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Nis pa telefon under skrivtiden: 013-28 16 14 alt mobil 073 656 92 70
Besoker skrivsalarna frin kl: 16:00

Kursadministrator: Erika Andersson Sapir, erika.andersson.sapir@liu.se

Anvisningar

1. Skriv ditt AID pa vatje sida innan du limnar skrivsalen.

2. Du maste limna in skrivningshiftet och skrivningsomslaget innan du gér (dven om det inte innehaller
ndgra 16sningsforslag).

3. Ange pd skrivningsomslaget hur manga sidor du limnar in.

Om skrivningen

1. Tillitna hjilpmedel: Riknedosa med tomt minne, pennor, pennvissare, radergummi och linjal. Inga
andra hjilpmedel ir tillatna.

2. Vid vatje uppgift finns angivet hur minga poing en korrekt 16sning ger. Sammanlagt kan hégst 68
poing erhallas pa denna tentamen. Det krdvs minst betyg 3 pa tentamen och att Gvriga kursmoment ar
godkinda for att erhilla ett slutbetyg (3, 4, 5) 1 kursen. Betygsgrinser enligt tabellen:

Betyg Poing
3 36
4 47
5 57
Maxpoing 68

3. Det dr viktigt att 19sningsmetod och berikningar redovisas fullstindigt samt att bakomliggande
resonemang redovisas i sin helhet. Enbart slutsvar godtas inte (om inte annat anges 1 uppgiften).

ANVAND SVARSUTRYMME I HAFTET I FORSTA HAND - SKRIV KLART OCH
TYDLIGT!

LYCKA TILL!
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1. Foretagsekonomiska foreteelser och begrepp (12 p)

Nedan foljer ett antal pastdenden som du skall ta stéllning till. For rétt svar ges 1 poédng, et felaktigt svar ger
minus 0,5 poiing, inget svar ger 0 podng. Lagst ger uppgiften 0 poéng (du kan alltsd inte fa ett negativt slutresultat

pa denna uppgift).

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

Sant/Ja Falskt/Nej
1. Med kostnadsbirare menas avdelningar eller funktioner inom ett
foretag dir kostnaderna uppstar. u 0
Sant/Ja Falskt/Nej
2. Med begreppet utgift menas forbrukningen av resurser under den
aktuella perioden. U O
Sant/Ja Falskt/Nej
3. En likviditetsbudget beskriver in- och utbetalningar under en period,
och ar ddarmed ett uttryck for behovet av likvida medel under perioden. U O
Sant/Ja Falskt/Nej
4. Ett foretag som har dterkommande negativa kassafloden fran
investeringsverksamheten séljer anldggningstillgédngar. u g
Sant/Ja Falskt/Nej
5. Vid normalkalkyl omvandlas budgeterade fasta kostnader till
beréknade styckkostnader. Om den verkliga volymen &verstiger den U O
normala volymen &r de budgeterade kostnaderna mer an tackta, s.k.
overtdckning.
Sant/Ja Falskt/Nej
6. En stor fordel med pay-back metoden (pay-off) ér att den tar hénsyn till
att pengars virde forindras med tiden. 0 g
Sant/Ja Falskt/Nej
7. Amortering dr detsamma som en omfordelning av hur tillgangarna ar
finansierade och bero6r endast balansrdkningen. u g
Sant/Ja Falskt/Nej
8. Bokslutsdispositioner ar en skatterdttslig mojlighet for ett foretag att
paverka den redovisade vinsten i resultatrikningen och ddrmed vilken u g
inkomstskatt som betalas.
Sant/Ja Falskt/Nej
9. En nackdel med storskalig produktion (stordrift) &r att de fasta
kostnaderna per producerad enhet 6kar i takt med dkad U O
produktionsvolym.
Sant/Ja Falskt/Nej
10.  Med nyemission menas att foretaget ger ut (emitterar) nya aktier och
far ddrmed in nytt kapital. U O
Sant/Ja Falskt/Ne
11.  Réntabilitet pa sysselsatt kapital (Rqyss) kan jaimforas med kostnaden for
att skaffa nytt kapital till verksamheten. O 0
Sant/Ja Falskt/Ne
12. Vid en vérdebaserad prissdttning dr det antaganden om kundens behov
och individuella 6nskemél som &r grundforutsattningar om hur priset u 0

satts.
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2. Likvida medel och resultat (8 p)

