under retssagen argumenteret for, at Pandora tidligere burde have informeret aktionærerne om, at salget ikke gik så godt, som man havde forventet.

Faktisk senest 18. juli 2011, da Pandora havde interne udkast til en revurdering af årets budgettal for 2011.

Ledelsen i Pandora har omvendt ment, at man oplyste markedet på det rigtige tidspunkt. På den baggrund krævede man frifindelse.

/ritzau/
Bilag 3
Blodbad i Pandora-aktien
Investor Af Troels Beha Pedersen 
2. aug. 2011 

Relateret indhold
Opdateret med seneste kursudvikling klokken 09.38 - Aktionærerne flygter i panik fra Pandora-aktien efter den markante og overraskende nedjustering tirsdag morgen.

Aktien i smykkekoncernen Pandora er 35 minutter efter åbningen af det danske aktiemarked nede med 54,8 pct. til kurs 66,6. 

Da C20-indekset åbnede klokken 09.00 styrtdykkede Pandora-aktien med 73 pct. Samlet er der dog stadig tale om et enormt værditab for aktionærerne, der kan se værdien af Pandora-aktien udhulet med 10,5 mia. kroner siden i morges.

Den markante nedtur for Pandora-aktien sker, efter at selskabet tirsdag morgen overrumplede markedet med en chokerende og voldsom nedjustering samtidig med, at selskabets bestyrelse har fyret topchefen Mikkel Vendelin Olesen fra jobbet. 

Dermed synes nedturen for Pandora-aktionærerne total. Så sent som den 18. januar blev aktien handlet i kurs 371. De seneste seks handelsdage er aktien lukket i minus.

Skidt regnskab

Pandora kom før børsåbningen med en voldsom nedjustering efter et skidt regnskab for andet
kvartal, hvor omsætningen steg 3,6 pct. til 1392 mio. kr. En tidligere forventning om en omsætningsvækst i år på 30 pct. er nu fejet af bordet.

Bundlinjen viste et resultat på 626 mio. kr. mod 401 mio. kr. sidste år, mens overskuddet før skat landede på 705 mio. kr. mod 489 mio. kr. i samme periode sidste år. 

Pandoras omsætning dykkede i andet kvartal med 11,9 pct. i Europa til 483 mio. kr. Tyskland gik tilbage med 20,1 pct. til 119 mio. kr. og i Storbritannien solgte Pandora 13,1 pct. mindre og for 166 mio. kr.

http://investor.borsen.dk/artikel/1/211982/blodbad_i_pandora-aktien.html#ixzz3ZLmKuDg6

Graf for Pandora aktiens udvikling siden børsintroduktionen:
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Finansiering B

Eks. spørgsmål 5
_______________________________________________
Coloplast, investering i aktier, balancestruktur 

1. Redegør med udgangspunkt i artiklen for nogle af påstandene om at Coloplast aktien er overvurderet og forklar begrebet P/E.

2. Foretage en analyse af balancestrukturen og forklar indholdet og betydningen af de vigtigste nøgletal ifølge bilag 2.

3. Giv en argumenteret kreditvurdering af Coloplast og inddrag kreditrating.  
Bilag:
Coloplasts aktiekurs er løbet fra virkeligheden, Økonomisk Ugebrev 09.05.15
Coloplast nøgletal
Coloplast børsrelaterede nøgletal

Coloplasts aktiekurs er løbet fra virkeligheden 

(Branche: Medicinske hjælpemidler)
Økonomisk Ugebrev Formue | 09.05.2015 | Side 1 | 756 ord | Artikel-id: e5064963 | [image: image20.png]


Original artikel 
Af Bruno Japp 

Ifølge Coloplasts officielle halvårsregnskab er omsætningen i første halvår 2014/ 15, 11 % højere end i samme periode i fjor, mens bundlinjeresultatet er steget med 112 %. Det ville være en pragtfuld overraskelse for aktionærerne, hvis det virkelig var tilfældet, men sådan er det desværre ikke i praksis.

Den dramatiske forbedring af bundlinjen skyldes en ekstraordinær hensættelse på 1 mia. kr. i 2. kvartal 2013/ 14 til at imødegå omkostninger i forbindelse med retssager i USA omkring produktansvar. Korrigeres 2013/ 14-regnskabet for denne særlige post bliver resultatet en stigning i det primære driftsresultat på 15,5 % i 2. kvartal og 10,8 % for halvåret som helhed.

Det er også en bemærkelsesværdig fremgang, men ikke tilstrækkeligt til at stille investorerne tilfredse.

Coloplasts aktiekurs faldt således med 3,1 % da halvårsregnskabet blev offentliggjort i tirsdags.

