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Løsning til Erhvervsøkonomi jan 2004-2
(erstatter tidligere sendt udkast)

Dette løsningsforslag indeholder veje til løsning af opgaverne. 

Generelle analyser uden relation til de stillede opgaver skal kun tildeles ringe vægt i vurderingen af opgaven. 

Anvendelse (ikke beskrivelse) af modeller og teorier samt en struktureret tilgang til opgaveløsningen vil være væsentlig. Det tillægges også betydning, at den studerende når frem til en konklusion til spørgsmålene.

De enkelte delopgaver bedømmes for det faglige indhold i relation til de stillede spørgsmål. Udfor hvert spørgsmål er der angivet en ca.% (se særligt bilag). Baggrunden for at angive ca. er, at der også skal foretages en helhedsbedømmelse af besvarelsen.

Opgave 1

1.1. Vurder udviklingen i rentabilitet og indtjening
· kunne forklare sammenhænge mellem udviklingen i nøgletallene

· kunne udvise forståelse for regnskabstallenes størrelse (enkeltvis og i sammenhæng med de øvrige regnskabstal) herunder kommentere udvalgte og for rentabilitetsanalysen relevante regnskabstal samt relatere tallene til den i introduktionen nævnte branche/produkt

· kunne konstatere størrelsen af virksomhedens eksportandel samt betydningen af dette (risiko, valutakursudsving mv.) 

Det forventes ikke at studenten kommer ind på alle nedenstående betragtninger, men

	i den samlede vurdering tillægges studentens refleksioner over årsager og virkning markant

	betydning i analysen. 
	
	
	
	
	


Generelt gælder, at refleksioner og inddragelse af supplerende oplysninger er med til at hæve niveauet på besvarelsen.

Rentabilitet

	
	
	
	2001
	2002
	2003

	
	
	
	
	
	

	Afkastningsgrad ekskl. ekstraordinære poster
	5,34%
	8,21%
	14,30%

	Overskudsgrad
	
	3,18%
	3,52%
	5,58%

	Aktivernes omsætningshastighed
	1,68
	2,33
	2,56

	Egenkapitalens forrentning 
	2,65%
	6,53%
	12,07%

	Fremmedkapitalens forrentning
	4,18%
	5,30%
	4,74%

	Gældsætningsgrad
	
	2,50
	1,40
	1,04

	Soliditetsgrad
	
	28,59%
	41,59%
	49,01%


Supplerende:

	
	
	
	2001
	2002
	2003

	Dækningsgrad
	
	58,52%
	55,57%
	57,72%

	 
	
	
	
	
	

	Debitorers omsætningshastighed, hj.
	8,21
	7,00
	6,33

	
	eksport
	
	12,74
	13,41
	15,68

	Lageromsætningshastighed
	1,43
	1,59
	1,59

	
	
	
	
	
	

	Likviditetsgrad 1
	
	48,43%
	59,26%
	83,17%

	Likviditetsgrad 2
	
	147,16%
	195,01%
	260,12%


Rentabilitet

Der noteres en markant forbedring fra 2001 til 2003 stigende fra 5,3% i 2001 til 14,3% i 2003. 

Den relative forbedring bemærkes.

Niveauet vurderes i forhold til alternativ forrentning, jf. pt. et renteniveau på ca. 4%.

Årsagen til forbedringen skal søges dels i markant forbedring på OG dels i AOH.

Det noteres at der umiddelbart sker et frasalg af bygninger i 2002 samt et fald i investeringer på tekniske anlæg. Er der tale om leasing eller er investeringsaktiviteten stoppet. 

Egenkapitalforrentningen er også steget markant nemlig fra ca. 3% til 12%. Bemærk at de ekstraordinære omkostninger spiller ind når man sammenligner AG og EKF! Soliditetsgraden forbedres markant i perioden. Der er en markant gældsafvikling dels pga. lange prioritetslån der er bragt ned med 30.000 og bankgæld (KK) kortfristet er bragt markant ned. 

Det fremgår også af gældsætningsgraden der nu er reduceret til godt 1.

