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Konsekvensanalyse

Iveerksaettelse af en aktivitet er altid forbundet med en vis usikkerhed med hensyn til resultatet. Nar det
er tale om udvikling af et nyt produkt kan usikkerhedsmomentet dog begreenses ved at teste forskellige
egenskaber - en ny emballage kan testes med hensyn modstandsdygtighed over for stad, slag, varme,
kulde, giftighed, stabelbarhed osv. - og med resultaterne fra sddanne eksperimenter vil usikkerheden om
produktets anvendelighed vaere klart mindre end uden sadan afprgvning.

| skonomi er det saedvanligvis ikke muligt at udfore den slags eksperimenter. Farst og fremmest fordi
iveerkseettelse af en beslutning eller en politik kreever udvikling over tid, og viser det sig at beslutningen
resulterer i et darligt resultat, kan man ikke bare skrue tiden tilbage og starte forfra med en anden og
bedre beslutning. Eksempelvis kan en virksomhed, der gnsker gget omsaetning, vaelge at udvide
kreditten til kunderne. En gget kredit vil sandsynligvis give starre omsaetning, men det kan ogsa medfare
starre risiko for tab pa darlige betalere. Nar aret er gaet, og det sa viser sig, at mange af de nye kunder
virkelig er darlige betalere, kan virksomheden ikke blot omgare beslutningen med henvisning til, at det
var en forkert beslutning. Det er derfor meget ngdvendigt, at man grundigt overvejer hvilke konse-
kvenser eller fglgevirkninger en beslutning har, og til det formal er et regneark ekstremt velegnet.

Med et regneark er det nemlig meget nemt og hurtigt at beregne konsekvenserne af mange forskellige
muligheder for pa4 den made at begraense usikkerheden for at tage forkerte eller darlige beslutninger.
Séadanne analyser, hvor man undersgger hvilke konsekvenser aendringer i input medfarer pa outputtet
gar under forskellige betegnelse. | Excel kalde de "hvad-sker-hvis" (engelsk: "what if") og denne analyse
er meget naert besleegtet med fglsomhedsanalyser eller sensitivitetsanalyser - i begge tilfaelde er der tale
om at vurdere inputtet i forhold til outputtet for at begreense usikkerheden og dermed risikoen. En sadan
analyse kan naturligvis gares ved at kopiere kalkulationen mange gange og hver gang aendre forudsaet-
ningerne. Ved mindre og afgreensede kalkulationer vil det ikke medfere meget merarbejde, men ved
starre kalkulationer - f.eks.. et detaljeret manedsbudget for et helt &r - vil det meget hurtigt give en stor
meengde helt uoverskuelige kalkulationer. Med henblik pa at reducere arbejdsindsatsen og gge
overskueligheden indeholder Excel 2 forskellige veerktgjer, som gennemgas i dette kapitel - nemlig
SCENARIESTYRING og TABEL.

O SCENARIESTYRING - kommandoen Funktioner Scenarier, Alt+kc
Scenariestyring er et vaerkigj, som med udgangspunkt i en kalkulation gar det muligt at aendre én eller
flere inputveerdier hvorefter SCENARIO beregner konsekvenser af disse aendrede forudseetninger.
Veerktgjet kan bedst illustreres ved hjeelp af et eksempel.

| firmaet "BioGRAIN" budgetteres hvert A, | B e

produkt for sig og skonomichefen er naet 1 BioSAT

frem til BioSAT. Hans udgangspunkt er 2 Budgetforudsastninger

resultaterne fra indevaerende regnskabsar og 3 salgspris 13,000 kr.pr. kg.
) 4 lafzsetning 135.000 | kg. pr. &r

herudfra har han lavet en passiv budget- Sl :

. . . \ whspris 525 kr.pr. kg.
fremskrivning i regnearket til hgjre. Bl =rmbsllagepris 125 kropr k.
Firmaets mal er at hvert enkelt produkt skal g provision 0.05] % af oms.
give et deekningsbidrag pa mindst 1 mio. kr., B Crmsecining 2 025 000
at deekningsgraden skal vaere mindst 52 %, 10| -varefarbrug 708 750
men malet er 55 %, og at markeds- 11 |Bruttofort). 1.316.250
faringsprocenten skal vaere mindst 40 %, 12| - emballage 168,750
men malet er 42 %. 13| -salgsprovision 101.250

14 |Deekningshidrag 1.046.250
For BioSAT er 2 af de 3 kriterier ikke opfyldt 15| -redame __250.000
. 16 |Markedsfaringshidrag 796.250
og han ma derfor have en snak med 17
salgschefen om hvordan resultaterne kan 18 |Deskningsgrad BT
forbedres. 19 |WFB-procent 39,3
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7. Konsekvensanalyse

