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Til kapitel 16: Finansiering med fremmedkapital

Opgave 16.1

	Udsagn
	Rigtigt
	Forkert

	1.
	X
	 

	2.
	X
	 

	3.
	 
	X

	4.
	
	X

	 5.
	X
	 

	6.
	X
	

	7.
	 
	X

	8.
	X
	 

	9.
	X
	 

	10.
	 
	X

	11.
	X
	

	12.
	X
	


Opgave 16.2

Servicevirksomheden HUNTER ApS, Odense

A.
Annuitetslån

Finansiel regnemaskine:

PMT /       PV    ,  N ,  I

PMT /  240.000 ,  3 , 10
PMT / kr. 96.507,55
Regneark:

	 Rente
	 (rentefod)
	0,10
	 Tab

	 Nper
	 (antal terminer)
	3
	 Tab

	 Nv
	 (nutidsværdi)
	240000
	 Tab

	 Fv
	 (fremtidsværdi)
	0
	 Tab

	 Type
	 (forud- eller efterbetalt)
	0
	 OK


Regnearket viser, at terminsydelsen udgør kr. 96.507,55.

	
	Restgæld
	10%
	
	Termins-
	Restgæld

	År
	primo
	rente
	Afdrag
	ydelse
	ultimo

	
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.

	1
	240.000
	24.000
	72.508
	96.508
	167.492

	2
	167.492
	16.749
	79.759
	96.508
	87.733

	3
	87.733
	8.773
	87.735
	96.508
	0


Stående lån
Rente pr. år  =  kr. 240.000 · 0,10  =  kr.  24.000

	
	Restgæld
	10%
	
	Termins-
	Restgæld

	År
	primo
	rente
	Afdrag
	ydelse
	ultimo

	
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.

	1
	240.000
	24.000
	0
	24.000
	240.000

	2
	240.000
	24.000
	0
	24.000
	240.000

	3
	240.000
	24.000
	240.000
	264.000
	0


Serielån

Afdrag pr. år  =  kr. 240.000 : 3  =  kr.  80.000

	
	Restgæld
	10% 
	
	Termins-
	Restgæld

	År
	primo
	rente
	Afdrag
	ydelse
	ultimo

	
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.

	1
	240.000
	24.000
	80.000
	104.000
	160.000

	2
	160.000
	16.000
	80.000
	96.000
	80.000

	3
	80.000
	8.000
	80.000
	88.000
	0


B.

Hvis virksomheden har nogle midlertidige likviditetsvanskeligheder, bør man optage et stående lån, idet dette lån først skal tilbagebetales, når det udløber om tre år. Der skal med andre ord på dette lån kun betales renter i løbetiden.

Opgave 16.3
Handelsvirksomheden A/S OCTOPUS, Herning

A.

Låneprovenu  =  kr. 400.000 a kurs 92½  =  kr. 370.000
B.

Finansiel regnemaskine:

PMT /       PV    ,   N ,  I

PMT /  400.000 ,  12 , 8
PMT / kr. 53.078
Regneark:

	 Rente
	 (rentefod)
	0,08
	 Tab

	 Nper
	 (antal terminer)
	12
	 Tab

	 Nv
	 (nutidsværdi)
	400000
	 Tab

	 Fv
	 (fremtidsværdi)
	0
	 Tab

	 Type
	 (forud- eller efterbetalt)
	0
	 OK


Regnearket viser, at terminsydelsen udgør kr. 53.078.

C.

Finansiel regnemaskine:

I /       PV    ,      PMT  ,  N

I /  370.000 , – 53.078 ,  12
I /   9,5%

Regneark:

	 Nper
	 (antal terminer)
	12
	 Tab

	 Ydelse
	 (terminsydelse)
	–  53078
	 Tab

	 Nv
	 (nutidsværdi)
	370000
	 Tab

	 Fv
	 (fremtidsværdi)
	0
	 Tab

	 Type
	 (forud- eller efterbetalt)
	0
	 OK


Regnearket viser, at lånets effektive rente udgør 9,5% p.a.

D.

Lånets effektive rente på 9,5% er højere end lånets nominelle rente på 8%, fordi kursen på lånet er mindre end 100. Det er med andre ord kurstabet, der gør, at den effektive rente er højere end den nominelle rente.

