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1. Foretagsekonomiska foreteelser och begrepp (12 p)
Nedan foljer ett antal pastdenden som du skall ta stdllning till. For rétt svar ges 1 poang, ett felaktigt
svar ger minus 0,5 poding, inget svar ger 0 poéng. Lagst ger uppgiften 0 podng (du kan alltsé inte fa
ett negativt slutresultat pd denna uppgift).

LAS TEXTEN NOGA OCH SVARA BARA OM DU AR SAKER PA DITT SVAR!

Sant/Ja Falskt/Nej

1. Avskrivningar over plan (0veravskrivning) pa foretagets inventarier FALSKT
g0Ors for att ge en rattvisande bild i redovisningen av det verkliga vérdet 0 g
av foretagets maskiner och inventarier.
Sant/Ja Falskt/Nej

2. Begreppet kostnad avser resursforbrukningen under en viss tidsperiod SANT
och kan dérfor definieras som en periodiserad utgift. U O
Sant/Ja Falskt/Nej
3. En nackdel med enskild firma &r att d4garen ar personligt ansvarig for SANT
foretagets skulder och de avtal som ingatts. En konkurs kan dérfor d&ven u g

drabba dgarens privata tillgangar.
Sant/Ja Falskt/Nej

4. Ett foretag som under ett rakenskapsar uppvisar positivt kassaflode SANT
fran den 16pande verksamheten kan samtidigt uppvisa negativ U 0
vinstmarginal.
Sant/Ja Falskt/Nej
5. Vid sjdlvkostnadsberdkning med hjélp av en példggskalkyl identifieras FALSKT
alla kostnader direkt till olika kostnadsstéllen och fors dérefter 0 g

schablonmassigt till foretagets olika produkter beroende pé vilken
andel respektive produkt har av omséttningen.
Sant/Ja Falskt/Nej

6. Vid virdering av ett foretag med hjilp av avkastningsvérdering FALSKT
berdknas foretagets viarde genom skillnaden mellan tillgdngar och U 0
skulder, dvs. ett virde pé foretagets eget kapital justerat for bl.a. dolda
reserver.
Sant/Ja Falskt/Nej
7. Redovisningen styrs av ett antal grundldggande principer. En sadan SANT
princip &r forsiktighetsprincipen. Den betyder att foretagets tillgdngar u g

inte skall dvervirderas och skulder skall inte undervirderas.
Sant/Ja Falskt/Nej

8. Niér internréntan (diskonteringsréntan) &r lagre &n kalkylrdntan ar FALSKT
investeringen l6nsam. U O
Sant/Ja Falskt/Nej
9. En affarshdndelse paverkar foretagets ekonomiska stdllning. Enligt SANT
bokforingslagen maste det finnas ett bevis pa affiarshindelsen som U O

underlag for bokforingen. Detta bevis/dokument kallas verifikation.
Sant/Ja Falskt/Nej

10.  Det ar styrelsen i ett aktiebolag som tillsétter och avsétter VD. SANT
[ [
Sant/Ja Falskt/Ne
11.  En normalkalkyl ger en jamnare prissittning i jimforelse med en FALSKT
genomsnittskalkyl. Det leder daremot till att foretaget i perioder med u g

hog sysselséttningsgrad inte formar att generera tillrackligt hoga
intékter for att ticka sina kostnader, sk undertackning.
Sant/Ja Falskt/Ne

12.  Amortering av banklan ar en utbetalning men inte en kostnad. SANT

0 0

1 Kommentarer: manga fragor rorde fraga 5 och ordet schablonmaéssig — schablon i ekonomi har att gora
med en generell uppskattning, for att slippa ta hansyn till enskilda avvikelser eller varianter. Fraga 4 ar
sant, genom att vinstmarginalen rér en resultatniva i resultatrakningen som innehaller belopp som justeras
vid t.ex. en berakning av kassaflodet som ror sjalva betalningsflodet, sa kan de vara ett positivt kassaflode
fran den l6pande verksamheten samtidigt som det ar en negativ vinstmarginal
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2. Likvida medel och resultat (8 p)

For att fa information om hur ett foretag gar ar det viktigt att forsta hur olika affarshdandelser paverkar

likvida medel (in- och utbetalningar) och resultatet (vinst/forlust). Ta stillning till nedanstaende

affarshiandelser. Ingen affarshindelse ar bokford sedan tidigare.