£ OPRET NAVNE - kommandoen Indseet, Navn, Opret - Alt+ino

@konomichefen forbereder mgdet ved at han farst navngiver alle variable i regnearket. Han markerer
derfor omradet A3:B19, taster Alt+ino og far dialogboksen til hgjre. Her har Excel allerede geettet at
navnene star i venstre kolonne og vaerdierne findes i cellerne til hgjre herfor. Ved opstilling af formler
med celleudpegning eendres celleadresserne helt automatisk - se nedenfor. Anvendelsen af navne gar
det meget nemmere at leese scenariestyringens resultater. Derefter starter han SCENARIE-
STYRINGEN med Alt+kc og far dialogboksen Scenariestyring.

prot navne B

Dmsastning j —| =afzastning™salgspris I
A | B c | D |
2 Budgetforudsastninger
3 |zalgspris 15,00
4 |atzzstning 135.000 I Medersts raskke
5 |kebspriz 5,25 ™ Haire kalorne
B |emballagepriz 1,25
7 |provision 0,05 (]4 Annuller
g8 .
9 | omseetning I 2 025 000 f=af=seetning* zalyspris l
10|  -vareforbrug 708 750 | =atzeetning kebspris Check med
11 |Bruttofort;. 1.316.250 | =0mssetning-varefarkbrug skift F1
12| - emballage 165.750 | =atssetning*emballagepris
13| -zalgsprovision 101 250 | =0msaetning *provision
14 |Daekningshidrag 1.045 250 | =Bruttofortj .-emballage-zalgsprovision
15| -reklame 250,000 | 250000 ~
16 |Markedsfering=shidrag T96.250 | =Daxkning=bidrag-reklame
17 Forudsaetninger,
18 |Deekningsarad 51,7 | =Deekning=hidrag* 00/2msastning kalkule og formler
19 |MFB-procent 39,3 | =Markedsforingshidrag* 00Omsaetning
Scenarier
Scenariestyring I Opretter og gemmer scenarier, der er datagrupper,
som du kan bruge il visning af resultaterne af
= - : hvad-sker-hvis-analyser.
Der er ingen scenarier defineret, Yis
zelg Tilfaj For at LilFgje scenarier.
Lulk.

) Rediger scenario HE3 |

Scenatienawn:

Ipassiv
Justerbare celler:
[$B53;9654; 5655, 95%6, 4857 i

Trvk pd Ctrl, og Kik p8 cellerne For at markere separate
justerbare celler,

Justerbare celler:

/ Resume..

Eammentar:
Eorrentar:
Salgschefens vurderinger ;I
=
Ved klik pa Tilfej i Beskyttelss
Scenariestyring fas ¥ Beskyt mod zendringer ™ skjul

dialogboksen Rediger

scenario
O, I annuller I
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Ved den farste abning af Scenariestyringen viser dialogboksen, at der endnu ikke er defineret nogle
scenarier. Klik pa Tilfgj giver en ny dialogboks og her kan et scenario defineres. Farst skal scenariet
have et deekkende navn og da gkonomichefen vil tage afsaet i den passive budgetfremskrivning kalder
han den passiv. Dernaest skal udveelges alle de celler som han vil justere under budgetforhandlingerne
og her veelges de 5 budgetforudsaetninger. Da han gerne vil eendre dem enkeltvis udpeges de: klik pa
den rgde pil for at dbne redigeringsfeltet, hold Ctrl-tasten nede og udpeg cellerne B3, B4, B5, B6 og B7
enkeltvis, afslut med enter. Nar der klikkes OK zndres cellebetegnelsen til navne og dialog-boksen
Scenarieveerdier fremkommer med veerdifelter for de 5 valgte celler. Da felterne allerede er udfyldte med
startvaerdierne, er det som det skal veere og derfor OK. Den farste dialogboks - Scenariestyring - viser
nu at der er oprettet et scenario med navnet passiv.

@konomichefens farste idé er at haeve priserne med 10 % og han klikker derfor pa Tilfgj og i redige-
ringsdialogboksen kalder han den 'pris op' og klikker OK, idet de avrige felter ikke skal aendres. |
dialogboksen Scenarieveerdier aendrer han Salgsprisen fra 15,00 til 16,50, OK. Scenariestyringen viser
nu at der er defineret 2 scenarier: passiv og pris op.