Årsagen skal findes i de meget høje forventninger, der efterhånden stilles til Coloplast fra analytikernes side. Mens forventningerne til omsætningsvækst blev opfyldt, var det samme ikke tilfældet for indtjeningen.

Med et driftsresultat på 1.137 mio. kr. endte Coloplast i underkanten af det forventede resultat på 1.150 mio. kr. og bundlinjeresultatet på 815 mio. kr. lå også under forventningerne på 836 mio. kr.

Det er måske overraskende at så beskedne afvigelser kan medføre et markant kursfald på mere end 3 %, men det er en naturlig konsekvens af Coloplasts meget høje værdiansættelse.

Coloplast handles til en forventet Price/ Earning (P/ E) i 2015 på 32,2 og 26,4 i 2016, og selvom selskabet leverer en flot vækst i både omsætning og indtjening, er det stadig en særdeles høj pris. Det illustreres af at branchemedianen for forventet P/ E i 2015 og 2016 er henholdsvis 21,8 og 18,3.

Coloplast oplyste i årsregnskabet 2012/ 13 navnene på en række selskaber i en peer group-sammenligning, og en sammenligning af Coloplasts forventede P/ E i 2015 på 32,2 med det tilsvarende nøgletal for disse selskaber understreger den meget høje pris man betaler for Coloplast i øjeblikket: Prisen for så høj en værdiansættelse er at der ikke er plads til afvigelser fra markedets forventninger. Heller ikke selvom disse afvigelser er så beskedne, som det var tilfældet i det seneste halvårsregnskab.

Ved en P/ E på over 30 betaler man så meget for en krone af selskabets indtjening at det isoleret set er absurd, men eftersom prisen indregner en forventet fremtidig vækst giver det alligevel mening. Så længe man tror at den ønskede vækst kan leveres.

Coloplasts vækst i både omsætning og indtjening de seneste fem år har været helt forrygende med en stigning i omsætningen på 30,3 % og en fremgang i det primære driftsresultat (korrigeret for den tidligere nævnte hensættelse i 2013/ 14) på 99,6 %. Sådan en vækst begrunder en høj værdiansættelse, og en kursstigning på 277 % fortæller da også en klar historie om hvordan investorerne har kastet sig over Coloplast.

Hvis vi ser på de seneste fem regnskabsår er det imidlertid interessant at de største stigninger i Coloplasts driftsresultat lå i perioden 2009/ 10-2011/ 12 (56,6 %), mens kursen steg 84,7 %. De følgende to år steg det primære driftsresultat " kun" med 27,4 %, mens kursen i de samme to år til gengæld eksploderede med i alt 104,1 %.

Det viser en ubalance mellem udviklingen i selskabets bagvedliggende indtjening og udviklingen i aktiekursen. Eller med andre ord forudså nogen med en viden om de fundamentale forhold omkring Coloplast den kommende vækst og slog til på det rigtige tidspunkt. Mens andre -uden den fornødne viden -kom for sent, og siden har forsøgt at købe sig ind i en succesaktie i forventningen om, at det nok bliver ved med at gå opad.

Strategien med at koble sig på en succes virker godt for de første købere, og med en kursstigning på 57,3 % i regnskabsåret 2013/ 14 har Coloplast-aktien været en stor succes. Også for de senere købere.

Men på lidt længere sigt har denne strategi den uheldige konsekvens, at prisen på aktien mister sammenhængen med den bagvedliggende indtjening.

Denne ubalance kan aflæses i den tidligere nævnte forventning til den fremtidige P/ E, som ofte vil være støt stigende for succesfulde selskaber.

På et tidspunkt bliver ubalancen imidlertid så stor, at det ikke længere lader sig gøre at leve op til forventningerne, og så revner aktieboblen med et brag.

Der er vi ikke nødvendigvis med Coloplast endnu, men en markant højere værdiansættelse end hos sammenlignelige konkurrenter og en stigning i aktiekursen, som de seneste to år ikke har stået i et rimeligt forhold til den bagvedliggende vækst i indtjeningen, tænder advarselslamperne.

Coloplast, Nøgletal

	År
	2014
	2013
	2012
	2011
	2010
	

	Dækningsgrad
	51,42
	50,82
	51,48
	46,32
	43,43
	(%)

	Overskudsgrad
	23,15
	34,32
	34,10
	25,77
	24,22
	(%)

	
	
	
	
	
	
	

	Afkastningsgrad
	19,32
	29,42
	26,35
	21,62
	24,91
	(%)

	Likviditetsgrad
	136,05
	190,96
	160,00
	215,76
	176,02
	(%)


	Anlægsgraden
Soliditetsgrad
	46
55,70
	42
68,30
	39
59,56
	40
50,20
	54
48,86
	(%)
(%)