Bortse fran eventuella

foljdkonsekvenser. Rétt svar med belopp (positivt, negativt, inte alls) ger 0,5 podng. Felaktigt svar

ger minus 0,5 podng. Uppgiften ger ligst 0 poéng totalt.

OBS! Svara med BELOPP (samt + eller -). Omarkerad ruta riknas som obesvarad.

Affirshindelse:

Hur paverkas:
Likvida medel
(kassa och bank)
(0,5 p/ uppgift)

Resultatet
(arets vinst/forlust)

(0,5 p/uppgift)

I. Foretaget amorterar 400 000 kronor pa ett banklan och
betalar samtidigt rédnta pa 30 000 kronor pa de lan
foretaget har.

-430 000

-30 000

2. Foretaget sdljer under aret en inventarie som det inte
langre finns behov av verksamheten. Priset som erhalls
for inventarien dr 150 000 kronor (inklusive moms

25 %) och realisationsforlusten dr 25 000 kronor

+150 000

-25 000

3. Foretaget aterfor vid arsbokslutet periodiseringsfonder
pa 200 000 kronor.

+200 000

4. Foretaget genomfor en nyemission av 1 000 000 nya
aktier med ett kvotvarde pa 100 kronor, totalt belopp ar
10 000 000 kronor

+10 000 000

5. Foretaget sdljer varor pa kredit for
1 000 000 kronor inklusive moms 25 %.

+ 800 000

6. Foretaget sdljer varor kontant f6r 10 000 kronor
inklusive moms 25%.

+10 000

+8 000

7. I juli 2017 gor foretaget en utbetalning av semesterloner
till de anstéllda som inarbetades under 2016 pa 500 000
kronor.

- 500 000

8. Foretaget fir utdelning pa en obligation (finansiell
anldggningstillgang) som foretaget har. Beloppet ar
50 000 kronor.

+50 000

+50 000

Kommentar: svart ord verkar vara ”aterfor” dar jag alltsa menar ”lagga tillbaka”.
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3. Produktkalkylering: Sirkostnader och tickningsbidrag (7 p)

Ett textilféretag producerar bl.a. en kollektion av pikétrojor i fyra olika farger; bla, svart, rod och

vit.

Varje firg produceras i fem olika storlekar; XS, S, M, L och XL. Varje storlek och férg

produceras i en volym om 4 000 stycken.

Textilforetaget séljer trdjorna till en storre klddkedja som betalar 105 kr per troja.

De rorliga kostnaderna for material och 16ner dr 40 kronor/styck. Varje storlek kostar 6 000 kronor
1 omstéllningskostnader av maskiner. Varje farg kostar foretaget 20 000 kronor att lagerhalla.

Avskrivningar och dvriga tillverkningsomkostnader uppgar till 90 000 kronor/ar for denna
kollektion av pikétrojor. Arbetsledningen kostar 500 000 kronor/ar och dr en samkostnad for all
tillverkning av foretagets trojor. Foretaget tillverkar &ven andra modeller av trdjor.

a) Vilken ér sarkostnaden for samtliga trojor av denna modell.
b) Vilken éar sérkostnaden for trojor i storlek XS.

¢) Vilken ér sdrkostnaden for réda trdjor.

d) Vilken ér sarkostnaden for ytterligare en troja.

e) Berikna totalt tickningsbidrag for alla trojor.

f) Berékna tickningsgraden for trgjor i storlek M.

g) Vad har man for anvindning av tdckningsgraden?

Losningsforslag:

A.

w

MmO 0

G.