Scenanevardier EEd
Indtast waerdier for hver justerbar celle,

=

salgspris |1
annuller |
afszstning |135|:||:||:|

|

2.
Scenariestyring EHE4 |
3 ka@bspris |5,25
Scenarier:
4: emballagepris |1,25 :
5 provisiaon ||:|,|:|5

Luk.

TilFgj. ..

FAEndring af salgsprisen fra
15,00 til 16,50

Slet

LI Rediger...

Il

Scenanevardier Justerbare celler: Flet...

; algspris; af szetning; kebspris;emballa
\ [ justerbar celle, Is : . ! Resume. ..

J

salgspris |1E~J5I:I| Karmmerkar:
algschefens wurderinger

Il—-

2 afszstning [135000
3 kabspris |5,25
4 emballagepris |1,25
5: provision ||:|J|:|5

Selvom der nu er defineret et nyt scenarium, viser opstillingen og beregningerne i regnearket de samme
tal, som til at begynde med. Konsekvenserne af priseendringen vises farst nar scenariet 'pris op' veelges
og ved klik pa Vis. Excel erstatter sa de oprindelige vaerdier med de nye veerdier og resultatet kan straks
ses, nemlig at omsaetningen stiger og at deekningsgraden og MFB-procenten forbedres.

En prisstigning pa 10 % vil helt sikkert medfare et fald i afsaetningen og derfor oprettes et nyt scenarie
som ogsa tager hgjde en mindre afsaetning. Med klik pa Tilfaj oprettes scenariet 'lille fald' og i dialog-
boksen Scenarieveerdier eendres prisen til 16,50 og afsaetningen til 127500 (kg), OK. Med Vis vil Excel nu
vise konsekvenserne af prisstigningen og et lille fald i afsaetningen i regnearksopstillingen
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Salgschefen mener at afsaetningen vil falde mere endnu og derfor opretter de et scenarie 'mellem fald'
hvor prisen seettes til 16,50 og afseetningen seettes til 120.000 kg. Med Vis kan de se at BioSAT opfylder
alle 3 kriterier. Salgschefen mener dog at afseetningen vil falde med 25.000 kg og de laver derfor et nyt
scenarie - stort fald - hvor prisen saettes til 16,50 og afseetningen til 110.000, OK. Med Vis kan de nu se,
at daekningsbidraget kommer beteenkeligt teet pa 1 mio. kr. Salgschefen mener at en forhgjelse af
salgsprovisionen med 10% fra 5% til 5,5% af omsaetningen vil medfare et mersalg pa 5000 kg. Derfor
udarbejdes et nyt scenarie - prov. op - med en pris pa 16,50, en afsaetning pa 115000 og en provision pa
5,5 %, OK. Med Vis beregner Excel nu konsekvenserne af scenariet prov. op:

2 Budgetforudsastninger
3 |=zalgspris 16,50
4 lafzsetning 115.000
5 |kabspriz 5,25
B |embalagepris 1,25
7 |provision 0,055
B

9 |omsestning 1.897 5008
10|  -vareforbrug £03.750
11 |BEruttofort. 1293.750
12| - emballage 143.750
13 |  -zalgsprovision 104 365
14 |D=ekning=hidrag 1.045.638
16| -reklame 250.000
16 |Markedsfaringshidrag 795.638
17

18 |Deekningsgrad 551
19 |MFB-procent 11,9

kr. pr. kg.
k. pr. &r
kr. pr. kg.
kr. pr. kg.
Y af oms.

Scenariestyring K
SCenarier:
passiy ;I Wic
pris op —
lille: Fald
rnellerm Fald Luk
skort: Fald —
; TilFij. .. |
Slet |
LI Rediger... |
Justerbare celler: Elet.. I
Isalgspris;anaetning;kﬁhspris;emhalla
Resume...
kornrmentar:
tSaIgs-:heFens forslag

Scenarieresumé

Med klik pa Resumé-knappen pa Scenariestyringen
danner Excel et nyt regneark, der viser alle scenarier.
| dialogboksen Scenarieresumé skal dog ferst vaelges
hvilke celler, der skal vises. Med klik p4 den rade pil
ved feltet Resultatceller og med Cirl nede udpeges
cellerne B9, B14, B16, B18 og B19, OK, og nu dannes
et helt nyt regneark, der sammenfatter alle resuméer i