Betragtninger omkring sammenhænge mellem størrelsen af EKF ift. AG og FKF forventes. Desuden betragtninger om risiko forventes inddraget. 

Indtjening
Overskudsgraden stiger relativt med ca. 75% hvor forbedringen er stærkest i 2003. 

Dækningsgrad ligger i alt på et stabil niveau ca. 58%. Det skal noteres, at der er store forskydninger i den bagvedliggende fordeling af omsætning og indtjening på hjemmemarked og eksport.  Hjemmemarkedets indtjening er faldet markant jf. indeks. Omsætning går ned til indeks 82 og variable omkostninger op. På eksport siden er der håb idet der her er en 25% stigning over analyseårene samtidig med at variable produktionsomkostninger ikke er fulgt med. Bemærk udviklingen 2002 hvor udviklingen i VO både for hjemmemarked og eksport ligger over udviklingen i omsætningen – negativt. Markant forbedring i 2003. Det reflekteres der over. 

Til trods for den massive satsning på markedsføring på hjemmemarked, jf. noten og indeks resulterer det ikke i forbedringer i salget. Tværtimod

Under et er db-udviklingen presset.

Det noteres, at indtjeningsbidraget er forbedret sammenlignet med udviklingen i db, jf. indeks. Det betyder, at faste omkostninger under et viser en vigende tendens. 

Noter  udviklingsomkostninger stærke fald. En refleksion forventes. Øvrige faste omkostninger udvikler sig behersket sammenholdt med omsætningsudvikling, jf.  indeks. Styringen på de faste omkostninger betyder at indtjeningsudviklingen under et er positiv. 

Det er et plus når der reflekteres over de ekstraordinære omkostninger – bør elimineres ifm. analysen.

AOH
Omsætningsudviklingen sammenholdt med anlægsaktiverne giver anledning til refleksion.

Kapitaltilpasningen forbedres under et. Anlægsaktivernes omsætningshastighed bidrager noget. 

Udviklingen i debitorernes omsætningshastighed er under et konstant. Det bemærkes, at der er  forskydning mellem hjemmemarked og eksport. 

Lageromsætningshastigheden forbedres en del – refleksion. 

Likviditetsgrad 1 og 2 forbedres markant i perioden. Bemærk forskellen på 1 og 2. Varebeholdninger udgør en ret stor del over halvdelen af de samlede omsætningsaktiver (og aktiver i alt). Refleksion over dette sammenholdt med omsætningshastighed på samme er et must.

1.2 Opstil resultatbudget og beregn likviditetsvirkning

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Budget for Spice sauce Basic
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Forventet afsætning 
	
	500.000
	liter
	
	
	
	

	Salgspris
	
	
	5
	
	
	
	
	

	Forkalkulation:
	
	
	
	
	
	
	

	Råvarer
	
	1,50
	
	
	
	
	
	

	Lønandel
	
	1,00
	
	
	
	
	
	

	Markedsføringsomk.
	0,40
	
	
	
	
	
	

	Tillæg for faste omk
	0,25
	
	
	
	
	
	

	Tillæg for afskr.
	0,50
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Resultatbudget 
	
	
	
	
	
	
	

	Omsætning
	
	
	2.500.000
	
	
	
	

	 - vareforbrug:
	
	
	
	
	
	
	

	 Råvarer
	
	
	
	-750.000
	
	
	
	

	 Løn
	
	
	
	-500.000
	
	
	
	

	DB
	
	
	
	1.250.000
	
	
	
	

	Markedsføring
	
	
	-200.000
	
	
	
	

	FO
	
	
	
	-125.000
	
	
	
	

	IB
	
	
	
	925.000
	
	
	
	

	Afskrivning
	
	
	-250.000
	
	
	
	

	Resultat
	
	
	
	675.000
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Råvarelager til  
	90
	dages forbrug
	OH
	360
	4
	gange

	Færdigvarer 
	
	
	
	OH
	
	6
	gange

	Debitorer
	
	35
	dage i gennemsnit
	OH
	360
	10,29
	gange

	Varekreditorer
	30
	dage i gennemsnit
	OH
	360
	12
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Likviditetsvirkningen:
	
	
	
	
	