Sarkostnaden for samtliga trojor dr = 4*5*4 000*40 (Rk material och 16ner) + 6 000*5
(omstillning mellan storlekar) + 4*20 000 (lagerhallning av farg) + 90 000 (avskrivningar och
TO dessa trojor) = 3 400 000 kr

Sarkostnad XS= 4*40*4 000 (Rk material och loner) +6 000 (omstillningskostnad/storlek)=
646 000 kr

Sarkostnadrod=5*40*4 000 (Rk material och I6ner) +20 000 (lagerhallning)= 820 000 kr
Sarkostnaden for en troja till=40 kr (Rk material och l6ner)

TBtot= Totala sérintékter — totala sérkostnader = 105*4 000*5*4 - 3 400 000= 5 000 000 kr

Tackningsgraden (TG) &r resultatet som en andel av intékten.

. ) Sarintakt, — Sarkostnad,; 4 4000 * 105 — 646000
Tackningsgrady = Sarintakty, - 2+4000+105 - oLo5%

TG tar hinsyn till en enskild avdelnings/produkts sérintdkter vid 16nsamhetsbedomning. TG

kan dérfor anvéndas for att jamfora olika produkters eller avdelningars 16nsamhet med
varandra. Det blir dirmed mojligt att jamfora Ionsamheten for avdelningar av olika storlek.
Informationen ger alltsa hur stor del av sérintékterna ger ett tdckningsbidrag.

Kommentarer: En variant pa uppgift fran évningshaftet, har har manga som sagt fragat kring uppgift d, dvs
vad sarkostnaden for en ytterligare tréja ar, den motsvarar den rorliga kostnaden. En ytterligare fraga har
gallt om maskinen for tillverkningen varit installd pa en storlek fran borjan och har har vi givit ratt for bade
att den har varit installd (= 4 omstallningar) och att den inte alls varit installd (=5 omstallningar). Det ar
ocksa totalkostnaderna som har efterfragat. Nar det géller tackningsgraden ar det efterfragade svaret
kopplat till IGnsamhetsbeddmning.




AID-NR:
Sid nr: 5

4. Investering i ny produktionsutrustning (8 p)

Du ér VD for ett norskt foretag som tillverkar JetPacks. Marknaden for denna produkt har funnits i ett
antal ar och flera av konkurrenterna har valt att arbeta pa den lite storre och bredare marknaden for en
standardprodukt. Men &ver tid sa har 16nsamheten borjat att sjukna och ni tittar pa alternativ till den
standardprodukt som uteslutande tillverkas av ditt foretag idag. Med tanke pa klimatférdndringarna
funderar foretaget pé att introducera en mer miljévanlig produkt, Green. For den produktionen behover
ny produktionsutrustning inforskaftas.

Den nya produktionsutrustningen berdknas ha féljande forutsattningar.

Ny produktionslina ”"Green”

Grundinvestering 24,0 MKr
Inbetalningar/ar 14,0 MKr
Utbetalningar/ar 8,9 MKr
Restvirde 2,5 MKr

Livslédngden pa produktionsutrustningen berdknas till 8 ar och kalkylrdntan ar 14 %, foretaget rdknar
med en aterbetalningstid pé gjorda investeringar pa 5 ar.

a. Vilken ar investeringens pay-off tid och ar investeringen 16nsam vid den berdkningen? (1p)

b. Berikna investeringens nettonuvérde (NPV) och besvara om investering ér Ionsam? (3p)

c. Foretaget berdknar investeringens internrénta till 14,64 %. Vad &dr innebdrden av det? (2p)

d. Forklara hur en lidgre kalkylrénta skulle paverka investeringens nuvérde och varfor. (2p)
Losningsforslag:

a. G/(I-U) =24/(14-8,9) = 4,71 ar, ja eftersom aterbetalningstiden &r mindre &n kravet pa 5 ar.
b. NPV =