Opgave 16.4
Servicevirksomheden MILKO ApS, Køge
A.

Låneprovenu  =  kr. 60.000 a kurs 95  =  kr. 57.000
B.

Finansiel regnemaskine:

PMT /      PV   ,   N ,  I

PMT /  60.000 ,   4  , 7
PMT / kr. 17.714
Regneark:

	 Rente
	 (rentefod)
	0,07
	 Tab

	 Nper
	 (antal terminer)
	4
	 Tab

	 Nv
	 (nutidsværdi)
	60000
	 Tab

	 Fv
	 (fremtidsværdi)
	0
	 Tab

	 Type
	 (forud- eller efterbetalt)
	0
	 OK


Regnearket viser, at terminsydelsen udgør kr. 17.714.

C.
	År
	Betalingsrække

	
	kr.

	0
	+ 57.000

	1
	– 17.714

	2
	– 17.714

	3
	– 17.714

	4
	– 17.714


D.

Finansiel regnemaskine:

I /      PV   ,      PMT   ,  N

I /  57.000 ,  – 17.714 ,   4
I /   9,31%

Regneark:

	 Nper
	 (antal terminer)
	4
	 Tab

	 Ydelse
	 (terminsydelse)
	–  17714
	 Tab

	 Nv
	 (nutidsværdi)
	57000
	 Tab

	 Fv
	 (fremtidsværdi)
	0
	 Tab

	 Type
	 (forud- eller efterbetalt)
	0
	 OK


Regnearket viser, at lånets effektive rente udgør 9,31% p.a.

E.

	
	Investeret
	Rente
	Termins-
	Til rest

	År
	kapital primo
	på 9,31%
	ydelse
	til afdrag

	
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.

	1
	57.000
	5.307
	17.714
	12.407

	2
	44.593
	4.152
	17.714
	13.562

	3
	31.031
	2.889
	17.714
	14.825

	4
	16.206
	1.509
	17.714
	16.205


F.

Foranstående opstilling viser, at långiver får det til enhver tid investerede beløb forrentet med 9,31%. Dertil kommer, at långiver naturligvis får lånettilbagebetalt.

Opgave 16.5
Produktionsvirksomheden ZENTRO A/S, Brønderslev

A.

Låneprovenu  =  kr. 300.000 a kurs 94  =  kr. 282.000

B.
Rente pr. termin  =  9% af kr. 300.000  =  kr. 27.000

C.

Finansiel regnemaskine:

I /       PV     ,      PMT   ,         FV     ,   N

I /   282.000 ,  – 27.000 ,  – 300.000 ,  10
I /   10,0%

Regneark:

	 Nper
	 (antal terminer)
	10
	 Tab

	 Ydelse
	 (terminsydelse)
	–   27000
	 Tab

	 Nv
	 (nutidsværdi)
	282000
	 Tab

	 Fv
	 (fremtidsværdi)
	– 300000
	 Tab

	 Type
	 (forud- eller efterbetalt)
	0
	 OK


Regnearket viser, at lånets effektive rente udgør 10,0% p.a.

D.

Det stående lån har bl.a. den fordel, at lånet først skal tilbagebetales, når det udløber. Der skal med andre ord i lånets løbetid kun betales renter.

Opgave 16.6
Engrosvirksomheden A/S TEMPO, Esbjerg

A.

Låneprovenu =  kr. 250.000 a kurs 93½  =  kr. 233.750
B.
Rente pr. termin  =  6% af kr. 250.000  =  kr. 15.000

C.
	År
	Betalingsrække

	
	kr.

	0
	+ 233.750

	1
	–   15.000

	2
	–   15.000

	3
	–   15.000

	4
	– 265.000


D.
Finansiel regnemaskine:

I /       PV     ,      PMT   ,         FV     ,  N

I /   233.750 ,  – 15.000 ,  – 250.000 ,   4
I /   7,96%

Regneark:

	 Nper
	 (antal terminer)
	4
	 Tab

	 Ydelse
	 (terminsydelse)
	–   15000
	 Tab

	 Nv
	 (nutidsværdi)
	233750
	 Tab

	 Fv
	 (fremtidsværdi)
	– 250000
	 Tab

	 Type
	 (forud- eller efterbetalt)
	0
	 OK


Regnearket viser, at lånets effektive rente udgør 7,96%.