	Gældsætningsgrad

Gearing

Afkastningsgrad
Egenkapital forrentning
	44,30

0,80

19,32

47,95
	31,70

0,47

29,42
51,23
	40,44
0,68

26,35
47,47
	49,80
0,99

21,62
51,41
	51,14
1,05

24,91
46,81
	(%)
Gange
(%)
(%)

	Gældsrente
Rentemarginal

Kapitalbindingsgrad
Kreditvurdering
Vækstrate
	0,24
19,08

66
A01A
9,33
	0,57
28,85

76
A01A
7,17
	1,59
24,75

64
A01A
15,49
	2,42
19,20

77
A01A
8,74 
	3,99
20,92

73
A01A
10,67
	(%)
(%)

(%)
A01A
(%)


Børsrelaterede nøgletal
    
   2014    2013     2012    2011     2010 [image: image21.emf]
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http://www.nasdaqomxnordic.com/aktier/microsite?Instrument=CSE3203&name=Coloplast B
Betaværdi: 0,19, Branche: Sundhed

http://www.proinvestor.com/aktier/Coloplast+B/COLO%20B.CO
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_______________________________________________
Derivater, futures/optioner, Risiko
Med udgangspunkt i vedlagte materiale om bedes du besvare nedenstående spørgsmål:

1. Du bedes redegøre for forskellen mellem futures og optioner ud fra vedlagte skærmplot fra +500.

2. Du bedes forklare, hvilke fordele og ulemper der er ved futures og optioner i forhold til investering og risikostyring. 

3. Du skal analysere, hvilke risici de danske landmænd har i Rusland og hvordan de kan afdække disse risici.   

Vedlagt:
1. Eksempel på futurekontrakt fra Plus500, Kilde: Https://trade.plus500.com/
2. Kursudviklingen på Russiske rubler overfor danske kroner
Kilde http://www.valutakurser.dk/currency/showgraph.aspx?valutaid=287424
3. Artikel: Danske landmænd høster russisk guld, 
Kilde:http://www.business.dk/foedevarer/danske-landmaend-hoester-russiskguld?ns_mchannel=Mailing&ns_source=red_nb&ns_linkname=9 

Eksempel på futurekontrakt fra Plus500:
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Kilde: Https://trade.plus500.com/
Kursudviklingen på Russiske rubler overfor danske kroner:
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Grafen viser f.eks. at den 8/6/2015 koster 100 Russiske Rubler 11,34 DKK.
Kilde http://www.valutakurser.dk/currency/showgraph.aspx?valutaid=287424

Danske landmænd høster russisk guld
Onsdag d. 20. maj 2015, kl. 06.00 

Russisk boykot af varer fra Vesten giver medvind til stor dansk svineproducent i Rusland. En gruppe danske investorer planlægger at investere 350 mio. kr. i endnu en russisk storfarm.

Bent Højgaard Sørensen 

Fire danske iværksættere har i løbet af de seneste 16 år investeret 1,3 milliarder kr. i opbygning af en koncern med 13 svinefarme i Rusland og Litauen under navnet Idavang. Og en ny storinvestering i Rusland er i støbeskeen. Siden 2009 har vækstkometen Idavang tjent gode penge på stordrift i Østeuropa. 
Både omsætning og bundlinje vokser støt. Ruslands boykot af svinekød betyder, at Idavang for tiden spinder guld på at producere svin til det hungrende russiske marked. Idavang, der er største danske aktør i den russiske svinesektor, havde i 2014 en omsætning på 860 mio. kr. og et overskud efter skat på 140 mio. kr.
»Vi har tjent gode penge i Rusland. Det hersker der ingen tvivl om. Det er svære tider for svineproduktion i EU, alligevel kan Idavang i 2014 præsentere koncernens bedste resultat og udbetaler otte mio. Euro, svarende til 60 mio. kr., i udbytte til aktionærerne.
»Vi kører nu med fuld produktion, en høj effektivitet og høster frugterne af de investeringer i anlæg og organisation, vi har foretaget de senere år. Samtidigt har vi været begunstiget af de høje russiske markedspriser på kød. Egenkapitalen er påvirket af rublens fald, men er dog begrænset af, at en overvejende del af lånene til virksomhedens russiske aktiviteter er placeret i rubler,« siger næstformanden.
Har det som en fisk i vandet