	
	

	IB
	
	
	
	925.000
	
	
	
	

	
	
	primo
	ultimo
	
	
	
	
	

	Råvarelager
	0
	187.500
	-187.500
	
	
	
	

	Færdigvarer
	0
	208.333
	-208.333
	
	
	
	

	Varedebitorer
	0
	243.056
	-243.056
	
	
	
	

	Varekreditorer
	0
	62.500
	62.500
	
	
	
	

	Likviditetsvirkning fra drift
	
	348.611
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Ingen inv og fin.
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Sp. 1.3 Redegørelse 
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	DG
	
	50%
	
	
	
	
	
	

	OG
	
	27%
	
	
	
	
	
	

	IG
	
	37%
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Produktlanceringen påvirkes positivt da DG hjemmemarked i gennemsnit 
	
	

	ligger på ca. 40% iht regnskabet. 
	
	
	
	
	
	

	De produktrelaterede faste omkostninger er behersket ift. fordelingen i årsregnskabet for 2003.

	(procentuelt).
	
	
	
	
	
	
	

	OG indvirkningen er positiv. 
	
	
	
	
	
	

	Omsætningshastighederne på Varelager og debitorer ligger markant over gennemsnittet
	

	Den samlede rentabilitet forbedres. 
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	


Opgave 2 - løsning 

2.1 Bestem om den nuværende pris er den optimale. Beregn også dækningsbidraget i optimalsituationen.

Denne kan løses ved tabel, grafisk og matematisk. I det følgende er den løst matematisk, hvor DOMS er fastlagt til 30 kroner, hvilket er råvarer, arbejdsløn samt variable salgsomkostninger.

DOMS = DOMK
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 Optimale mængde er 15.000 stk. og ny optimalpris på 45 kr.

 Resultat:

Omsætning 15000 x 45


675.000

- variable omkostninger 15000 x 30

450.000






----------

Dækningsbidrag


225.000






----------

Tabelløsning:

	Salgspris
	Afsætning
	VG
	DB/stk.
	DB i alt
	Diffdb
	DB Sv.v/

halvering

	
	
	
	
	
	20
	5

	50
	10000
	30
	20
	200000
	
	

	
	
	
	
	
	5
	5

	45
	15000
	30
	15
	225000
	
	

	
	
	
	
	
	-
	5

	40
	20000
	30
	10
	200000
	
	

	
	
	
	
	
	-
	5

	35
	25000
	30
	5
	125000
	
	


2. 1. Optimal pris 
kr. 45 

Afsætning 15.000 stk.

2.2  Er det lønsomt at påbegynde eksport af den økologiske pølse til Sverige? I bekræftende fald bedes du bestemme optimal pris- og mængdekombination samt dækningsbidrag.
NB: Kapaciteten. 

Vurdering af differensomsætningen og differensomkostningerne.

DOMS er lig de 37,50 kroner som pølsen kan sælges for til Sverige. 

DOMK er lig (15+10+15)) = 40 kroner ekskl. de variable salgsomkostninger

Ikke lønsomt at foretage eksporten til Sverige.

2.3  Vis og vurder om det vil få afsætningsmæssige og økonomiske konsekvenser, hvis Fødevarer.dk a/s kan reducere den ekstra emballageomkostning til det halve.

Ny  DOMK reduceres med 15:2 = 7,50 kroner, hvorved den bliver 32,50 kroner.  

Det nye differensbidrag bliver – ved fortsættelse af tabelløsningsmetoden 5 kr.

Vi fastholder 15.000 stk. a 45 kr. på hjemmemarkedet og 10.000 stk. til Sverige.

Det giver en forøgelse af DB på kr. 50.000

2.4 Beregn den laveste pris, som ROSSO skal sælges til ved den givne afsætning for at det netop kan betale sig at lancere ROSSO.

Vi tager udgangspunkt i afsætningen fra før på hjememmarkedet 15.000 stk. Ved salg af Rosso skal følgende hentes hjem:

Tab på LYON 1.500 stk. (-10%) a 15 kr.