(1—1,14)78

NPVjpoen = —24 + (14 — 8,9) - < i1

) +2,5-(1,1478) = 0,534milj kr

Ja, NPV ér positivt
c. Internrintemetoden raknar ut den rinta som ger NPV=0

En investering &r 16nsam enligt denna metod om internrdntan ar stérre &n kalkylrdntan. Eftersom
NPV ér ndgot storre 4n 0 kommer internréntan bli lite hogre dn kalkylrdntan 14 %.

d. En lagre kalkylrénta hojer normalt nuvérdet pa en investering. Anledningen &r att sénkningen av
kalkylrdntan gor att de betalningar som ligger langt fram i tiden paverkas mindre vid en lagre
kalkylrdnta i jaimforelse med en hogre. De blir dirmed lite mer virda och ndrmar sig de
betalningar som ligger néra i tiden. Normalt sett &r det betalningar som ligger i framtiden positiva
och dessas bidrag till nuvirdet 6kar nér kalkylrdntan minskar. Samtidigt paverkas inte
grundinvesteringen som oftast ér en betydande utbetalning.
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5. Bokforing (6 p)

a.

Foretaget far en faktura 2017-12-30, som du ser nedan. Vid sidan av fakturan listas nagra olika
konton i bolagets redovisningssystem. Din uppgift ar att kontera fakturan rétt med hjélp av kontona
i listan nedan. Eftersom det dr hog tid for bokslutsarbete behandlar du fakturan pa lampligt sétt sa
att ratt belopp hamnar pa rétt konto direkt. Fyll i konteringsstampeln nedan med ratt belopp och ritt
konto. Det aktuella datumet &r 2017-12-30, dvs. vi antar att faktura-, ankomst-, konteringsdatum é&r
samma tidpunkt. (3 p)

Faktura
Fakturadatum: Fakturanr: Kundnr: Konto ;If'“"'g;'ngar
2017-12-30 32645 12569 1510  |Kundfordringar
1790  |Férutbetalda kostnader och upplupna intékter
Namn Svenssons Industri AB Betalningsvillkor: 1920 |PlusGiro
Adress Industriviigen 7 Férfallodag: 2018-01-30 Skulder
Postadress 583 21 Lithia 2440 |Leverantirasknider
Telefon 555-154689 2610  |Utgdende moms
— 2640  |Ingdende moms
o - 2650 |Redovisningskonto fér moms
Benamnlng Belopp 2990  [Ovriga upplupna kostnader och forutbetalda intikter
Samtalsavgifter, inrikes och utrikes for perioden 1 okt — 30 dec 2017 4 000,00 po ]U‘f“"" 4 K“S“'_‘a:’“‘ ;
. nkop av materiel och varor
Abonnemang 1 jan — 31 mars 2018 6 000,00 5310 F.lf:i'r e
Totalt netto 10 000,00 6211 |Telefoni
Moms 25 % 2 500,00 6310  |Foretagsforsikringar
Att betala 12 500,00
Postadress Org. Nr VAT Nr Telefon Fax PlusGiro
Box 3445 1236984-586  SE123698458601 555-358120 555-358121  369545-9
583 27 Lithia
KONTERING
Ankom Verifikationsnr
K if i K 171230 1
mmentar: en | mim r .
UITEIELR G LI P Konto Debet Kredit
utstrackning liknar en uppgift fran ”“Svenssons 2440 12 500
Industri AB”. 2640 2500
1790 6 000
6211 4 000

Det finns vissa krav pa hur en faktura skall se ut for att du som kopare skall f4 avdrag for den
ingdende momsen. Forutom ett 16pnummer pa fakturan, datum for fakturans utfdrdande, namn och
adress pa bade kopare och séljare samt information om varorna/tjansterna finns det ytterligare krav
for att en faktura skall vara godkédnd som underlag for avdrag av ingdende moms, ndmn tre. (3 p).