Som en udløber af Ukraine-krisen har Rusland med præsident Vladimir Putin i spidsen straffet Vesten med et importforbud af svinekød. I Idavang har de det til gengæld som en fisk i vandet. Selskabet har to store farme i henholdsvis Skt. Petersborg- og Pskov-regionen i den nordvestlige del af landet. De russiske farme skovler penge ind. Idavang er på listen over Ruslands 20 største svineproducenter.
I 2015 venter Idavang også et godt resultat, men dog ikke på niveau med 2014. Selskabet projekterer i 2015 og 2016 med en anlægsinvestering i en ny farm og 5.000 hektar jord til 350 mio. kr. i Skt. Petersborg-regionen. Farmen vil årligt kunne producere 100.000 slagtesvin. Dermed kan Idavangs russiske produktion nå op på 400.000 svin.
Rusland har ikke så mange venner i Vesten for tiden, så dem, der er, må man behandle godt. Udenlandsk ejede virksomheder, der investerer i svineproduktion, skaber vækst, nye arbejdspladser og øger fødevareproduktionen. Derfor er nye investeringer velkomne. 
Idavang har sagt til topfolkene hos de regionale myndigheder, at hvis spaden til storfarmen skal sættes i jorden, forudsætter selskabet, at de får rentetilskud til byggeriet fra det russiske landbrugsstøtteprogram, der skal sikre større landbrugsproduktion.
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Nykredit, boligfinansiering, kreditværdighed
Med udgangspunkt i den vedlagte artikel om boliglån bedes du besvare nedenstående spørgsmål.

1. Redegør kort for artiklens indhold.

2. Redegør for låneformerne annuitetslån, stående lån og serielån og forklar begrebet effektivrente (ÅOP)
3. Hvilke parametre undersøger banker og realkreditinstitutter når de skal foretage en kreditvurdering af privatkunder.
4. Diskuter hvilke overvejelser man bør gøre sig ved finansiering af sin bolig.
Vedlagt: 

Nykredit maner til ro efter nye kursfald

Artikel hentet fra Finans 6/5-’15.
Graf af kursen på 2% og 2,5% fast forrentet 30 årigt annuitetslån i Nykredit.

	
	


Nykredit maner til ro efter nye kursfald

Kurserne på de lange obligationer faldt igen onsdag, men lånene er stadig historisk billige.

Privatøkonomi 06.05.2015 kl. 06:02 
Kursfaldene på obligationsmarkedet har på rekordtid skabt nervøsitet blandt mange boligejere. Realkreditinstitutterne har i denne uge fået mange henvendelser fra kunder, der er i tvivl om, hvad de skal gøre, efter at 2 pct. lånet ikke længere er tæt på kurs 100, og 2,5 pct. lånet er kommet i spil igen. 

»Vi oplever, at boligejerne er blevet kursforkælede. Tidligere talte man om, at en obligation som tommelfingerregel skulle have en kurs omkring 95 for at være attraktiv. Nu er reglen nærmest kurs 99,« siger forbrugerøkonom i Nykredit, Johan Juul-Jensen.

Boligejere flygter fra 2 pct. lån efter kurstæsk 

At boligejerne efter kursfaldene er blevet dårligere stillet, er dog at stramme den, mener Johan Juul-Jensen.

»Faktum er, at man i dag kan vælge mellem to historisk attraktive fast forrentede lån. Ligesom vi i dag måber over, at boligejere i 1970’erne betalte op mod 20 pct. i rente, vil en kommende generation af låntagere muligvis måbe over, at det en gang var muligt at optage et 30-årigt realkreditlån med fast rente på blot 2 pct.,« siger Johan Juul-Jensen.

Indtil for nylig har 2 pct.-lånet reelt været den eneste mulighed for kunder, der ønskede fast rente. Nu skal de vælge mellem 2 og 2,5 pct., og det valg er ikke så lige til. Det ene lån giver en højere månedlig renteudgift og et lavere afdrag, mens det andet giver et større kurstab.

Heller ikke her behøver valget være svært, fastslår Johan Juul-Jensen.

Lån 1 mio. kr. for 674 kr. om måneden 

»Ved man, at man med stor sikkerhed bliver boende i boligen de næste 10 til 20 år, vil jeg anbefale 2 pct.-lånet, mens 2,5 pct. lånet kan være det rette valg, hvis man gerne vil have mulighed for at sælge om f.eks. fem år uden risiko for et større kurstab.«

Også på et lån på 2,5 pct. kan man få kurstab, men optagelseskursen er tæt på 100, så det potentielle tab er begrænset. Til gengæld er 2,5 pct.-lånet ikke så kursfølsomt som 2 pct.-lånet, og hvis renterne forsætter med at stige, vil man opleve størst konverteringsgevinst med 2 pct.-lånet.

Kursen på et fastforrentet 2 pct.-lån med afdrag er på få uger faldet fra 98,7 til omkring 95.

»Sidste år var der ingen, der drømte om, at et fast forrentet lån på 1,5 pct. nogensinde ville blive muligt. Faktum er, at rentens veje er uransagelige, og hvis man i dag vælger et 2 pct.-lån til kurs 96, risikerer man at skulle indfri det til kurs 100, hvis renten falder. Det er måske ikke sandsynligt, men risikoen er der, og man bør tage det med i sine overvejelser,« siger Johan Juul-Jensen.