For att fa information om hur ett foretag gar ar det viktigt att forstd hur olika affirshdndelser paverkar likvida
medel (in- och utbetalningar) och resultatet (vinst/forlust). Ta stillning till nedanstaende affarshéndelser. Ingen
affarshidndelse ar bokford sedan tidigare. Bortse fran eventuella foljdkonsekvenser. Ritt svar med belopp (positivt,
negativt, inte alls) ger 0,5 podng. Felaktigt svar ger minus 0,5 poing. Uppgiften ger lagst 0 poédng totalt.

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

Affarshindelse: Hur paverkas:
Likvida medel Resultatet
(kassa och bank) (arets vinst/forlust)
(0,5 p/ uppgift) (0,5 p/uppgift)

1. Ett foretag far ett forskott pa 1 000 000 kronor for ett
projekt som skall genomforas under det kommande
rakenskapséret.

2. Foretaget bokfor avskrivningar enligt plan pa 100 000
kronor i samband med bokslutet for 2018.

3. Foretaget sdtter in 50 000 kronor som finns i foretagets
kontantkassa pa ett av foretagets bankkonton.

4. Foretaget betalar rantor p4 100 000 kronor och
amorterar ett bankldn med 200 000 kronor.

5. Ett haveri i en av foretagets maskiner gor att endast
vissa moment i produktionen kan goras, vérdet pa
maskinen har dérfor sjunkit och den skrivs ner
vardemadssigt, beloppet dr 200 000 kronor.

6. Vid bokslutet for 2018 bokfors upplupna rénteintékter
pa 50 000 kronor for en finansiell anldggningstillgang
(obligation) som foretaget har.

7. En kund returnerar varor som tidigare har betalats under
aret. Kunden krediteras med det belopp som har
betalats, 10 000 kronor (bortse frdn moms).

8. Foretaget séljer under aret en maskin som det inte
langre finns behov av i verksamheten.
Forsdljningspriset 4r 200 000 kronor (inklusive moms
25 %) och realisationsvinsten dr 40 000 kronor.
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3. Foretagsanalys (12 p)

ELJA ér ett relativt nytt och forhéllandevis framgéangsrikt bolag med inriktning pa avancerad och specialiserad
medicinsk teknik. Sedan ett antal ar dr foretaget ocksa borsnoterat. Du har blivit ombedd att analysera foretaget
med hjilp av kapital-, 16nsamhets- och resultatanalyser. Till din hjilp har du balans- och resultatrikningar
samt tillhorande noter som du hittar i bilaga 1 och den ytterligare information som ges i deluppgifterna nedan.

a. Berikna foretagets rérelsemarginal f6r 2017 (1p)

b. Berikna foretagets nettovinstmarginal efter skatt for 2017 (1p)

c. Berékna foretagets soliditet for 2017 och kommentera kortfattat utvecklingen fran 2013 och framét (2p)

d. Berikna foretagets kassalikviditet for 2017 (2p)
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e. Oma ett foretag har en 14g kassalikviditet, pa t.ex. 40 %, forklara kortfattat varfor det inte behover vara ett
problem (2p)

f.  Gor en l6nsamhetsanalys genom att berdkna réntabilitet pa totalt kapital, R;, for 2017 och forklara kortfattat
vad man kan gora for att forbattra R.. Du skall gora berdkningen och forklaringen utifrén de tva ingdende
komponenterna i DuPont-modellen (du behover inte rita upp modellen). (Totalt 4p, varav 2 p for berdkning
och 2 p for forklaring)
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4. Produktkalkylering med hjdlp av sjilvkostnadsberakning (9 p)

ACC-Lux AB tillverkar avancerade komponenter som bl.a. ingér i de olika medicintekniska utrustningar som
ELJA producerar. Foretaget &r uppdelat i tre olika avdelningar, materialhantering, tillverkning samt
administration och forsdljning. Genom foretagets materialhantering flodar arligen rdmaterial (direkt material)
vart 60 000 000 kr. De direkta 16nekostnaderna pa foretaget ar 6 000 000 kr per &r. Nedan hittar du
omkostnaderna for foretagets tre avdelningar

1.

