{)
| REGNSKABSANALYSEN

MODU lI: VURDERING AFVIRKSOMHEDENS EVNE TIL AT SKABE 9KONOMISKVARDI — CASPAR ROSE

i




= Regnskabsanalyse
DAGENS PROGRAM - Gl
=  De enkelte faser
=  Beregning af nogletal
= Rentabilitet
4} =  Afkastningsgraden
/> =  Overskudsgrad
=  Aktivernes omsatningshastighed
= Egenkapitalens forretning
=  Geldens forrentning
= [Indtjeningsanalyse
f\f =  Bruttoavance
‘:LI]_[IJ] = Indekstal
=  Dakningsgrad
=  (Kapacitetsgrad)

_H ®  (Nulpunktomsztning og sikkerhedsmargin)
[V S
V- y = Kapitaltilpasning og balancestruktur

=  Omsatningshastigheder

= Kapitalbinding og kredittider



= Regnskabsanalysen
BYGGESTENE |

= Rentabilitet

ANALYSEN

" |[ndtjeningsevne

= Kapitaltilpasning

» Balancestruktur




REGNSKABSANALYSENS FORMAL

= Formalet er at vurdere virksomhedens skonomiske fremtidsudsigter
= Tidssammenligning og virksomhedssammenligning

= Vi ser pa:

= Niveau,
= Udviklingsretning
= Hastighed

= "Cykliske” (behov for en lzngere periode) versus defensive virksomheder (kortere
periode)

= Undga at sammenligne "zbler og pzrer”
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BRUG AF NOGLETAL
- "MR SLIMKING A/S”

Det gkonomiske niveau i
forhold til andre virksomheder

Udviklingsretning, positivt,
stagnation eller negativt!

Hastighed, ®ndring i procent

Mulige arsager/sammenhange

Netrooms®tning. . . . - v vwv e - .
-Vareforbrug ...vovviiain.n.

Bruttofortjeneste. . ..... ... ..
- Andre eksterne omkostninger. .
- Personaleomkostninger . .....

Indtjeningsbidrag (EBITDA) . . ..
3 —Afskrivninger. .. ... . 000

Resultat af primer drift (EBIT) . .
+ Finansielle indtegrer . .......
- Finansielle omkostninger .. ...

Resultat for skat (EBT) . .......
~Skat af arets resultat. . .......

N o=

AR TERBIAE, . o o o Sl W e

36.400
18.700

17.700
6.790
7.580

3.330
1.100

2.230
15
195

2.050
450

1.600

igur 8.3 Mr. SlimKing - Resultatopgorelser for drene 20x5 til 20x7




RENTABILITETEN

= Rentabilitet er virksomhedens evne til at forrente den investerede kapital
= |ndtjeningen i resultatopggrelsen i forhold til balancen
= Afkastningsgraden (”’Return on Assets’’)
= Resultat af primar drift (EBIT) * 100 / Aktiver ultimo
= 2.580*100/13.800 = 18,7 (20x7)
= Der tages ikke hensyn til, hvordan aktiverne er finansieret

" Det okonomiske niveau? Hvad kunne man forvente af forrentning af en tilsvarende virksomhed ud over det
risikofri afkast?

= Risikopremie = Afkastningsgrad — markedsrente

= Finansanalytiker foreningen anbefaler ROIC ("Return On Invested Capital”) = EBITA /Gennemsnitlig
investeret kapital

= EBIT-margin = EBIT *100 /Omsztning

= EBITA star for Earnings Before Interest Tax and Amortizations



OVERSKUDSGRADEN ("PROFIT MARGIN”)

= Hvor stor af omsatningen, der bliver til indtjening
= Overskudgrad = Resultat af primaer drift (EBIT)*100 / Nettoomsatningen

= Eks. hvis 6,3% dvs. hver gang virksomheden har solgt for 100 kr. sa opnas et primart drift resultat pa
6,30 kr.