Losningsforslag:

e Datum for utférande (t.ex. leverans).

e Beskattningsunderlag for varje tillimpad momssats.

e Tilldmpad skattesats

e Momsbelopp i kronor.

e Momsregistreringsnummer (i vissa fall krévs &dven koparens)

e  Datum f0r betalning (har vi givit rtt for, men d& handlar det egentligen om att en faktura betalats

i forskott, i sddant fall skall betalningsdatum anges).
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6. Bokslut — virdering och avskrivning (6 p)

a.

Lagervirdering och kostnad for salda varor

Mopedspecialisten marknadsfor och sdljer mopeder. Under aret inforskaffades varor for
4 395 000 kronor (belopp exklusive moms). Vid ingangen av det aktuella rdkenskapsaret var
det ingdende lagervdrdet 265 000 kronor. Vid slutet av aret gors en lagerinventering (belopp
exklusive moms) som framgar av tabellen nedan.

Modell Antal | Anskaffningsvirde | Ateranskaffningsvirde | Férsiljningspris i
i kr/styck i kr/styck kr/styck

Sachs 10 14 400 19 000 29 600

Puch Dakota 12 11300 10 000 19 700

HD Wannabe 25 8900 7 840 16 500

Infor bokslutet ombeds du att:

1. Pa vilket sitt skall lagret varderas? (1p)
2. Virdera lagret (1p)
3. Berikna kostnaden for silda varor (1p)

Losningsforslag:

LVP giller, dvs. att det 14gsta av anskaffnings- och ateranskaffningsvirdet skall anvindas
samt att viarderingen sker post-for-post:

10*14 400 + 12*10 000 + 25*7 840 = 144 000 + 120 000 + 196 000 = 460 000 kronor.

Kostnaden for salda varor ir = Arets varuinkép + IB varulager — UB varulager =
4395 000 + 265 000 — 460 000 = 4 200 000 kronor. (Har man anvint utrdknat lagervirde och
fétt ett annat belopp én 4,2 MSEK sé far man rétt andé — anses som foljdfel).

Ett foretag skall gora avskrivningar pa maskiner och inventarier som innehas i verksamheten.
Néamn tre olika skal till varfor avskrivningar gors och forklara kortfattat vilken effekt
avskrivningen har/syftar till. (3 p)

Losningsforslag:

Resultatméatning — foretaget kan matcha anldggningens kostnad under en period med periodens intdkt s&
att resultatet méts mot intékter och kostnader.

Formogenhetsredovisning — Avskrivningen synliggér vardeminskning som drabbar tillgdngarna och
dérmed ocksa dgarnas formogenhet (eget kapital — eftersom avskrivningen péaverkar resultatet).

Finansiering — Genom avskrivning reducerar foretaget resultatet och dirmed inkomstskatt och de
utdelningar som kan goras ddrmed kan man séga att foretaget haller kvar medel i foretaget som kan
anvindas for att teranskaffa tillgdngen nir den maste ersittas.

Produktkalkylering — avskrivningen ingér i kostnaderna och ger en mer korrekt bild av produkternas
16nsamhet och ger darmed ett battre underlag for prisséttningsbesluten.

Aven foljande kan accepteras:

Det dr ett sétt att periodisera anldggningstillgdngarna sa att redovisningen visar rétt” virde i
balansriakningen. (dock inte tillsammans med formdgenhetsredovisning).

Det &r ett sétt att skatteplanera, dvs. paverka resultatet genom att gora avskrivningar ver plan.
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7. Foretagsanalys (12 p)

I bilaga 1 hittar du resultat- och balansrdkning for JMZ, ett féretag som bedriver sin verksamhet inom

tillverkningsindustrin. Foretaget dr en av de ledande aktdrerna inom sin bransch och ar noterat pa
Nasdaq Nordic. Branschen dr under press med dkade krav pa effektivisering genom bl.a. 6kad

konkurrens fran utldndska aktorer som vill skapa en position pa den svenska marknaden. Din uppgift

ar att gora en analys av foretaget med hjalp av informationen i bilaga 1 och den ytterligare information
som ges 1 deluppgifterna nedan. Du kan anta att skattesatsen ar 22 %.

a.