Materialhanteringen (inkommande lager):
e Lonekostnader for 4 personer i materialhanteringen ar 4 500 000 kr per ar.
e Ovriga kostnader forknippade med materialhantering &r 1 500 000 kr per Ar.

Tillverkningsavdelningen:

e Lonekostnader for att hantera, stélla om och dvervaka maskinerna dr 6 000 000 kr per ar.
e Ovriga omkostnader i tillverkningsavdelningen &r 12 000 000 kr per ar.

e Den effektiva (anvinda) tiden i maskinerna &r 24 000 timmar per &r.

Administrations- och forsiljningsavdelningen:
e Gemensamma kostnader &r 4 500 000 kr per ar.
e  Alla sdljare séljer alla produkter och ofta flera olika produkter samtidigt till samma kund.

a) Berdkna de MO-, TO- och AFFO-paldggssatser som behovs for att ticka foretagets omkostnader. Anvéand
direkt material som paldggsbas for materialomkostnader, maskintid som pélaggsbas for
tillverkningsomkostnader och tillverkningskostnaden som paldggsbas for affars- och
forsiljningsomkostnader. (3p)
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b) ACC-Lux AB tillverkar bl.a. ventiler i titan, som anvénds i en av ELJAs tryckbehallare for utveckling av nya
lakemedel. Foretaget har precis haft ett projektarbete med studenter fran I-linjen i Linkdping som efter
noggrann genomgang har medfort att foretagets paldggssatser justerats for att battre spegla resursétgangen i
verksamheten. Istdllet for de péaldgg du berdknade i uppgift a) skall du nu istdllet anvinda de justerade
paldggen som togs fram genom studentuppdraget.

MO-paldagg = 12,00 %
TO-paldagg = 660 kr/h maskintid
AFFO-pélagg= 6,13 %

Berikna sjéalvkostnaden med hjélp av en paldggskalkyl och berdkna dven vilket pris (bortse frain moms) som
ACC-Lux AB skall ta for ventilen om de vill ha en vinstmarginal pa 60 %. For tillverkning av en ventil
kréavs 0,4 kg titan som kostar 10 kr, den direkta I6nen for tillverkning av en ventil &r 4 kr. Totalt anvéands i
genomsnitt 3 maskinminuter per ventil. Anvand en noggrannhet pa tva decimaler vid berdkning. (3p)

c) Oma ett foretag dndrar séttet att beréikna sina példggssatser till andra &n de ursprungligen framtagna, paverkar
det foretagets totala kostnader? Vad ér syftet med en sjdlvkostnadsberdkning och varfor anvinder man olika
paldggsbaser? Motivera kortfattat! (3p)
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5. Investering i ny tillverkningsutrustning (9 p)

Infér den kommande etableringen pa den sydamerikanska marknaden har ELJA kommit fram till att foretaget
behdver investera i en ny tillverkningsutrustning. Pé foretagets forra styrelseméte togs darfor ett beslut om att ga
vidare med en investering i en ny tillverkningsutrustning. Ett av de alternativ som foretaget tittar pa har f6ljande
specifikationer:

Ny tillverkningsutrustning "NEW”

Grundinvestering 10 000 000 Kr
Inbetalningar/ar 2 000 000 Kr
Utbetalningar/ar (ar 1 - 4) 300 000 Kr
Utbetalningar/ar (ar 5 - 9) 464 720 Kr
Restvirde 1 500 000 Kr

Den ekonomiska livsldngden pa tillverkningsutrustningen berédknas till 9 &r och kalkylréntan &r 10 %.
a. Rita betalningsflodena for den nya maskinen och ange dess storlek (2p)

Inbetalningar 4

» Tid [Ar]

Utbetalningar ¥

b. Berikna investeringens nettonuvéirde (NPV) och besvara kortfattat om investeringen ar 16nsam? (3p)
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c. Forklara kortfattat hur en hogre kalkylrénta skulle paverka investeringens nuvérde och varfor. (2p)

d. En alternativ metod for berdkning av en investerings 16nsamhet dr annuitetsmetoden. Vilken ar den framsta
fordelen med den metoden och varfor? Forklara kortfattat. (2p)
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6. Kapitalbehov (10 p)