Kurs på 2% og 2,5% fast forrentet 30 årigt annuitetslån i Nykredit
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Tabel: Sammenlignmg af 2% 2047 og 2.5% 2047
2% 2047 2,5% 2047 Forskel
Hovedstol 1.064.000  1.021.000 33.000
Mdl. bruttoydelse 4.476 4,601 -126
Mdl. nettoydelse 3.804 3.826 -21
mdl. afdrag 2,181 1.951 231
Aop 2,40 2,54 -0,14
Kurs 96,34 99,37 -3,03
Varighed 7.59 6,01 1,58

Note: Beregnet pa baggrund af et nvt lan, lpbetid 30 ar,
laneprovenu pa 1 mio. kr., med de geeldende bidragssatser og

kursfradragpa0,1. Skat 29,6%
Kilde: Nviredit
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Kapitalstruktur, fremmedkapital/egenkapital, CAPM, WACC 
1. Redegør for forskellige muligheder for at fremskaffe fremmedkapital. (Hent inspiration i vedlagte bilag vedr. leasing og factoring) Hvilke kriterier er afgørende for valget af finansiering med fremmedkapital.
2. Du bedes give en redegørelse for kapitalstruktur og kapitalomkostninger samt en vurdering af den optimale kapitalstruktur ud fra nøgletallene i bilaget vedr. kapitalstruktur.
3. Du bedes uddybe og forklare Capital Asset Pricing Modellen (CAPM)  

4. Du bedes give en vurdering af sammenhængen mellem CAPM, WACC, kalkulationsrenten og rentable investeringer. 
Vedlagt er:
Leasing, http://www.nordea.dk/erhverv/finansiering/anl%C3%A6gsfinansiering/leasing/25937.html
Factoring, http://www.svea.com/da/dnk/finans1/factoring
Eksempel på kapitalomkostninger og kapitalstruktur. 
Capital Asset Pricing Modellen,  
Leasing:
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http://www.nordea.dk/erhverv/finansiering/anl%C3%A6gsfinansiering/leasing/25937.html
Factoring
Factoring, også kaldet fakturabelåning, betyder, at du overdrager dine fakturaer til et factoringselskab. Factoringselskabet inddriver betalingerne og bogfører fordringerne. Ved belåning af dine fakturaer, tilbyder Svea Finans helt op til 80% af omsætningen inkl. moms. Kreditrisikoen dækkes, og inkassobehandling vil være en del af aftalen.

Fleksibel finansiering

Med Factoring har du som kunde muligheden for at planlægge virksomhedens likviditet, og da vi hos Svea kan håndtere alt administrativt arbejde forbundet med behandling af dine fakturaer, kan Factoring betegnes som både en finansiel og administrativ tjeneste. Ved Factoring, overdrager du alle dine fakturaer. De administrative fordele overses ofte, men kommer til udtryk i besparelser i tid og lettelser i det interne administrative arbejde. Den interne håndtering af virksomhedens debitorer med betalingsovervågning, registrering af betalinger, rykkerskrivelser, debitorricisi og eventuel inkassobehandling er internt arbejde, som kan reduceres betydeligt med en finansiel løsning hos Svea Finans.

Kort fortalt

- Du fakturerer kunden på normale betalingsvilkår. 
-Svea Finans udbetaler 70-80 % af den fakturerede omsætning inkl. moms (dvs. helt op til 100% af omsætning eksklusiv moms).

- Svea Finans inddriver fakturaerne ved forfald og med rykkere, såvel som håndterer inkassoprocessen efter forfaldsdag. Der tilskrives morarenter. Betalingerne registreres, bogholderi føres, og statistikker bliver tilgængelige.

http://www.svea.com/da/dnk/finans1/factoring/?gclid=CjwKEAjwndqrBRC16IyeqPicp3ASJAB-vB-c1C55gZZS5WIJLcMT4e_eLGVayHZSM9cy40STssUXcBoCR47w_wcB
Eksempel på kapitalomkostninger og kapitalstruktur:
	Gældsætningsgrad
	Risikofri rente
	Risiko præmie
	Krav til egenkapitalens forrentning
	
	

	0%
	2%
	7%
	9%
	
	

	25%
	2%
	7%
	9%
	
	

	50%
	2%
	9%
	11%
	
	

	75%
	2%
	12%
	14%
	
	

	
	
	
	
	
	

	Gældsandel
	0%
	25%
	50%
	75%
	

	Finansieringsstruktur:
	 
	 
	 
	 
	