22.500

MFO




50.000






72.500

- besparelser på råvarer til både DK og Sverige 23.500 stk a 0,3
  7.050

I alt netto




65.450

5000 x (X-49) = 65.450. Dvs. laveste salgspris = X = 62,09

2.5 Beregn forventet årligt dækningsbidrag og nettoresultat (produktopdelt) ved produktion og salg af LYON og ROSSO.

	
	LYON
	ROSSO
	Sverige
	I alt

	Priser
	45
	80
	37,50
	

	VG
	29,70
	49
	32,20
	

	DB/stk.
	15,30
	31
	5
	

	Afsætning
	13.500
	6.800
	10.000
	

	DB
	206.550
	210.800
	50.000
	467.3560

	KO
	(125.000+50.000)
	
	
	175.000

	Resultat/mdr.
	
	
	
	292.350

	Resultat/år
	
	
	
	3.508.200


2.6 Du bedes overfor virksomheden redegøre for hvilken metode (tabel, grafisk, matematisk) der er den mest hensigtsmæssige at gøre brug af i det videre arbejde.

Individuelle svar

 Den matematiske model er den mest nøjagtige, mens den grafiske kan have sine fordele pædagogisk og er også ret nøjagtig. Tabelløsningen benyttes, hvor det matematiske skal nedtones, men tabelløsningen er kun rigtig i princippet og resultaterne her er afhængig af de givne intervaller. 

Opgave 3  

3.1. Beregn årlige faste omkostninger

Kalkulationsrente 12%

Tilbud A

Nutidsværdi af scrapværdi
kr. 800.000

Kr.   508.414

Investeringssum


      2.800.000

Nettoinvestering


Kr  2.291.586

Kapitaltjenesten  /faste omk. Pr. år       

Kr   754.469

 + vedligeholdelse


 -    200.000

 + lønomkostning


       275.000        

 + ombygningsomk                            

-        98.770

I alt



Kr. 1.328.239

Tilbud B

Nutidsværdi af scrapværdi
kr. 400.000

Kr.   254.207

Investeringssum


      1.900.000

Nettoinvestering


Kr  1.645.793

Kapitaltjenesten  /faste omk. Pr. år       

Kr   541.852

 + Vedligeholdelse


-      100.000

+ lønomkostning


       275.000        

I alt



Kr   916.852

3.2. vis om det kan betale sig at investere i et af de to tilbud.

Det årlige DB er ved tilbud I : 400.000 * (10-6) = 1.600.000

Det årlige DB er ved tilbud II : 400.000 * (10-8) =   800.000

Ved investering i tilbud I fås et årligt overskud på 1.600.000 – 1.328.239 = kr. 271.761

3.3 Beregn nutidsværdi

Kursisten skal her være opmærksom på, at leasingydelsen er forudbetalt, hvorfor der kun skal tilbagediskonteres for 3 år.

År
Ydelse
Nutidsværdi

0
750000
-  750000

1
750000
-  669642

2
750000
-  597895

3
750000
-  533835

I alt

- 2551372
Sammenlignes med tilbud A’s nettoinvestering ses, at leasing ikke er relevant her.

3.4  Redegør for hvilke andre forholder der har betydning

· De umiddelbare økonomiske forhold – se den konkrete opgave

· Brugsret contra ejendomsret (afskrivningers betydning)

· Risikoen for at anskaffede aktiver forældes

· Risikoen for problemer med at komme af med anskaffede aktiver

3.5 Cost /benefit overvejelser

Kursisten kan/skal selv opstille nogle forudsætninger omkring økonomien. 

· Færdigvarer.dk har klare økonomiske fordele umiddelbart

· Positive afsmitningseffekter på andre dele af virksomhedens aktiviteter

· Færdigretter har ikke et specielt godt ry i ”madkredse”, det økologiske kan tilføre noget positiv omtale mv.

· Hvordan tilpasses kapaciteten, kan virksomheden klare den forøgelse af aktiviteten

· Økologi på sygehuse: Der er nogle samfundsøkonomiske benefits, men slår det igennem overalt vil det formentlig blive dyrt. Økologi koster penge.

· 10 mio er ikke meget i sygehussektoren, men det kan hurtigt blive meget større
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