E.

	
	Investeret
	Rente
	Termins-
	Til rest

	År
	kapital primo
	på 7,96%
	ydelse
	til afdrag

	
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.

	1
	233.750
	18.607
	15.000
	​– 3.607

	2
	237.357
	18.894
	15.000
	– 3.894

	3
	241.251
	19.204
	15.000
	– 4.204

	4
	245.455
	19.538
	265.000
	245.462


F.

Långiver øger i låneperioden sin pengebinding (investering) i lånet, idet  de enkelte terminsydelser ikke kan dække den løbende forrentning af lånet. Man kan også udtrykke det på den måde, at lånets effektive rente er højere end lånets nominelle rente, og det er kun sidstnævnte, som låntager løbende skal betale.

Opgave 16.7
Produktionsvirksomheden SOCRATES A/S, Hillerød

A.

Låneprovenu  =  kr. 150.000 a kurs 97½  =  kr. 146.250

B.
Afdrag pr. år  =  kr. 150.000 : 5  =  kr.  30.000

	
	Restgæld
	7%
	
	Termins-
	Restgæld

	År
	primo
	rente
	Afdrag
	ydelse
	ultimo

	
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.

	1
	150.000
	10.500
	30.000
	40.500
	120.000

	2
	120.000
	8.400
	30.000
	38.400
	90.000

	3
	90.000
	6.300
	30.000
	36.300
	60.000

	4
	60.000
	4.200
	30.000
	34.200
	30.000

	5
	30.000
	2.100
	30.000
	32.100
	0


C.

Finansiel regnemaskine:

	År
	PV /        FV      , N  , I
	Nutidskroner

	1
	PV /   – 40.500 ,  1 ,  8
	– 37.500

	2
	PV /   – 38.400 ,  2 ,  8
	– 32.922

	3
	PV /   – 36.300 ,  3 ,  8
	– 28.816

	4
	PV /   – 34.200 ,  4 ,  8
	25.138

	5
	PV /   – 32.100 ,  5 ,  8
	– 21.847

	I alt
	
	– 146.223


Nutidsværdien af de fremtidige ydelser ligger meget tæt på låneprovenuet, dvs. at lånets effektive rente udgør 8% p.a.

Regneark:

	
	A
	B
	C
	osv.

	1
	+ 146.250
	
	
	

	2
	–   40.500
	
	
	

	3
	–   38.400
	
	
	

	4
	–   36.300
	
	
	

	5
	–   34.200
	
	
	

	6
	–   32.100
	
	
	

	
	
	
	
	

	osv.
	
	
	
	


Regnearket viser, at lånets effektive rente udgør 8% p.a. 

D.

Da man på et serielån betaler lige store afdrag, sikrer man sig, at man straks fra de første terminsydelser får nedbragt gælden på lånet.

Opgave 16.8
Servicevirksomheden A/S FLEXWORK, Lyngby

A.

Låneprovenu  =  kr. 200.000 a kurs 98  =  kr. 196.000

B.
Afdrag pr. år  =  kr. 200.000 : 4  =  kr.  50.000

	
	Restgæld
	8%
	
	Termins-
	Restgæld

	År
	primo
	rente
	Afdrag
	ydelse
	ultimo

	
	kr.
	kr.
	Kr.
	kr.
	kr.

	1
	200.000
	16.000
	50.000
	66.000
	150.000

	2
	150.000
	12.000
	50.000
	62.000
	100.000

	3
	100.000
	8.000
	50.000
	58.000
	50.000

	4
	50.000
	4.000
	50.000
	54.000
	0


C.

	År
	Betalingsrække

	
	kr.

	0
	+ 196.000

	1
	–   66.000

	2
	–   62.000

	3
	–   58.000

	4
	–   54.000


D.