= Skal sammenlignes med andre tilsvarende virksomheder
= Er ofte lave i detail, og tilsvarende hgjere i produktionsvirksomheder

= Arsager kan veere sndring i:

" Pris og maengde
" Produktsortiment
= Markedsfgringsindsats

=  Ombkostningerne (faste/variable omkostninger)



AKTIVERNES OMSATNINGSHASTIGHED

= Viser evnen til kapitaltilpasning dvs. tilpasning

af den investerede kapital i forhold til
endringer i omsatningen

= Aktivernes omsatningshastighed =
Nettoomsatning / Aktiver ultimo

= Udtrykkes som antal gange

" Fordel, jo flere gange aktiverne omszttes,
udtryk for fleksibel tilpasning

= Der gelder fglgende sammenhang:

Afkastningsgrad = Overskudsgrad *
Aktivernes Omsztningshastighed

Figur 9.7 viser, at udviklingen i afkastningsgraden kan forklares med
udviklingen i overskudsgraden og aktivernes omsatningshastighed.

Afkastningsgrad
(rentabilitet)

l

Overskudsgrad
(indtjeningsevne)

ganget med

|

Aktivernes
omsztningshastighed

(kapitaltilpasningsevne)

Figur 9.7 Sammenhangen mellem afkastningsgrad, overskudsgrad og aktivernes om-

seetningshastighed



MAN KAN SJALDENT OPNA BEGGE DELE!

ved forskellige kombinationer af de to nggletal. Dette er illustreret 1 fi-
gur 9.10.

Aktivernes omsztningshastighed

71
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Afkastningsgrad (12 %)

B —

Afkastningsgrad . ............. ABTR L 18,1% 17,6 %
Overskudsgrad . .............. 6,3% 6,1 % 5,9%

Aktivernes omsatningshastighed. . 2,96 gange 2,95 gange 3,01gange

Figur 9.8 Afkastningsgrad, overskudsgrad og aktivernes omsetningshastighed i Mr.
SlimKing A/S
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EGENKAPITALENS FORRETNING
- MALER V/ERDISKABELSEN TIL EJERNE

Resultat efter finansielle omkostninger x 100

Egenlcapitalens forrentning =

Egenkapital ultimo

Resultat efter finansielle poster vil i et selskab ofte vaere benzvnt resul-
cat for skat eller EBT, mens det i en personligt drevet virksomhed vil

vare arets resultat.

Sammenhangen mellem indtjening og kapital kan illustreres som vist
ifigur 9.11.

Result.uopgorclse

Réﬁuliat af primr drift. . . §

- Finansielle omkostninger,

MELEO . « o oo v s vnvnussses 190 — -Forpligrelser.......... 6.840
Resultat forskat .. ...... 2390 — Egenkapital........oon 6.960

Figur 9.11 Sammenhang mellem indtjening og kapital

Belob 1 kr. 1.000

— . —

Resultat efter ﬁi';;risié'llé 6ri'ikoszi1.ing'er . 2390 2080 1.700
EqenhaPIRUIRMS /1 o DA s o 6960 5530 | 4330
Figur 9.12 Regnskabsposter til beregning af egenkapitalens forventning

Egenkapitalens forrentning beregnes herefter sidan:

BT ASHCA00 . T | ot M
S = 343%. 37,1 % 39,3 %

Belob i kr. 1.000

—

Egenkapitalens forrentning . . . .

Figur 9.13 Beregning af egenkapitalens forrentning



FREMMEDKAPITALENS FORRENTNING

= Hvad betaler virksomheden i gennemsnit for sine SRR

forpligtelser? IR e A R G e SN e

: . . . - Finansielle omkostnmger B A e 195 200

= Fremmedkapitalens forretning = Finansielle o 1 LR e Fs
omkostninger * 100/ Forpligtelser ultimo Hensamfmhguke,.“; ,,,,,,,,, 140 30 - 110

+ Galdsforpligtelser ... .......... 6700  6.660  6.220

= Typisk er finansielle indtegter mindre, sa de Forpligrelser ialt. . ...c.........: 6.840 6790 6330

modregnes i finansielle omkostninger Figur 9.14 Regnskabsposter tl beregning af fremmedkapitalens forrentning

= Hvad indgar i forpligtelser?