	Fremmedfinansiering
	0 
	100.000 
	200.000 
	300.000 
	

	Egenkapital finansiering
	400.000 
	300.000 
	200.000 
	100.000 
	

	I alt
	400.000 
	400.000 
	400.000 
	400.000 
	

	Finansieringsvalg:
	
	
	
	
	

	Realkredit
	0 
	100.000 
	100.000 
	100.000 
	

	Banklån
	0 
	0 
	100.000 
	100.000 
	

	Kassekredit
	0 
	0 
	0 
	100.000 
	

	Gæld i alt
	0 
	100.000 
	200.000 
	300.000 
	

	Kapitalomkostninger:
	
	
	
	
	

	Realkredit,     3% ÅOP
	0 
	3.000 
	3.000 
	3.000 
	

	Banklån,        6% ÅOP
	0 
	0 
	6.000 
	6.000 
	

	Kassekredit,  9% ÅOP
	0 
	0 
	0 
	9.000 
	

	Egenkapital omk.
	36.000 
	27.000 
	22.000 
	14.000 
	

	samlede kapitalomkostninger
	36.000 
	30.000 
	31.000 
	32.000 
	

	Kapitalomkostninger i %
	9,00%
	7,50%
	7,75%
	8,00%
	

	Nøgletal:
	
	
	
	
	

	Gældsgrad
	0,0%
	25,0%
	50,0%
	75,0%
	

	Soliditetsgrad
	100,0%
	75,0%
	50,0%
	25,0%
	

	Gearing
	0,00
	0,33
	1,00
	3,00
	Gange

	Gældsrente
	0,0%
	3,0%
	4,5%
	6,0%
	

	Egenkapitalens forrentning
	9,0%
	9,0%
	11,0%
	14,0%
	

	WACC, kapitalomk. i g.snit.
	9,00%
	7,50%
	7,75%
	8,00%
	

	WACC
	=
	Egenkapital
	*
	EKF
	+
	Gæld
	*
	GR

	
	
	Aktiver i alt
	
	
	
	Aktiver i alt
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Finanskrisen, Bankpakkerne, ECB
De vedlagte artikler skal give inspiration til besvarelsen af nedenstående spørgsmål.

1. Hvad er bankernes hovedopgaver og hvad består deres indtægtsgrundlag primært af.
2. Giv en uddybning af den finansielle krise som startede i 2008 – herunder bankpakkerne.
3. Hvad har man lært af krisen? 


4. Hvilke parametre mener du man kan gøre brug af når man skal give en vurdering af om krisen er ovre. (Hent inspiration i vedlagte artikel)
Vedlagt:
Siden finanskrisen er en lang række danske banker bukket under.

Af Bjarke Hansen bjah@tv2.dk / chrk@tv2.dk,28. januar 2013
 ECB: Banker skal betale 260 mio. euro for opsyn

AF RITZAU FINANS
Offentliggjort 27.05.14 kl. 14:15

Ole Krohn: Seks tegn på at krisen er ovre

Ole Krohn, olkr@tv2.dk, 27. marts 2015
Bjarke Hansen bjah@tv2.dk / chrk@tv2.dk,28. januar 2013
Siden finanskrisen er en lang række danske banker bukket under.

Fredag kom turen til Spar Lolland, da Finanstilsynet krævede en ekstra millionnedskrivning i banken. Se hele listen over krakkede danske banker herunder.

Og det er især de små og mellemstore banker som Spar Lolland, som har måttet kaste håndklædet i ringen siden finanskrisens udbrud i 2008. Et par store spillere er dog også bukket under. 

Danmark har været særligt hårdt ramt af bankkrak siden krisen, og det skyldes især den danske boligboble, der har betydet enorme tab på udlån til ejendomsmarkedet for mange banker, som derfor har måtte foretage væsentligt større nedskrivninger end antaget før krisen, og derfor ikke har kunne overholde lovens solvenskrav. 

En del banker, der har lånt ud til landbruget, er af samme årsag fusioneret eller blevet opkøbt de senere år.

Men det forhold, at Danmark har usædvanligt mange banker for et land på vores størrelse spiller også ind.

Startede i Roskilde
Det hele begyndte faktisk med den mindre sjællandske bank, Bank Trelleborg, der i januar 2008 var på randen af konkursen, men som i sidste øjeblik blev reddet af Sydbank med et opkøb på 250 mio. kr.

Men de fleste forbinder nok starten på de danske bankers problemer med Roskilde Banks krak i sommeren 2008. Banken var på det tidspunkt Danmarks 10. største pengeinstitut. 