Den verksamhet som medicinteknikforetaget ELJA bedriver &r bl.a. installationer av avancerad utrustning hos
olika lakemedelsforetag som anvinder utrustningen i framtagning av nya ldkemedel. Kunderna finns 6ver hela
virlden och en utmaning dr forutom tekniska risker ocksa finansieringen. Nedan ser du en graf 6ver hur in- och
utbetalningar for ett projekt kan se ut. Foretaget far 15 % av ordersumman i ersittning vid kontraktsskrivning,
dérefter sker utbetalningar i olika steg. Nér installationen &r klar far man 75 % av ordersumman och resterande
10 % nér anldggningen &r besiktigad och kan tas i drift.

us$ Project MedTech IlI
300000
Forskott 15 % Betala material, leverantdrer, 18ner sker kontinuerligt
200000 / N
100 000 /
Slutlikvid 10 %
0

1 22 23 24 25 26 27 28 vecka

\

Installation klar 75 %

1 2 3 4 5 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-100 000

-200 000

Installation av
-300 000

utrustning hos

-400 000 kund

-500 000
-600 000

-700 000

a) Din uppgift ar att kortfattat férklara problemet (2p) och ge fyra olika, kortfattade, forslag till 16sningar
(1p/16sning) for att minska den problematik som kan uppkomma om foretaget har mdjlighet till flera projekt
av den typ som visas i grafen ovan ungefér samtidigt. (6p)
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b) Nir man talar om kapitalbehov ér det intressant att analysera lagrets omsattningshastighet. Berdkna
ELJAs lageromsittningshastighet for 2017 med utgangspunkt i balans- och resultatrdkningen i
bilaga 1. Vad &r inneborden av den lageromsattningshastighet du rdknat fram? (2p)
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c) For att analysera hur ett foretag finansierat sina tillgdngar kan man utgd fran en schematiskt uppstilld
balansrakning. Nedan ser du en sadan uppstéllning, med de olika ingdende komponenterna, en tillgdngssida
som balanserar mot en sida med eget kapital och skulder. Din uppgift ar att kortfattat kommentera innebdrden
av den illustrerade situationen for foretaget. Notera att du i uppstdllningen ser att en del av
anldggningstillgdngarna adr grdmarkerad (notera ocksd den streckade linjen som markerar “hdjden” péd
kortfristiga skulder som ar detsamma som omséttningstillgdngarna och den gramarkerade delen av

anldggningstillgdngarna tillsammans).

Vad &r innebdrden av det for foretaget om du relaterar det till begreppet rorelsekapital. Forklara kortfattat (2p)

Balansrakning

Tillgangar Eget kapital och skulder

Anlaggningstillgangar Eget kapital

- materiella - aktiekapital
- immateriella - balanserade vinster
- finansiella - arets resultat

Langfristiga skulder

- banklan
WW Kortfristiga skulder
Omsittningstillgdngar - leverantorsskulder
- varulager - skatteskulder

- kundfordringar
- likvida medel
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7. Foretagsvardering (8p)

I den bransch med avancerad och specialiserad medicinsk teknik som foretaget ELJA finns i, &r intresset for
attraktiva investeringsobjekt stort. Aven om foretaget 4r borsnoterat finns det ett antal huvudigare, som &r aktiva
i foretagets verksamhet och innehar svil majoriteten av aktierna som majoriteten av rosterna i bolaget. Agarna
vill vara vil forberedda infor att eventuella kopare vill lagga ett bud pa foretaget och ber dig om hjélp med en del
underlag for att berdkna foretagets vérde pa olika sétt. Till din hjélp har du informationen nedan och i resultat- och
balansrakning med tillhdrande noter i bilaga 1 for att komplettera bilden av foretaget.

Berikna foretagets borsvirde (1p)

Berdkna foretagets avkastningsviirde (2p)

Berikna foretagets substansvirde (3p)

Vilka tva huvudsakliga problem finns med en vérdering enligt avkastningsvirdering (2p)

bl e

Kompletterande information:

e  Borskursen vid bedomningstillfillet dr 56 kr/aktie, utgé i dvrigt fran balansrdkningen for 2017.

e  Utga fran att skattesatsen ar 22 %.

e Utga fran att normal avkastning i foretaget utgdrs av ett genomsnitt av aren 2016 och 2017.

e Antag att kalkylrdntan &r 10 %

e  Den berdknade tillvixttakten for foretag i branschen ar 5 %.

o Bland foretagets immateriella anldggningstillgdngar finns det dolda vérden och de har ett uppskattat
marknadsvirde péd 85,8 MSEK

Svarsutrymme, nedan och pa niista sida!



