
Hvordan sette inn 
bakgrunnsbilde: 
1. Høyreklikk på 

lysbildet og velg 
«Formater 
bakgrunn» 

2. Velg «Fyll» > «Bilde 
eller tekstur» 

3. Trykk «Sett inn fra 
Fil…» 

4. Bla deg fram til 
ønsket bilde 

Høstjakt etter utbytteaksjer  

Direktør SNN Markets Tom R. Solstad-Nøis 
E-mail: trsn@snn.no 
Telefon: (+47) 776 22493 
Mobiltel: (+47) 958 21 408 

Ansvarsfraskrivelse: 
Denne presentasjonen er ikke ment som en direkte kjøpsan-
befaling. Hvis SNN Markets ikke har kjennskap til din invester-
ingserfaring, investorprofil eller portefølje så vil det under 
Mifid reglene om investorbeskyttelse fra Finanstilsynet være 
krav om at vi avdekker erfaring, investorprofil, risikovillighet, 
tidsperspektiv og finansielle stilling, før vi kan videreformidle 
finansielle produkter. Dette er derfor ikke å anse som en 
investeringsanbefaling. Ta kontakt med din rådgiver i SNN 
Markets dersom du finner investeringsmuligheter inter-
essant, slik at vi kan avdekke om investeringen er egnet og 
hensiktsmessig for deg. 
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Hvilken avkastning har mitt råd gitt? 
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Hvilken avkastning har mitt råd gitt? 
Avkastning Andel Bidrag

NONG 13,97 % 16,67 % 2,33 %

HELG 20,54 % 16,67 % 3,42 %

MING -2,14 % 16,67 % -0,36 %

SVEG -6,95 % 16,67 % -1,16 %

SPMO 2,45 % 16,67 % 0,41 %

GJFS 32,66 % 16,67 % 5,44 %

Sum avkastning portefølje 10,09 %



Hva taler for utbyttefokusert sparing ? 

• Gitt dagens rentenivå er direkteavkastningen i noen selskaper 
meget konkurransedyktig, selv risikoen tatt i betraktning 

• God utbytteevne tilkjennegir (ofte) sunn og god drift, det vil bl.a. si 
attraktiv kontantstrøm 

• Utbytteselskaper fokuserer ofte på sin kjernevirksomhet 
(finansforvaltningen overlates til investorer) 

• Utbytteforventning disiplinerer kapitaldisponeringen til selskapene 

• Investorers søken etter avkastning og utbytte kan øke verdien av 
selskapene 
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Bank Utbytteaksjer 

Positiv forventet 
realavkastning 

Mest likvide papirer 

Solide banker med god 
utbytteevne 

Sikker, men negativ 
realavkastning 
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Bank Utbytteaksjer 
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Hvor smart har dette vært de siste 5 år? 

• Betydelig 
meravkastning vs 
bankinnskuddsrenter 



Fond vs enkeltaksjer? 

30.09.2016 Kilde: Artikkel i DN 15.01.13 av Halvor Oddevik rådgiver i Rann as  10 

• Med 5 aksjer eller mer faller 
den selskapsspesifikke risikoen 
betydelig! 

• Lavere kostnader 

• Skjerpet fokus 

• Disponere kontantutbytte selv 

• Øke egen kompetanse 
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God historikk, men hva nå?? 
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 Regionalt nettverk bekrefter vendepunkt for norsk økonomi 
…bedriftene melder at produksjonen har økt noe siste 3 M og venter høyere vekst neste halvår 
…utviklingen siden mai har vært litt sterkere enn ventet 

Kilde:  SpareBank 1 Markets ved analytiker Nils Christian Øyen 
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 Vendepunkter i økonomien sammenfaller med bunnpunkt i verdsettelsen 
av banker 
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 Verdsettelse av sektoren på P/B 0.7X nær tidligere vendepunkter 
…tapene vil øke  -  men synes håndterbare og reflektert i kursene 
…den regulatoriske oppkapitaliseringenssyklusen går mot slutten  økt utbyttekapasitet 
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 Stort sett alltid vært lønnsomt å kjøpe sparebank under bokført egenkapital 
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 Pris/bok bunner når tapene topper ut – vi er trolig ikke langt unna 
…periodiseringen av tapene de neste 3 kvartaler vil avgjøre 
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Utvikling SpareBanken Nord-Norge 
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God investering! 
Bank Dagens Kursmål PotensialeAnbefaling       Prising på dagens kurs*             Prising  på kursmål **

Navn Ticker kurs P/B 16 P/E 16E Yield 16E P/E 16E P/B 16E Yield 16E

DNB DNB 102 130 27 % Kjøp 0,90 9,5 4,8 % 12,1 1,15 3,8 %

SR-Bank SRBANK 44 48 10 % Kjøp 0,63 7,4 2,9 % 8,1 0,69 2,6 %

SMN MING 55 68 25 % Kjøp 0,75 8,0 4,1 % 9,9 0,94 3,3 %

SNN NONG 42 50 20 % Kjøp 0,86 7,8 6,5 % 9,4 1,03 5,4 %

Møre MORG 203 210 3 % Kjøp 0,73 7,6 5,9 % 7,8 0,76 5,7 %

Vest SVEG 40 46 14 % Kjøp 0,81 8,0 6,8 % 9,2 0,93 6,0 %

SOR 74 68 -8 % Nøytral 0,66 11,9 5,6 % 10,9 0,60 6,1 %

Buskerud-Vestfold SBVG 20 28 39 % Kjøp 0,62 6,2 6,9 % 8,5 0,85 5,0 %

Sandnes SADG 32 29 -10 % Nøytral 0,47 9,0 0,0 % 8,1 0,42 0,9 %

Toten TOTG 83 85 2 % Nøytral 0,71 8,7 6,0 % 8,9 0,73 5,9 %

Helgeland HELG 68 65 -4 % Nøytral 0,65 5,8 5,6 % 5,5 0,64 5,8 %

Østfold-Akershus SOAG 136 145 7 % Kjøp 0,67 6,0 4,0 % 6,4 0,71 3,8 %

Ringerike RING 173 190 10 % Kjøp 0,86 8,8 5,4 % 9,7 0,95 4,9 %

Nøtterøy NTSG 107 100 -7 % Nøytral 0,59 6,1 3,7 % 5,7 0,55 4,0 %

Øst SPOG 46 48 4 % Nøytral 0,86 8,5 8,2 % 8,9 0,90 11,2 %
 

Regionbanker 15 % 0,74 7,8 5,2 % 8,9 0,87 4,6 %

Lokalbanker 3 % 0,68 7,4 5,0 % 7,7 0,72 5,2 %

Kilde: SpareBank 1 Markets

* Verdsettelse basert på dagens kurs og våre estimater

** Verdsettelse basert på kursmål og våre estimater

*** CET 1 = Ren kjernekapitaldekning ved siste rapportering. Eks overgangsregler ikke-vesentlige eierandeler i andre fin.inst