Fremmedkapitalens forrentning beregnes herefter sadan:

= Skal hensatte forpligtelser medga!?
Ve ;

= Belaster os ikke med renter Fremmedkapnalmsfommr;é 1;’8"_;2%'2 S28% 27% 28%

= Er der sket forskydninger I galderﬂ Figur 9.15 Beregning af fremmedkapitalens forrentning



RENTEMARGINALEN
= AFKASTNINGSGRADEN — FREMMEDKAPITALENS FORRENTNING

R R B X T

Afkastningsgrad .. .......conion % 18 7 % 18,1 % 17,6 %
Egenkapitalens forrentning. .. ... 34,3 % 37,1 % 39,3.% ;

Figur 9.16 Afkastningsgraden og egenkapitalens forrentning i Mr. SlimKing A/S

ARGSORBSRAS v e B 96 T BT 17,6%
- Fremmedkapitalens forrentning . . . 2,8% 2,7% 2,8%
Rentemarginal. . . ... ..oveveaniain 15,9 % 15,4 % 14,8 %

Figur 9.17 Rentemarginalen i Mr. SlimKing A/S




DEN FINANSIELLE GEARING

= Gearing = Forpligtelser ultimo/ Egenkapital ultimo

= Egenkapitalens forretning =  Afkastningsgraden + (rentemarginal * gearing)
Eksempelvis = 18,7% + (15,9%%0.98)
= 18,7% + 15,6%
= 34,3%

Bemark, at nar gearingen gges, sa oges risikoen for konkurs ogsa, sa lanerente vil typisk blive
hojere

Kapitalfonde benytter typisk hgj grad af "gearing” dvs. geldsetning
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Overskudsgrad ..............

Aktivernes omsa@tningshastighed. 2,96 gange

Egenkapitalens forrentning . .. .. 34,3%

Fremmedkapitalens forrentning . 2,8%

Rentemarginal ............ .. 15,9 %

CRRIMES o ity vas o (oo 0,98

Afkastningsg'rad PN L AT Egenkapitalens forrentning : . |

: sammenllgnupg e markedsre?.te,n pace. A !fgger SR nEgraden | forhold til markedsrenten pa ca. 3 % ligger egenkapitalens forrentning pa
pé:l i Umedssnhe.nfje g Udn\':'xlmgen sk d.a afk.asmmgsgraden et szrdeles tilfredsstillende niveau i hele perioden. Fra &r 20x5 til 20x7 fal-
stiger fra 17,6 % i 20x5 til 18,7 % i 20x7. Det er en forbedring pa 1,7 pro- der egenkapitalens forrentning dog fra 39,3 % til 343 %. Et fald pd 5 pro-

g . : e S :
centpoint, hvilket svarer til en stigning pd 6,3 % i analyseperioden. centpoint, hvilket er et markant fald pa 12,7 %,
Overskudsgrad

Den stigende afkastningsgrad kan forklares med en forbedret indtjenings-
evne i perioden, da overskudsgraden stiger fra 5,9 % i 20x5 til 6,3 % i 20x7.
Det er en stigning p4 0,4 procentpoint, hvilket svarer til 6,8 %.

Arsagen til faldet i egenkapitalens forrentning er, at gearingen falder Fm
1,46 til 0,98. Den positive udvikling i afkastningsgraden og rentemargina-
len er ikke nok til at opveje den negative virkning, den lavere gearing har pj
udviklingen i egenkapitalens forrentning.

