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Ocean Yield            Kjøp NOK 85,0 
 

Attraktive investeringsmuligheter for Ocean Yield 

• Eksisterende shippingordrebok representerer muligheter  

• Tradisjonell skipsfinansiering har blitt mer restriktivt 

• Ocean Yield er fullfinansiert og har tilgjengelig investeringskapasitet 
 

Solid inntjening og utbyttevekst fremover 

• 13 nybygg på lange kontrakter vil bli levert gjennom 2016 

• Dette vil øke EBITDA  og EPS med rundt 40% 

• Vi forventer en utbyttegrad på 70%: 

• DPS 2015: USD 0,62 (8,0% yield) 

• DPS 2016: USD 0,70 (9,0% yield) 

• DPS 2017: USD 0,78 (10,0% yield) 
 

Solid støtte i verdsettelsen 

• Nordea estimerer en NAV (inkludert USD 120 millioner i nye investeringer) på NOK 

69 per aksje 

• Prising basert på utbytteyield (fullinvestert basis) gir NOK 85 per aksje 

• Prising basert inntjeningsyield gir NOK 99 per aksje  

 2 •  



Ocean Yield – solid kontraktsdekning 
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Protector Forsikring                       Kjøp/NOK 90 

• Skandinavisk forsikringsselskap i sterk vekst 

• Leverer forsikringer til bedriftsmarkedet og offentlige virksomheter 

• Distribusjon gjennom nøye utvalgte forsikringsmeglere 

• Tilbyr også eierskifteforsikring via advokater og eiendomsmeglere  

 

• Selskapet har lave kostnader, god lønnsomhet og spennende muligheter 

• Netto combined ratio på 86% (forhåndstall mellom tap/kostnader og premieinntekter) 

• Sterk og bærekraftig årlig premievekst de siste 10 årene (SE og DK vekstmotorer siste 2 år) 

• Går inn i Storbritannia som er dobbelt så stort som det skandinaviske markedet i dag 

 

• Attraktiv utbyttepolitikk og attraktivt priset 

• Målsetning: utbetale 30% - 50% av nettoresultatet i utbytte og resultatene vokser kraftig 

• Vil ta opp ansvarlig lån på NOK 500 mill => støtter veksten eller øker utbyttekapasiteten 

med NOK 4 per aksje 

• P/E 2016 12,5x og P/E 2017 10,8x. 3,0% direkteavkastning gjennom utbytte 

 

 



Zalaris (ZAL)               Kjøp/NOK 40 

• Selskapet leverer ledende lønn- og personalsystemer til bedrifter 

• Kostnadsreduksjoner på opptil 30% for kunden mht outsourcing lønn/tjenester 

• Lokal tilstedeværelse --> øker servicegraden og kvaliteten 

• Rundt 40+ kunder som igjen har rundt 190 000 ansatte 

• Blant andre Statoil, Nordea, Telenor, Elkjøp og Ericsson 
 

• Kapitallett businessmodell med god visibilitet og vekst 

• Rundt 95% av topplinjen kommer fra langsiktige kontrakter (5-7år) 

• Høy andel gjentakende inntekter (kundefrafall under 2% de siste 5 år) 

• Nordea forventer årlig vekst for topplinjen på 13% (CAGR) 2016 -2017 

• Selskapet har ingen gjeld og solid balanse 

• Betydelig utbyttepotensial fremover (Nordea venter NOK 2/aksje for 2016 og 2017) 
 

• Verdsettelse: P/E 19,8x og 13,8x for 2016E og 2017E 

• Marginekspansjon (Q3 YTD 2015: driftsmargin på 8,6%, selskapets mål: 10%) 

• En fot innenfor det offentlige (kontrakt med NSB signert i Q3-2015) 

• Fortsatt underanalysert da kun to meglerhus dekker aksjen 

 



Zalaris bygger portefølje 
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Source: Nordea Markets 
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