Danske bankkrak siden finanskrisens udbrud i 2008:
- Roskilde Bank - august 2008
Roskilde Bank - der var Lise Nørgaards inspiration til Korsbæk Bank i tv-serien 'Matador' - blev overtaget af Nationalbanken sammen med Det Private Beredskab til Afvikling af Nødlidende Banker, da den var insolvent, og ingen ville købe den. 

Det var især enorme udlån til en række ejendomsspekulanter, der havde spekuleret massivt i 00´ernes boligboble, banken knækkede halsen på, da boligmarkedet vendte i 2008. 

Det er da første gang siden 1928, at staten overtager en bank. Sparekasser og Andelskasser, Spar Nord, Arbejdernes Landsbank og Nordea købte sammen Roskilde Banks 21 filialer, men leverede siden 1.400 erhvervskunder og 6.000 privatkunder tilbage.

ECB: Banker skal betale 260 mio. euro for opsyn
AF RITZAU FINANS
Offentliggjort 27.05.14 kl. 14:15

Det fælles europæiske banktilsyn under centralbanken ECB kommer til at koste i omegnen af 260 mio. euro, svarende til knap 2 mia. kr., i 2015.

Det oplyser ECB, der til november overtager tilsynet med de største finansielle institutioner i euroområdet, i alt op til 130 finansielle institutioner.

Det er bankerne selv, der skal betale for de ekstra opgaver, ECB får pålagt, og den samlede regning på 260 mio. euro betyder, at de fleste af de omfattede banker kommer til at betale mellem 0,7 og 2 mio. euro om året. De allerstørste vil dog få en regning på helt op til 15 mio. euro, mens de mindste slipper med 2000 euro.

ECB pointerer dog, at den eksakte regning først kan opgøres i 2015.

ECB har nu sendt et udkast til regler for tilsynsgebyrer i høring blandt de berørte parter. Centralbanken lover, at reglerne træder i kraft, inden ECB tager fat på sine tilsynsopgaver 4. november.

Det fælles europæiske banktilsyn er led i EU's bestræbelser på at forhindre en ny finanskrise, hvor regningen ender hos skatteyderne.

Danmark har endnu ikke besluttet sig for eller imod deltagelse i EU's bankunion, der også er åben for ikke-eurolande. Men økonomi- og indenrigsminister Margrethe Vestager (R) har tidligere forsikret, at de danske banker ikke skal betale for dobbelt tilsyn.

"Hvis Danmark beslutter sig for at gå med i bankunionen, så vil det være tilstrækkeligt, at det danske Finanstilsyn gennemgår de største danske kreditinstitutter, og at ECB derpå godkender resultatet," sagde ministeren ved et møde i Folketingets Europaudvalg tilbage i januar ifølge nyhedsbureauet Reuters.

En evaluering fra EU-Kommissionen viste for nylig, at EU's medlemsstater i alt har brugt 1500 mia. euro på at forhindre den finansielle sektor i at kollapse efter finanskrisen. Men med de nye regler og krav, som EU siden krisen har påført finansverdenen, burde risikoen for fremtidige finansielle kriser være mindsket, ligesom effekterne af fremtidige finanskriser formentlig vil være mindre, konkluderede kommissionen.

Ole Krohn: Seks tegn på at krisen er ovre

Ole Krohn, olkr@tv2.dk 

27. marts 2015, 11:55
Den økonomiske krise er ovre. De nye tal for beskæftigelsen er så stærke, at dansk økonomi har så meget medløb, at opsvinget kan køre frem med stærk kraft. 

Regeringen har netop fremlagt det såkaldte konvergensprogram, og det viser, at dansk økonomi er i balance i 2020. 

Underskuddet forsvinder, og dansk økonomi kommer efter en årrække med ubalance igen til at fremstå kernesund. Og regeringens optimisme er ikke en enlig svale. 

Også banker og Nationalbanken varsler vækst i den danske økonomi. 

I dag kom der også nye tal fra årets første måned, hvor flere end 3.500 danskere er kommet i beskæftigelse. Tallene viser, at det særligt er den private sektor, der rykker. 

Der er nærmest solstråler over hele linjen. 

Det spændende er nu, om vi kan undgå flaskehalse og overophedning, fordi det kraftige ryk mod bedre beskæftigelse tager nærmest til i styrke. 

Her er de seks tegn på, at foråret er på vej: 

1. Beskæftigelsen går kraftigt frem og i særdeleshed i den private sektor, hvilket batter ekstra meget, når det gælder om at få balance i dansk økonomi. Arbejdsløsheden falder kraftigt. Flere end 50.000 er kommet i arbejde på to år, og der ventes yderligere arbejde til 25.000 i 2015 og i 2016.

2. Virksomhedernes konkurrenceevne er tilbage på sporet efter, at danskerne under krisen har givet sig selv lavere lønforhøjelser end nabolandene.