Finansiel regnemaskine:

	År
	PV /        FV      , N ,  I
	Nutidskroner

	1
	PV /   – 66.000 ,  1 ,  9
	– 60.550

	2
	PV /   – 62.000 ,  2 ,  9
	– 52.184

	3
	PV /   – 58.000 ,  3 ,  9
	– 44.787

	4
	PV /   – 54.000 ,  4 ,  9
	– 38.255

	I alt
	
	– 195.776


Nutidsværdien af de fremtidige ydelser ligger meget tæt på låneprovenuet, dvs. at lånets effektive rente udgør 9% p.a.

Regneark:
	
	A
	B
	C
	osv.

	1
	+ 196.000
	
	
	

	2
	–   66.000
	
	
	

	3
	–   62.000
	
	
	

	4
	–   58.000
	
	
	

	5
	–   54.000
	
	
	

	
	
	
	
	

	osv.
	
	
	
	


Regnearket viser, at lånets effektive rente udgør 8,95% p.a. 

E.

	
	Investeret
	Rente
	Termins-
	Til rest

	År
	kapital primo
	på 8,95%
	ydelse
	til afdrag

	
	kr.
	kr.
	kr.
	kr.

	1
	196.000
	17.542
	66.000
	​– 48.458

	2
	147.542
	13.205
	62.000
	– 48.795

	3
	98.747
	8.838
	58.000
	– 49.162

	4
	49.585
	4.438
	54.000
	– 49.562


F.

Foranstående opstilling viser, at långiver får det til enhver tid investerede beløb forrentet med 9,31%. Dertil kommer, at långiver naturligvis får lånettilbagebetalt.

Opgave 16.9

Detailvirksomheden ROTHMAN ApS, Ishøj

A.

	
	kr.

	Kvartalets træk på kassekreditten:  70% af kr. 500.000
……………
	350.000


	
	kr.

	Rente pr. kvartal:  2,00% af kr. 350.000
……………………………
	7.000

	Provision pr. kvartal:  0,75% af kr. 500.000
………….………….....
	3.750

	I alt
…………………………………………………………………
	10.750



10.750 · 100

Effektiv rente pr. kvartal  =  ----------------  =  3,07%

 350.000
eller

Effektiv rente pr. kvartal  =  2% + (0,75% : 0,70)  =  3,07%

B.

Effektiv rente p.a.  =  (1,03074 – 1) · 100  =  12,86%

C.

Kassekreditten er en fleksibel finansieringsform, der kan tilpasses virksomhedens  aktuelle finansieringsbehov. Det er dog vigtigt, at man nogenlunde udnytter kassekredittens maksimum, idet en lav udnyttelsesgrad på kassekreditten vil give en relativ høj effektiv rente. Det gælder naturligvis kun, hvis man betaler en provision, der som i dette eksempel beregnes af kassekredittens maksimumbeløb.

Opgave 16.10

Engrosvirksomheden LINDON A/S, Ballerup

A.

	
	kr.

	Rente pr. kvartal:  3,0% af kr. 450.000
………..……………………
	13.500

	Provision pr. kvartal:  0,5% af kr. 600.000
……………………….....
	3.000

	I alt
…………………………………………………………………
	16.500



16.500 · 100

Effektiv rente pr. kvartal  =  ----------------  =  3,67%

 450.000
eller

Effektiv rente pr. kvartal  =  3% + (0,5% : 0,75)  =  3,67%

B.

Effektiv rente p.a.  =  (1,03674 – 1) · 100  =  15,51%

C.

	
	kr.

	Rente pr. kvartal:  3,0% af kr. 150.000
………..……………………
	4.500

	Provision pr. kvartal:  0,5% af kr. 600.000
……………………….....
	3.000

	I alt
…………………………………………………………………
	7.500



7.500 · 100

Effektiv rente pr. kvartal  =  ----------------  =  5,00%

 150.000

Effektiv rente p.a.  =  (1,054 – 1) · 100  =  21,55%

D.

Den effektive rente på en kassekredit vil blive forøget, hvis udnyttelsesgraden falder. Det skyldes, at udgiften til provision skal sættes i forhold til en lavere gæld. Denne sammenhæng gælder dog kun, hvis man som i dette eksempel betaler provision af  en kassekredit, og denne provision vel at mærke beregnes af kassekredittens maksimum.

Opgave 16.11

Produktionsvirksomheden A/S SCULPTURA, Vejle

A.

