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Solid oppside og lav risiko i mange små sparebanker

• Asymmetrisk risikoprofil. 

Underskuddsbeskyttelsen gjør at 

egenkapitalbevis har lavere risiko 

enn aksjer.

• Sparebanksektoren gir en flott 

eksponering mot Europas 

sterkeste økonomi, Norge.

• Mange av de mindre sparebankene 

så som Nes, Totens og Rygge-

Vaaler er helt feilpriset.

• Av de større sparebankene er vi 

mest positive til Sparebanken Øst 

og Sparebanken Nord-Norge. Øst 

tilbyr en tosifret direkte-

avkastning!



Statoil – flott utbytteaksje, et spill på en sterk oljepris

• Statoil er en av børsens beste 

utbytteaksjer med en estimert 

direkteavkastning på over 5% i 

årene fremover.

• Statoil er billig med en forward 

P/E på kun 8,0 gitt dagens 

oljepris. Gjennomsnittlig 

historisk forward P/E er på 10,0.

• QE2 i USA og sterk vekst i Asia

vil trolig sende oljeprisen og 

oljeaksjer videre opp. Står vi 

foran en råvareboble?

• På et par års sikt skal nok både 

oljeprisen og Statoil opp og 

hilse på toppnivåene fra 2008. 



REC – nettparitet rykker stadig nærmere

• Stigende priser på tradisjonell energi 

og fallende solenergikostnader gjør 

at nettparitet nærmer seg hurtig. 

• Vi venter at interessen for solenergi 

tiltar i takt med stigende oljepriser. 

• 63 land har subsidier. Når begynner 

USA og Kina å satse tungt på sol?

• REC verdsettes kun til 0,8 ganger 

bokført egenkapital. Det er lavt 

for et selskap med en sterk global 

markedsposisjon i en vekstbransje.

• Oppkjøpskandidat. Dersom Oslo 

Børs ikke er villig til å verdsette 

REC høyere, vil det ikke overraske 

om noen andre gjør det.



Rocksource – kvitt eller tredobbelt i 2011

• Rocksource er et leteselskap

med blokker i Norge, Vest-

Afrika, India og Mexico-golfen.

• Dagens børsverdi priser 

ressursbasen til lave 0,08 

dollar per fat oljeekvivalent.

• De neste to årene skal ressurs-

basen de-riskes gjennom en 

serie high-impact leteboringer.

• Med letesuksess er Rocksource

en mangedoblingskandidat. 

• NB! Meget høy risiko!
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Weekly Casebook 
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