Hur mycket har delats ut i aktieutdelning per aktie under 2016 om du utgar fran fritt eget
kapital for 2015 och vilken &r direktavkastningen om aktiekursen &r 61 kronor? (2p)

Losningsforslag: (1 157 MSEK (fritt ek 2015) — 900,8 MSEK (fritt ek 2016))/ 42 milj aktier =
6,10 kr/aktie

Direktavkastningen &r 6,1 /61 =10 %
Vilken genomsnittlig skuldrénta kan du uppskatta att JMZ har {or rdkenskapsaret 2016? (1p)
Genomsnittlig skuldrénta = finansiella kostnader / genomsnittliga skulder (rédntebérande och

icke rantebarande skulder rdknas) = 16,2 /((701,2+1175,7)+(499,6+1295,1)/2) =0,88 %
(0,0088244).

Berékna foretagets bruttovinstmarginal for 2016. (1p).

Bruttovinstmarginalen = nettoomséttningen — varukostnader / nettoomséttning =
(12079,2 -7 809,6)/ 12 079,2 =35,35 %

Gor en likviditetsanalys genom att berdkna foretagets kassalikviditet for 2016 och
kommentera virdet. (2p)

KL =(OT-VL)KS=(2 611,8 -1972,5)/ 1 175,7=0,5438

Det finns tumregler som man ibland hanvisar till och dér sdgs bl.a. att vardet bor ligga over 1
for att man ska kunna betala sina KS. Foretaget har en bit dit. Om foretaget i huvudsak siljer
kontant och kdper pa kredit kan det 4ndé fungera vil. Det skall ocksa noteras att detta &r en
ogonblicksbild av ldget vid arsskiftet, vill man ha en djupare insikt om hur det forhaller sig
behdver man gora en detaljerad analys av likviditetsbehovet vid olika tidpunkter.

Komplettera din analys med att berdkna soliditeten for 2016 och forklara vilka nackdelar det
kan finns for ett foretag med en alltfor lag soliditet? (2p)

Soliditet = (EK + 78% obesk res) / TK =1 333,1/3 210 =41,53 %
En for lag soliditet innebar storre svirigheter att ldnga pengar for t.ex. expansion, kan

antagligen ocksa leda till simre villkor for de 1&n man far. Soliditeten visar den langsiktiga
betalningsférméagan och vid légre soliditetsnivéer ér den alltsd sémre.

Gor en lonsamhetsanalys genom att berékna rantabilitet pé totalt kapital, R for 2016. (1p)
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KoH = Nettoomséttning / genomsnittligt kapital = 12 079,2/((3 210 +3 329,7)/2) = 3,6941144
Vm = Res fore finansiella kostnader / nettoomséttning = (88,0+0,3) / 12 079,2 = 0,00737631
Rt=KoH * Vm=3,69 * 0,74 =2,72 %

Rt = Resultat efter finansiella intdkter/genomsnittligt kapital = (88,8+0,3)/((3 210
+3 329,7)/2)=89,1 / 3 269,85 = 2,72 %

Forklara genom DuPont-modellens ingdende komponenter hur foretaget kan bli mer effektivt
och dérigenom oka sin avkastning. (3p)
Ar2016 ]

a inkl ranteint
12 079 500 000

1 finanskost.
89 100 000

Omsattning
12 079 200 000

11990 400 000

Tot (%)
272

ms.tillg msattning
2 675 250 000 12 079 200 000

_tillg: + otarb k !
594 600 000 3 269 850 000

Ovan visas DuPont-diagrammet for foretaget for 2016 (du har inte behovt rita det men du
behover de ingdende delarna for att forklara svaret pé fragan).

Vad kan foretaget gora...

Oka KOH t.ex. genom att: Silja anliggningstillgingar, outsourcing av verksamheten
(=minska behovet av anldggningstillgdngar), man kan ocksa betala av 1an for att minska
balansomslutningen.