Leverandørkredit er en fleksibel finansieringsform, idet den løbende tilpasses af virksomhedens indkøb af varer.
B.


3% · 100

Effektiv rente pr. betaling  =  ------------  =  3,09%

97
Effektiv rente p.a.  =  (1,03094 – 1) · 100  =  12,94%

C.
Virksomheden bør vælge at betale leverandøren pr. 4 måneder netto, idet det ikke kan betale sig at udnytte kontantrabatten. Det koster 14% i rente at låne på kassekreditten, mens det kun koster 12,9% at låne hos leverandøren.

D.

Fordele:

Leverandørkredit er en fleksibel finansieringsform, idet gælden løbende kan tilpasses det aktuelle finansieringsbehov. Størrelsen af leverandørgælden vil variere i takt med det indkøb, der foretages hos leverandører
Ulemper:

En lang leverandørkredit kan indebære, at man skal betale høje priser for leverandørens varer. En lang leverandørkredit kan også medføre, at man mister en kontantrabat.

Opgave 16.12

Handelsvirksomheden A/S FLEXO, Horsens

A.


2% · 100

Effektiv rente pr. betaling  =  ------------  =  2,04%

98
Effektiv rente p.a.  =  (1,02048 – 1) · 100  =  17,53%

Man bør vælge at betale leverandøren pr. 15 dage og dermed opnå en kontantrabat på 2%, idet det vil være lønsomt at udnytte kontantrabatten. Det koster 13% i rente at låne på kassekreditten, men det koster mere end 17% at låne hos leverandøren.

B.

Leverandørkredit er normalt ikke en gratis finansieringskilde. En lang leverandørkredit kan indebære, at man skal betale høje priser for leverandørens varer. En lang leverandørkredit kan også medføre, at man mister en kontantrabat.

Opgave 16.13
Servicevirksomheden A/S TORSO, Silkeborg

A.


1% · 100

Effektiv rente pr. betaling  =  ------------  =  1,01%

99
Effektiv rente p.a.  =  (1,010112 – 1) · 100  =  12,82%

Man bør betale leverandøren pr. 15 dage og dermed opnå en kontantrabat på 1%, idet det vil være lønsomt at udnytte kontantrabatten. Det koster 10% i rente at låne på kassekreditten, men det koster næsten 13% at låne hos leverandøren.

B.

Leverandørkredit er en fleksibel finansieringsform, idet gælden løbende kan tilpasses det aktuelle finansieringsbehov. Størrelsen af leverandørgælden vil variere i takt med det indkøb, der foretages hos leverandører.

Opgave 16.14

Handelsvirksomheden A/S LUDOX, Viborg

A.

	
	kr.

	Rente pr. kvartal:  2,00% af kr. 240.000
……………………………
	4.800

	Provision pr. kvartal:  0,75% af kr. 400.000
…….……………….....
	3.000

	I alt
….………………………………………………………………
	7.800



7.800 · 100

Effektiv rente pr. kvartal  =  --------------  =  3,25%

240.000
eller

Effektiv rente pr. kvartal  =  2% + (0,75% : 0,60)  =  3,25%

Effektiv rente p.a.  =  (1,03254 – 1) · 100  =  13,65%

B.

2% · 100

Effektiv rente pr. betaling  =  ------------  =  2,04%

98
Effektiv rente p.a.  =  (1,02046 – 1) · 100  =  12,88%

Effektiv rente på kassekreditten (ekskl. provision)  =  (1,024 – 1) · 100  =  8,24%

Man bør vælge at betale leverandøren kontant og dermed opnå en kontantrabat på 2%, idet det vil være lønsomt at udnytte kontantrabatten. Det koster godt 8% i rente at låne på kassekreditten, men det koster knap 13% at låne hos leverandøren. 

Man skal i dette tilfælde se bort fra provisionen, idet denne er upåvirket af, hvordan man betaler leverandøren. Hvis udnyttelsen af kontantrabatten ville kræve, at kassekredittens maksimum blev forhøjet, så stiller sagen sig anderledes, idet det i så fald ikke vil være lønsomt at udnytte kontantrabatten. I en sådan situation vil betaling efter 2 måneder dermed være mest lønsom.

Opgave 16.15

Produktionsvirksomheden A/S VENTURE, Skive

A.