Aktivernes omsatningshastighed

Kapitaltilpasningen forvarres fra 20x5 il 20x6, hvorefter den stiger en anel- Konklusion h 7P

se igen i 20x7. Samlet set er udviklingen dog svagt negativ, da aktivernes Afkastningsgraden, der viser den samlede kapitals forrentning, ligger alle
omsatningshastighed falder fra 3,01 gange i 20xS til 2,96 gange i 20x7, drene pa et tilfredsstillende niveau sammenlignet med markedsrenten. .
hvilket er et fald p4 1,7 %. Aktivernes omsztningshastighed bidrager der- Udviklingen i afkastningsgraden er positiv som folge af en forbedret indtje-
med negativt til udviklingen i afkastningsgraden, men pga. den positive ud- ningsevne, da overskudsgraden stiger i hele perioden. Til gengeld forvarres
vikling i overskudsgraden bliver afkastningsgraden alligevel forbedret. aktivernes oms@tningshastighed i perioden, men det er dog ikke nok ril at

udligne den positive udvikling i overskudsgraden.
Fremmedkapitalens forrentning (g=ldsrenten)

Fremmedkapitalens forrentning ligger stabilt pa et niveau omkring 2,7 % Egenkapitalens forrentning ligger pa et seerdeles tilfredsstillende niveau i for-

til 2,8 %, Udsving i fremmedkapitalens forrentning skal findes i =nceinger | hold til markedsrenten. E';énkapitalens forrentning forringes dog i hele

;er;tesat;»e; og/eller aendredds ﬁnans:jel:mg.ssﬁrukt;rer. Dagfxagmnggg;aden i analyseperioden, hvilket alene skyldes en faldende gearing'. Egcnkapizal.crj
©'F penioden er starre end fremmedkapitalens DTSR, Yener virksom: tjener i hele perioden pa fremmedkapitalen, da rentemarginalen er positiv,

heden p4 at arbejde med gzld. Denne fortjeneste er i perioden blevet for-

i | : ‘ : afkastningsgraden er storre end galdsrenten.
bedret, da rentemarginalen stiger fra 14,8 % i 20x5 til 15,9 % i 20x7. dvs. at afkastningsgraden g




OPGAVER

Opgave 10.3 (side 82)
Opgave 10.4 (side 83)

Opgave 10.10 (side 89)



INDTJENINGSANALYSEN
- AF OVERSKUDSGRADEN

= Viser evnen til at skabe overskud ud af Nettoomsztningen

= Afggrende om vi kan identificere de variable og faste omkostninger (kapacitetsomkostninger), hvilket ikke altid er muligt i den
eksterne analyse

= Overskudsgraden = Resultat af primaer drift * 100 / Nettoomsaetningen
= Bruttoavancen i % = Bruttofortjeneste * 100 / Nettoomsztningen

= Bruttoavanceprocenten afhenger af:

= Nettoomsztning (salgspris per stk.* mangde)
= Vareforbrug (kostpris per stk.* mangde + svind)

= Andringer kan skyldes:

= Andring i salgs- eller kostprisen
= Svindprocenten
= /Andret produktmix

= Indekstal = Arets tal * 100 /Basisiret

= Opverskudsgraden dvs. indtjeningsevnen forbedres, hvis indekstallet for omsztningen stiger mere end indekstallene for
omkostningerne



HANDELSVIRKSOMHEDEN ”SVUPTI A/S”

Résultat or skt i o o e ida

Aktiver i pnma»:r N S .. 12.000
Finansielle aktiver . ................. 6.000
Aliver L 8l s TN s Rk 18.000
~ FRORIETRIBRY o 0 U s i s e 10.000
Benkaponl. =0 S LY i Ea 8.000

Figur 9.21 Uddrag af regnskabsposter i SVUPTI A/S

Resultataf pnmaer T S G ;
+ Finansielle indtaegeer ... ... ..... .. s U5 B0
- Finansielle omkostninger . ......... i R