Hoéja VM t.ex.: Minska kostnader, hoja pris
Man behovde inte rita ett DuPont diagram, men man bor anvidnda de ingdende komponenterna
i DuPont ndr man resonerar.
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8. Foretagsvardering (9p)

Foretaget IMZ, som du hittar balans- och resultatriakning till i bilaga 1, star infor stora féréndringar som
beror pa hur konkurrensen har utvecklats under de senaste aren inom branschen. Foretaget vill vara
offensivt och har for avsikt att expandera ytterligare genom att antingen véxa av egen kraft eller genom
att forvirva nagot annat foretag. Oavsett vilket alternativ som skulle vara aktuellt méste foretaget titta
pa olika finansiella 16sningar for en sadan tillvaxt. En del i ett sddant underlag dr naturligtvis att visa
vad foretaget har for virde. Det kan ske pa flera olika sétt t.ex. kan vi enkelt rdkna fram foretagets
borsvirde genom att ta den aktuella aktiekursen, 61 kr (enligt uppgift 7a) multiplicerat med antalet aktier
i foretaget 42 miljoner stycken, vilket blir ett borsvarde pa 2 562 miljoner kronor.

Din uppgift dr nu, med hjélp av informationen nedan och i bilaga 1 att komplettera bilden av foretaget
genom att:

1. Berékna foretagets avkastningsvirde (2p)
2. Berikna foretagets substansvirde (4p)
3. Kortfattat forklara varfor avkastnings-, bors- och substansvirdena skiljer sig at (3p)

Kompletterande information:

e Utgd frén att skattesatsen ar 22 %.

e Utgd frén att normal avkastning i foretaget utgors av ett genomsnitt av aren 2012 - 2016.
e Antag att kalkylréntan 4r 10 %

e Den berdknade tillvixttakten for foretag i branschen ar 1 %.

e Foretagets byggnader och mark har ett marknadsvirde pd 461,44 MSEK

o Foretagets maskiner och tekniska anldggningar dr 330 MSEK

Losningsforslag:

Avkastningsvardet dr = Resultat efter finansiella poster (vinstkapacitet = evig vinst) / (kalkylrdnta —
tillvaxttakt) = 172 980 000 / (0,10 — 0,01) = 1 922,0 msek

Substansvérdet:

Redovisat eget kapital (378+900,8+54,3) 1 333,10 MSEK
Dolda reserver — Byggnader och mark +(461,44 — 54,6) 406,84 MSEK
Dolda reserver — maskiner och tekniska anldggningar +(330 — 138) 192,00 MSEK
Uppskjuten skatt -0,22 * (406,84+192) -131,74 MSEK
SUBSTANSVARDET: 1 800,20 MSEK

Substansvirde ser bara till foretagets reella tillgangar och missar varden av t.ex. kompetens/personal
och andra immateriella varden, som t.ex. produkter i utveckling, goodwillvarden.

Avkastningsvérdet handlar om att bedoma framtida vinster. Hér &r svarigheten att hitta en bra niva pa
framtida vinster samtidigt som inverkan av kalkylrdnta och tillvaxttakt far stort genomslag.

Borsvirdet dr en 6gonblicksbild av hur marknaden ser pé bolagets framtida mojligheter. Hér kan dven
sadant som ¢j syns i BR/RR finnas med i bedomningen om hur det gar for framtiden. Bérsvarde visar
endast aktiehandlares uppfattning om mindre poster av aktien ej bolaget som sadant. Det finns
mdjligen “dolda” virden i bolaget (annat &n byggnader och mark), t.ex. framtida produkter eller andra
affarsmojligheter.