Leasing betyder leje eller forpagtning. Det er imidlertid også blevet en betegnelse, der dækker en finansieringsform, hvor en virksomhed på lejebasis kan anskaffe sig vidt forskellige anlægsaktiver som f.eks. maskiner, biler og inventar
B.

Produktionsanlæggets kontantpris:  kr. 1.200.000 · 0,95
…...…..……..
kr. 1.140.000

Årlig leasingafgift for produktionsanlæg:  27% af kr. 1.200.000
……...
kr.    324.000

Finansiel regnemaskine:

I /            PV     ,     PMT   ,  N

I /  – 1.140.000 ,  324.000 ,   5
I /   13%

Regneark:

	 Nper
	 (antal terminer)
	5
	 Tab

	 Ydelse
	 (terminsydelse)
	324000
	 Tab

	 Nv
	 (nutidsværdi)
	– 1140000
	 Tab

	 Fv
	 (fremtidsværdi)
	0
	 Tab

	 Type
	 (forud- eller efterbetalt)
	0
	 OK


Regnearket viser, at den effektive rente udgør 13% p.a.

C.

Det er ikke fordelagtigt at lease produktionsanlægget, idet den effektive rente på leasingarrangementet på 13% p.a. er højere end den effektive rente på kassekreditten på 11% p.a. Man skal med andre ord købe produktionsanlægget og finansiere købet ved en forhøjelse af kassekreditten.
Opgave 16.16

Produktionsvirksomheden LIMCO ApS, Thisted

A.

Produktionsanlæggets kontantpris:  kr. 500.000 · 0,96
…......…..……..
kr.  480.000

Årlig leasingafgift for produktionsanlæg:  31% af kr. 500.000
…..…...
kr.  155.000

Finansiel regnemaskine:

I /        PV      ,     PMT   ,  N

I /  – 480.000 ,  155.000 ,   4
I /   11,1%

Regneark:

	 Nper
	 (antal terminer)
	4
	 Tab

	 Ydelse
	 (terminsydelse)
	155000
	 Tab

	 Nv
	 (nutidsværdi)
	– 480000
	 Tab

	 Fv
	 (fremtidsværdi)
	0
	 Tab

	 Type
	 (forud- eller efterbetalt)
	0
	 OK


Regnearket viser, at lånets effektive rente udgør 11,1% p.a.

Det vil under de givne forudsætninger være lønsomt at lease edb-anlægget, idet den effektive rente ved leasingarrangementet på ca. 11% p.a. er lavere end den effektive rente på 14% p.a. ved at låne. Det er med andre ord ikke lønsomt at købe anlægget, idet den sparede leasing på 11% er lavere end lånerente på 14%.

B.

Der er tale om operationel leasing, idet det er producenten eller forhandleren, der står for leasingarrangementet.

Opgave 16.17

Engrosvirksomheden A/S TERMO, Svendborg

A.

Ved xe "factoring"factoring overdrager en virksomhed sine kundetilgodehavender til et factoringselskab.
B.

Nedbringelse af kredittid:  75 dage – 3 dage
………………………
72 dage


60.000.000 · 72

Nedbringelse af kapitalbinding:  --------------------
…………….…
kr. 12.000.000


360

Årligt gebyr til factoringselskab:  4% kr. 60.000.000
……………..
kr.   2.400.000

Sparede administrationsomkostninger pr. år
……………………….
kr.      900.000
Årlig nettoomkostninger
……………………………………………
kr.   1.500.000

kr. 1.500.000 · 100

Effektiv rente p.a.  =  -----------------------
……………..…………..
12,5%

kr. 12.000.000

C.

Det vil under de givne omstændigheder være lønsomt at indgå en aftale med factoringselskabet, idet den effektive rente ved factoring er 12,5% p.a., hvorimod den effektive rente ved selv at finansiere virksomhedens kundetilgodehavender udgør 15% p.a.

Opgave 16.18
	Udsagn
	Rigtigt
	Forkert

	1.
	X
	 

	2.
	
	X

	3.
	 
	X

	4.
	X
	 

	 5.
	X
	 

	6.
	 
	X

	7.
	X
	 

	8.
	X
	 

	9.
	 
	X
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