1_3 000
5.000

18.000
9.000

9.000

14,000
4.000

18.000
8.000

10.000

Aﬂ<astmngsgrad af pnmaer drift 1 i?oxoi(t)m 12,5 % |
Afkastningsgrad af finansiel drift 302 ;JOOO = 50%
Samlet afkastningsgrad. . . . ... 181080: 01’00 =10,0 %
Fremmedkapitalens forrentning 1?3 ’:);go = 1,2 %
Cpenkapitalensforentring ... 1050100 5y g

Figur 9.22 Rentabilitetsnagletal for SVUPTI A/S

11,5%

5,6 %

9,9 %

1,1 %

10,0 %

6,0 %

9,1 %

1,3%

154%



Generelt kan den faldende bruttoavanceprocent forklares med en eller flere
af folgende &rsager:
" Lavere salgspriser

10.1.3 Sammenfatning af den eksterne regnskabsanalyse " Hojere kostpriser
* En storre svindprocent

" En forskydning i produktmixet over mod varer med en lavere brutto-
avanceprocent,

Pd baggrund af de gennemforte analyser i ovenstaende afsnit kan analy-
sen af indtjeningsevnen sammenfattes som vist i nedenstende figur 10.6.

yse af indtjening . . .
R R e 1 i T [y lndgks for nettoomsztning og ovrige omkqstnmger
BB ST 0N e RN oA bt s il 3 Udviklingen i forholdet mellem nettoomsatningen og andre eksterne om-
6,1 % kostninger har haft en negativ indflydelse p4 overskudsgraden, da nettoom-
seetningen i perioden kun er steget med 27 % sammenlignet med stigningen

i andre eksterne omkostninger pd 29 %.

rskudsgrad

Bruttoavanceprocent 48,6 % 49,8 %

Indekstal:
e eking : L 19 i Til gengzeld er der en positiv udvikling i forholdet mellem nettoomsztnin-
Andre eksterne omkostninger 129 113 100 lignat ried vk g | ” . Eckrivni
Personaleomkostninger i1 107 60 gen sammenlignet med udviklingen i personaleomkostninger og afs rivnin-
ger, da nettoomsztningen er steget med 27 %, mens personaleomkostnin-

Afskrivninger 110 108 100 AR
ger kun er steget med 14 %, og afskrivninger kun er steget med 10 %.
Overskudsgrad
Overskudsgraden viser en positiv udvikling i perioden, da den stiger fra Konklasion

2% 120t 6,3 %1 2047. Det er en forbedring pA 6,8 %. Samlet set viser analysen en positiv udvikling i indtjeningsevnen, da over-
skudsgraden er steget i perioden. Den positive udvikling i overskudsgraden
kan forklares med en forbedring i nettoomsatningen set i forhold til udvik-
lingen i personaleomkostninger og afskrivninger.

Bruttoavanceprocenten
Forholdet mellem nettoomsztningen og vareforbruget har udviklet sig i en
negativ retning, da bruttoavancen falder fra 49,8 % i 20x5 til 47,8 % i 20x7.

Det er en forringelse pa ca. 4 %. Udviklingen har pavirket overskudsgraden
negativt. Udviklingen i bruttoavanceprocenten og andre eksterne omkostninger har

pavirket overskudsgraden negativt. Specielt udviklingen i bruttoavancepro-
centen bor undersgges nermere.

fortscettes

Figur 10.6 Kommentarer til den eksterne analyse af indtjeningsevnen




Dakningsgrad &

D E N I N T E RN A NALYS E _— (Belyser forholdetr mellem

nettoomsatningen og

-VI KENDER DE VARIABLE OMKOSTNINGER de variable omkostninger)
Overskudsgrad
(Belyser indtjeningsevnen)

Ekstraordinzre poster Indekstal

. : | (Belyser forholdet mellem
findes ikke l&engere som | ehborsmeiingen bg

begreb i arsrapporten! kapacitetsomkostningerne)

Dakningsgrad = Dakningsbidrag *100 /Nettoomsaetning  Figur 10.13 Sammenhange mellem indtjeningsevnen og nogletal
Kapacitetsgrad = Dzkningsbidrag / Kapacitetsomkostninger

Nulpunktsomsatningen viser hvor stor omsatningen skal vare for at resultat af primar drift bliver 0
kr.