Svarsutrymme, fortséittning fran foregdende sida!
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Resultatrikning for ELJA
Belopp i MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
RORELSENS INTAKTER
Nettoomsattning 277,6 254,4 211,7 205,4 159,9
RORELSENS KOSTNADER
Varukostnader -86,4 -84,4 -77,9 -80,7 -62,0
Personalkostnader -68,0 -62,5 -57,6 -56,2 -44,7
Ovriga kostnader -53,9 -44,9 -37,4 -48,8 -36,8
Avskrivningar -7,7 -12,0 -9,8 -14,6 -10,1
Summa rorelsens kostnader -216,0 -203,8 -182,7 -200,3 -153,6
RORELSERESULTAT 61,6 50,6 29,0 51 6,3
FINANSIELLA POSTER
Rénteintakter och liknande resultatposter 0,8 0,0 0,6 0,0 0,4
Réntekostnader och liknande resultatposter -1,2 -2,4 -1,9 -4,0 -2,3
Summa resultat fran finansiella poster -0,4 -2,4 -1,3 -4,0 -1,9
RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER 61,2 48,2 27,7 1,1 4,4
Skatt pa arets resultat -13,5 -10,7 -6,2 -0,5 -1,1
ARETS RESULTAT 47,7 37,5 21,5 0,6 3,3
Balansrakning for ELJA
Belopp i MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 25,8 20,3 27,2 28,6 36,5
Materiella anlaggningstillgangar 39,5 43,6 33,0 31,1 30,4
Finansiella anlaggningstillgangar 5,4 17,5 26,4 32,3 32,8
Summa anlaggningstillgangar 70,7 81,4 86,6 92,0 99,7
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Varulager 67,3 64,9 72,0 54,4 48,5
Kundfordringar 50,1 50,4 35,0 37,8 19,4
Ovriga kortfristiga fordringar 10,0 15,7 14,2 10,5 29,9
Kassa och bank 63,7 32,9 30,5 36,3 3,1
Summa omsittningstillgangar 191,1 163,9 151,7 139,0 100,9
SUMMA TILLGANGAR 261,8 245,3 238,3 231,0 200,6
Belopp i MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital (kvotvarde 1 kr/aktie) Not 1 12,0 12,0 12,0 12,0 10,0
Fritt eget kapital inkl. balanserade resultat 110,2 97,0 80,9 87,4 58,6
Arets resultat 47,7 37,5 21,5 0,6 3,3
Summa eget kapital 169,9 146,5 114,4 100,0 71,9
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut, rantebdrande 18,8 32,8 36,8 42,9 40,6
Latent skatteskuld* 2,6 3,1 3,3 4,6 4,2
Summa langfristiga skulder 21,4 35,9 40,1 47,5 44,8
Kortfristiga skulder
Checkrakningskredit, rantebarande Not 2 1,0 1,9 4,1 4,5 6,5
Kortfristiga skulder, rantebarande 6,5 6,4 22,2 27,5 32,1
Leverantorsskulder* 27,9 16,6 19,1 19,8 19,7
Ovriga kortfristiga skulder* 35,1 38,0 38,4 31,7 25,6
Summa kortfristiga skulder 70,5 62,9 83,8 83,5 83,9
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 261,8 245,3 238,3 231,0 200,6

*=gj rdntebdrande skulder
Not 1: Foretagets aktiekapital uppgar till 12,0 MSEK och varje aktie har ett kvotvirde pa 1 kr/aktie.

Not 2: Foretaget har en beviljad checkrikningskredit pa 10,0 MSEK.
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BILAGA 2

Formler for investeringskalkylering

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

Slutvirde:
Kapitaliseringsfaktorn: (1 + r)™

Nuvirde:
1
Nuvirdefaktorn: —_— eller: aA+r)™
1+nr)n
Nuviardesumma:
1-(1+r)™ " (1+r)-1
Nusummefaktorn: eller; ———
T r(1+r)n
T
Annuitetsfaktorn:

1-(14+r)~ 1
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