3. De billige olie og benzinpriser virker som en ekstra styrkelse af dansk økonomi. Vi mindsker ganske vist lidt skatteindtægter, men virksomhederne slipper billigere i produktionen, og danskerne billigere på tankstationen.

4. Den gode danske økonomi gør, at vi kan låne til en stadig billigere rente og det styrker dansk økonomi.

5. Det private forbrug vil vokse i år drevet af en forbedret realløn for de danske lønmodtagere.

6. Boligmarkedet har rettet sig over det meste af landet og både for huse og lejligheder. De ekstremt lave renter er med til at få boligmarkedet i bedre form.
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Realkredit Danmark, konvertering

1. Redegør for artiklens indhold.


2. Redegør for hvordan det danske realkreditsystem fungerer og redegør for processen
 
    ved en typisk hushandel.


3. Forklar hvad der forstås ved et rentetilpasningslån (F1) og et fast forrentet lån.


4. Analyser fordele og ulemper ved henholdsvis rentetilpasningslån og fast forrentet

    lån. Redegør i den forbindelse for ”Konvertering af realkreditlån”.


5. Vurder hvilke forhold en boligkøber skal være opmærksom på, når der skal vælges

    mellem et fast forrentet lån og et variabelt forrentet lån.

Bilag:

Skærmprint af låneberegner fra Realkredit Danmark, kilde:

http://www.rd.dk/da-dk/privat/Omlaegning-af-laan/Beregnere/Pages/Laaneberegner.aspx
Boligrenten bombet 9 måneder tilbage på 14 dage, artikel fra Jyllands Posten 12.05.2015
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Boligrenten bombet ni måneder tilbage på 14 dage

Boligejere med 2 pct. lån står til at indkassere rekordhurtig gevinst.

Konverteringsfesten er slut, en ny kan begynde.

Efter et af Danmarkshistoriens hurtigste kursskred kan boligejere med 4 og 5 pct. obligationer godt glemme alt om at lægge deres lån om. Løbet er kørt. Til gengæld kan boligejere med 2 pct. obligationer godt begynde at beslutte sig for, om de vil konvertere lodret (omlægge lånet til en højere rente) eller ej.

Alt dette er sket på blot 14 dage.

Du kan købe hus for 100.000 kr. mindre end for to uger siden 

»Den seneste tids renteudvikling er lidt uden for kategori. Der er bestemt ikke tale om normale dage på rentemarkederne,« konstaterer boligøkonom i Nordea Kredit, Lise Nytoft Bergmann.

Der er 2 pct. lån for ca. 127 mia. kr., og mange af dem, der har fået dem, vil opleve, at de på kun 14 dage har skrællet 6 eller 7 point af deres restgæld.

Det 30-årige 2 pct. lån med 10 års afdragsfrihed handles i dag til en gennemsnitskurs på 90,6, mens versionen med afdrag handles i 92,0.  Det betyder, at kurserne er faldet med 7-8 kurspoint, siden renten var lavest i starten af februar.

»For de boligejere, der optog et lån på det tidspunkt, betyder det, at de allerede kan høste en gevinst ved at konvertere op i rente igen,« konstaterer Lise Nytoft Bergmann.

Det 30-årige 2,5 pct. lån med afdrag handles i kurs 95,2, mens versionen uden afdrag handles i kurs 93,4.

»Det er kurser, der er så lave, at vi ikke tidligere har set dem i obligationernes levetid. De seneste ni måneders rentefald er dermed blevet nulstillet.«

De faldende kurser på både 2 og 2,5 pct. lånene betyder, at konverteringsvinduet for alvor er klappet i for boligejere med højt forrentede lån. Nogle boligejere har fået fingrene i klemme, fordi de ikke nåede at komme med ud og nu er det for sent. På nuværende tidspunkt kan boligejere med et fastforrentet 4 pct. eller 3,5 pct. lån i hvert fald godt indstille deres konverteringsplaner.

Der er 4 pct. obligationer for ca. 50 mia. kr. og 5 pct. obligationer for 20 mia. kr.

I Realkredit Danmark er man også overrasket over det heftige kursskred.

»Det går stærkt og ikke kun for 2 pct. lånet. Endnu mere bemærkelsesværdigt er det, at 3 pct. lånet i den afdragsfri version er i kurs 98,3 efter kursskæring. Den er godt nok fløjet hurtigt ned i kurs,« siger cheføkonom i Realkredit Danmark, Christian Hilligsøe Heinig.

Kursskredet betyder, at boligejerne onsdag vil kunne få et 30-årigt 3 pct. lån med afdrag og et 20-årigt 2,5 pct. lån igen. 
Privatøkonomi 12.05.2015
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Kilde: Realkreditradet. Senest opdateret uge 23 2015.