Nulpunktsomsztning = Kapacitetsomkostninger * 100 / Dakningsgrad (sml. ’break-even”)
Sikkerhedsmargin = (Nettoomsatning — nulpunktsomsztning) *100 / Nettoomsztning

Viser hvor meget nettoomsatningen hgjst ma falde i procent, for vi nar ned pa
nulpunktsomsatningen

Kaldes ogsa "Sikkerhedsmargin” dvs. hvor sarbar er vi over nedgang i omsatningen? 8



KONKLUSION?

s

Overskudsgrad

Bruttoavanceprocent ....... .. ...

478%  48,6% - 49.8%
452%  46,0% = 472%

Dakningsgrad, .............. ...

Indekstal;
Nettoomsztning. .............. 127 113 100
Var.eforbrug ................... 132 116 100
Variable salgsomkostninger. . . , . .. 124 115 100
Kapacitetsomkostningeri alt, . . . . . 120 109 100
Kontante kapacitetsomkostninger. . 120 109 100
Afskrivninger. . ... ... . ... . ... 110 108 100
Kapacitersgrad ................ 1,16 1,15 1,14
Nulpunktsomsztning i kr, 1.000. . . 35.133 31.522 28,136
Sikkerhedsmargen. ........ .. .. 13,9% 13,4 % 12,3 %
Overskudsgrad

Overslfudsgralden viser en positiv udvikling i perioden, idet den stiger fra
5,9 % i 20x5 til 6,3 % i 20x7. Det er en forbedring pa 6,8 %.

Forholdet mellem nettoomsaetningen og de variable omkostninger

Bruttoavanceprocenten

Forhqldet mellem nettoomsztningen og vareforbruget har udviklet sig i en
negativ retning, da bruttoavancen falder fra 49,8 % i 20x5 til 47,8 % i 20x7
Det er en forringelse p4 ca. 4 %. Udviklingen har pavirket overskudsgradenl
negativt og skyldes, at vareforbruget er steget med 32 %, mens nettoomsat-
ningen kun er steget med 27 %.

Dzkningsgrad

[?akningsgraden er forringet i perioden, idet den er faldet fra 47 2% 1 20x5
.UI 45,2 %1 20x7. Det er et fald pa ca. 4 %. Nar dzkningsgraden e’r faldet

| perioden, skyldes det, at de variable omkostninger er steget forholdsvis
mere end nettoomsatningen. Som beskrevet under bruttoavanceprocenten
er en del af forklaringen, at vareforbruget er steget forholdsvis mere end

nettoomsatningen.
fortscettes

Indekstallene viser, at forholdet mellem nettoomsatningen og de variable
salgsomkostninger er forbedret en smule, da nettoomsatningen er steget
forholdsvis mere end de variable salgsomkostninger. Denne forbedring har
dog ikke varet stor nok til at udligne det forringede forhold mellem net-
toomsztningen og vareforbruget, hvorfor dakningsgraden samlet set er

forringet.

Principielt kan den faldende daekningsgrad forklares med en eller flere af

folgende arsager:

= Lavere salgspriser

= Hojere kostpriser

= En storre svindprocent

= En forskydning i produktmixet over mod varer med en lavere daknings-
grad

= En stigning i de variable salgsomkostninger

Forholdet mellem nettoomszetningen og kapacitetsomkostningerne
Udviklingen i forholdet mellem nettoomsatningen og kapacitetsomkostnin-
gerne har haft en positiv indflydeise pa overskudsgraden, da nettoomszt-
ningen i perioden er steget med 27 %, mens kapacitetsomkostninger i alt

kun er steget med 20 %.

Stigningen i kapacitetsomkostningerne dakker over en stigning i kontante
kapacitetsomkostninger pa 20 % og en stigning i afskrivninger p& 10 %.
Begge omkostningsarter er steget mindre i procent end nettoomsatningen.