Nir det géller det hér bolaget ligger ju substansvirdet under bade borsvérde och avkastningsvérde,
vilket indikerar att foretaget kan generera vinster som overstiger ”substansen” i foretaget.
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BILAGA 1 Sid nr: 11
Resultatriakning for JMZ
Belopp i MSEK 2016 2015 2014 2013 2012
RORELSENS INTAKTER
Nettoomsattning 12 079,2 12577,3 12 480,3 12 283,2 11 950,2
RORELSENS KOSTNADER
Varukostnader -7 809,6 -8 088,6 -8142,6 -8 143,8 -7 892,4
Ovriga kostnader -1977,6 -2026,2 -2016,0 -1955,4 -1869,6
Personalkostnader -2 005,5 -1977,0 -1947,0 -1844,4 -1734,6
Avskrivningar -197,7 -200,4 -193,2 -182,1 -198,6
Summa rorelsens kostnader -11990,4 -12 292,2 -12 298,8 -12 125,7 -11 695,2
RORELSERESULTAT 88,8 285,1 181,5 157,5 255,0
FINANSIELLA POSTER
Rénteintdkter och liknande resultatposter 0,3 0,2 0,6 0,6 1,8
Rantekostnader och liknande resultatposter -16,2 -17,7 -21,0 -20,7 -30,9
Summa resultat fran finansiella poster -15,9 -17,5 -20,4 -20,1 -29,1
RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER 72,9 267,6 161,1 137,4 225,9
Skatt pa arets resultat -18,6 -47,6 -38,1 32,7 -46,5
ARETS RESULTAT 54,3 220,0 123,0 104,7 179,4
Balansrikning for JMZ
Belopp i MSEK 2016 2015 2014 2013 2012
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Byggnader och mark 54,6 62,7 69,6 70,2 47,1
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 138,0 101,4 85,2 83,4 87,6
Inventarier, verktyg och installationer 405,6 426,9 475,2 443,1 423,0
Summa anliggningstillgangar 598,2 591,0 630,0 596,7 557,7
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Varulager 1972,5 2140,5 21414 2137,2 2078,7
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 121,8 135,9 147,3 132,3 183,6
Ovriga kortfristiga fordringar 125,7 36,0 89,7 70,5 33,6
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 310,5 334,8 306,6 303,0 283,2
Summa kortfristiga fordringar 558,0 506,7 543,6 505,8 500,4
Kassa och bank 81,3 91,5 101,7 102,3 200,1
Summa omsdttningstillgangar 2611,8 2738,7 2768,7 2745,3 2779,2
SUMMA TILLGANGAR 3210,0 3329,7 3416,7 3342,0 3336,9
Belopp i MSEK 2016 2015 2014 2013 2012
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (42 000 000 aktier, kvotvarde 9 kr) 378,0 378,0 378,0 378,0 378,0
Balanserat resultat 900,8 937,0 973,4 989,8 944,5
Arets resultat 54,3 220,0 123,0 104,7 179,4
Summa eget kapital 1333,1 1535,0 1474,4 1472,5 1501,9
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 677,4 475,4 633,9 631,8 687,0
Ovriga l3ngfristiga skulder* 23,8 24,2 28,3 26,3 23,9
Summa langfristiga skulder 701,2 499,6 662,2 658,1 710,9
Kortfristiga skulder*
Leverantorsskulder 643,5 760,8 763,5 724,2 621,9
Ovriga kortfristiga skulder 107,1 105,6 92,7 94,8 104,1
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 425,1 428,7 423,9 392,4 398,1
Summa kortfristiga skulder 1175,7 1295,1 1280,1 1211,4 1124,1
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3210,0 3329,7 3416,7 3342,0 3336,9

*=gj rantebarande skulder
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BILAGA 2

Formler for investeringskalkylering

Det finns nagra olika satt att skriva formlerna for berdkning av olika varden i investeringskalkylering.
De olika varianterna som forekommit i kursen, antingen i foreldsningar eller i boken finns atergivna
nedan.

Slutvarde:
Kapitaliseringsfaktorn: (1 + )™

Nuvarde:
1
Nuvardefaktorn: — eller: 1+7r)™"
(1+r)n ( )
Nuvardesumma:
1-(1+r)~ " (1+r)-1
Nusummefaktorn: eller: —————
T r(1+r)n
r

Annuitetsfaktorn:
1-(14+r)~ "
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