Kapacitetsgrad

Kapacitetsgraden viser, at dakningsbidraget i perioden er steget forholdsvis
mere end kapacitetsomkostningerne, hvilket har forbedret overskudsgra-
den. | 20x5 blev for hver anvendt krone til kapacitetsomkostninger indtjent
et daekningsbidrag pa kr. 1,14, mens der i 20x7 for hver anvendt krone til

kapacitetsomkostninger er indtjent et dakningsbidrag pa kr. 1,16.

Nulpunktsomsatning og sikkerhedsmargen
Nulpunktsomsaztningen viser, at virksomheden i 20x5 skulle have en netto-

omsztning pa tkr. 28.136, for at resultat for finansielle omkostninger ville
vaere kr. 0. Denne nulpunktsomsztning er i 20x7 steget til tkr. 35.133, hvil-
ket skyldes en stigning i kapacitetsomkostningerne kombineret med et fald i

dzkningsgraden.

Samtidig er sikkerhedsmargenen gradvist steget fra 12,3 % i 20x5 til 13,9 %
i 20x7. Virksomhedens sirbarhed over for en nedgang i nettoomsatningen

er dermed formindsket.

fortscettes



KAPITALTILPASNINGEN

Afkastningsgraden = 0.
Overskudsgrad * Aktivernes Nettoomszatnin el SA =127 2642005 100
g 37 113 50

omsztningshastighed 100 32.100
Aktivernes Anlagsaktiver . ., .. 2:B00x400 . 112 sadixld . 110~ 100
Omsatningshastighed 5.000 5.000
(AOH) = Nettoomszetning 8.200 x 100 6.820 x 100

: Omsatningsaktiver . ' - : o
IRk ; RO me e
Godt med hej AOH A 13800100 10 ABEIORABE . o s
Ver opmarksomhed, hvis ' 10.660 10.660

hoj andel af immaterielle

anlzgsakeiver Figur 11.4 Indekstal til belysning af aktivernes omsatningshastighed

Viser pengebindingen
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OPGAVER

= Opgave | I.I1 (side 101-102)
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Varelagerets Omsatningshastighed = Vareforbrug /
Varelager

Lagerdage = 360 /Varelagerets omsatningshastighed

Jo hgjere omsztningshastighed pa varelageret, desto
kortere er lagertiden

Afhanger af produktions eller handelsvirksomhed
Leveringstider, kvantumsrabatter, salgsprognoser
Kan opdeles pa Ravarelager og ferdigvarelager
Ravarelager OH = Ravareforbrug /Ravarelager

Feerdigvare lager OH = Variable
produktionsomkostninger /Faerdigvarelager

Varedebitorernes OH = Nettoomsatning /Varedebitorer

Kredittid = 360 /Varedebitorernes OH

Indikerer hvor lenge virksomheden er om at inddrive

sine tilgodehavender

ARBEJDSKAPITALENS OMSATNINGSHASTIGHED

Varekreditorernes OH =Varekgb
/Varekreditorer

Varekgb skal beregnes dvs.Varekgb =
Vareforbrug +Varelager ultimo —Varelager primo

Vi ser bort fra moms

Varekreditorer er en finansieringskilde og ikke en
investering (fremgar af passiverne)

Skylddage = 360 /Varekreditorernes OH
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BEREGNINGSEKSEMPEL

- PAVAREK@B (IKKE | PRODUKTIONSVIRKSOMHEDER)

» En virksomhed gnsker sa lange
kredittider som muligt, men sa kort
skylddage som muligt!

» Optimering af arbejdskapitalen er
afgorende, hvilket kan ske ved
factoring, just in time i forhold til
varelageret

» Er lange kredittider en
salgsparameter? Afhenger meget af
branchen og hvad der kutyme f.eks.i
forholdet til udenlandske kunder,
hvor der kan sgges om
kreditforsikring

VEPRIOTOMOE: o1 s v s vrsssass 21.300 18.700 16.100
Varelager ultimo .. .............. 5.280 4.160 3.240
Varelagerprimo. ................ 4.160 3.240 2.850

Figur 11.11 Regnskabsposter til beregning af varekobet

Varekobet beregnes herefter sidan:

VAPSINBINE. § oo ss s scsann s s 21.300 18.700 16.100
+ Varelagerultimo. . ............. . 5.280 4.160 3.240

26.580 22,860 19.340
~Varelagerprimo .. ............. 4.160 3.240 2.850
PR < 0o e s 2 s s st sneiesase 22.420 19.620 16.490

Figur 11.12 Beregning af varekob
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BALANCESTRUKTUREN

= Fokus pa Kapitalanvendelse (pengebinding)
= Finansiering pa passivsiden kaldes kapitalfremskaffelse

= Balancestrukturens sammensatning pavirker virksomhedens
finansieringsmuligheder

= Vertikale balancestruktur:

" Anlaegsgrad
= Soliditetsgrad g
= Geldsxtningsgrad |
= Gearing

= Horisontale balancestruktur

= Likviditetsgrad | og




NOGLE FLERE "GRADER”

= Anlaegsgrad = Anlaegsaktiver * 100 / Aktiver

= Hvor stor andel af aktiverne, der er bundet i anlegsaktiver

= Kapacitetsbestemt hvor kapitalen er bundet i en lengere arrekke, modsat ved omsztningsaktiver
= Afhanger af virksomhedstype

= Soliditetsgrad = Egenkapital * 100 / Aktiver

= Hvor stor del af aktiverne er finansieret med egenkapital?

= Jo hojere soliditetsgrad, des mere solid er virksomheden dvs. til at modsta tab, for det gar ud over
fremmedkapitalen (derfor er det vigtigt for banken!)

=  Geldsztningsgraden = Forpligtelser *100 /Aktiver
= Hvor stor en del af passiverne er finansieret ved gald
=  Gearing = Forpligtelser / Egenkapital = Galdsatningsgrad / Soliditetsgrad

= Husk, at man kan tjene pd fremmedkapitalen, dog kun til et vist niveau, eftersom konkursrisikoen stiger og dermed
oges ldnerenten eller krav om mere pant
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Resutatposieriie: 1000 [ Nogieal [ Gutancepostei e, 1100
EKF = AKG + (AKG — Resultat af

FREMMEDKAPITALENS prl!’n?erd'rift... 2,100 —» Afkastningsgrad Aktiver. .

FORRENTNING)*GEARING i o Ry T
VITJENER PA Resulcat for skat 1380 —
FREMMEDKAPITALEN!

Egenkapital

Figur13.2 Nogletal til belysning af egenkapitalens forrentning
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LIKVIDITETSGRADER | OG Il

Likviditetsgrad | = Mest likvide aktiver *100 / Kort geld
Bor vaere > 100%
De mest likvide aktiver kan forholdsvist hurtigt omdannes til likviditet (s=lges)

Den korte gzld skal betales inden for en overskuelighed tid (max |2 maneder)

Likviditetsgrad Il = Omsatningsaktiver * 100 / gaeld
Bor vaere >> 100 %
Kapitalbindingsgrader og likviditetsgrader er hinandens modpoler

Husk altid, at langfristet kapital bgr finansiere bade anlegsaktiver og den mere permanente del af
omsatningsaktiverne

Men virksomheden er jo going concern dvs. arbejdskapitalen @ndrer sig hele tiden over tid, bl.a. som folge af ny
omsatning, og derfor ber man vare varsom med likviditetsgrader!

Gelder kun, hvis virksomheden lukkes/likvideres)!
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GRUPPEQVELSER

= Opgave 12.6 (side 109)

= Opgave 12.9 (side 112-113)

31



PROV AT ANALYSERE DIN EGEN
VIRKSOMHEDS REGNSKAB

VI BYGGER PA MED VIDEN!
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