1 opstilling, der farst viser hvilke sendringer, der er

Sconarieresume TS|

Rapportbype

) Scenarieresume
™ Scenariepivattabel

Resultatceller:

|=$E59; $E51 4,465 16;$5518,56519

|

foretaget og derefter hvilke konsekvenser, det har. (83 I annuller |
A B C ] E F =
2 .
]
5 | Justerbare celler:
G | =algespris 15,00 16 50 16,50 16,50 16 50 16 50
7 afsxtning 135.000 135.000 127500 120,000 110,000 115.000
8 | kebspris 5,25 5,25 5,25 5,25 525 5,25
] emballagepris 1,25 125 1,25 1,25 125 1,25
10| provision 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,055
11 |Resultatceller:
12 omsatning 2025000 2227500 203730 18980000 1815000 0 1.897.500
13 Daekningsbidrag 1046250 1235625 1169813 1101000 1.009230 1.045635
14 Markedsferingsbidrag FAE 250 955 625 919813 &a1.000 79250 Ta5 635
15 | Dekningsgrad 517 556 555 55 556 55,1
16 | MFB_procent 393 44 4 437 430 M & 418
CK: ExN ch7 4 af 14



7. Konsekvensanalyse

Af resuméet fremgar tydeligt at den sidste eendring har medfart aget omsaetning, deekningsbidrag og
markedsfgringsbidrag medens daekningsgraden er faldet fra 55,6 % til 55,1 %. Til gengeeld er MFB-
procenten gaet lidt op til 41,9 %. Da det sidste scenarie tilsyneladende er det bedste under de givne
forhold kan gkonomichefen med udgangspunkt heri nu fortsaette budgetforhandlingerne med produk-
tionschefen og indkabschefen.

Med Scenariestyring er det séledes muligt at gennemregne et stort antal forskellige muligheder med en
begreenset arbejdsindsats og uden et stort antal uoverskuelige beregninger, idet kun de udvalgte
resultater vises uden mellemregninger.

Ogsa det andet veerkigj - TABEL - viser falgevirkningen af aendrede inputvaerdier, men denne teknik
fungerer dog pa en helt anden made. Medens Scenarie kan vise effekten af mange aendringer i mange
inputvariable og pa mange outputvariable kan Tabel kun vise effekten af aendringer i vaerdierne for 1
eller 2 variabler samtidig. Veerktgjet anvendes farst og fremmest til at vurdere hvor robust en Igsning er i
forhold til &endringer i inputveerdierne, idet en lgsning hvor mindre aendringer i input-veerdierne medfarer
stor udsving i resultatet, er en ustabil lgsning hvilket er ensbetydende med stor usikkerhed og risiko.

E Tabel - kommandoen Data, Tabel - Alt+db
| forbindelse med budgetleegningen overvejer indkgbschefen i BioGRAIN om det ikke vil veere muligt at

opna nogle besparelser pa deres indkgb af ravarerne. Han vaelger derfor at undersgge hvilke omkost-
ninger de har ved indkgb af ravare whi.

Optimering

Det fgrste han ger er at klarlaegge forudsaetningerne, som han skriver ind i et regneark. Det arlige
forbrug af wh1 er 6000 kg og sidste ar fyldte de lageret op 3 gange. Prisen pa wh1 er 10 kr. pr. kg.

Da han gnsker at minimere omkostningerne, ma han altsa farst beregne hvilke omkostninger, der er ved
kab af wh1. Efter nogle overvejelser kommer han til den konklusion at der méa veere nogle omkostninger
ved at udfylde en kgbsordre, betalingen til leverandgren og varemodtagelsen. Han skanner at en
bestilling nok medferer en samlet omkostning pa 120 kr. pr bestilling. Det billigste vil derfor vaere at kabe
et helt ars forbrug pa én gang, idet det minimerer bestillingsomkostninger til 120 kr. pr. ar. Men det
medfarer pa den anden side, at de vil have bundet mange penge i et stort lager, at wh1 vil kreeve en stor
lagerplads, at spildprocenten bliver starre og at andre lageromkostninger foroges. Han vurderer at de
samlede lageromkostninger pr. ar formodentlig vil vaere pa ca. 20 % af lagerets veerdi.

Han ma derfor finde ud af hvor stor lagerbeholdningen i gennemsnit vil veere. Ved 1 arligt keb vil de fa
leveret alle 6000 kg pa én gang - dvs. begyndelseslageret er pa 6000 kg. Forbruget sker jeevnt over aret
og ved arets udgang vil lagerbeholdningen derfor veere 0. Den gennemsnitlige lagerbeholdning méa derfor
veere det halve af indkgbet - dvs. 6000/2 = 3000 kg. Keber de wh1 2 gange om aret skal de kun kabe
3000 kg pr. gang og det gennemsnitlige lager vil derfor blive 3000/2 = 1500 kg.

Gennemsnitslagerbeholdningen kan altsa beregnes som (arlig forbrug/antal bestillinger)/2 og lagerets
veerdi vil vaere gennemsnitlige beholdning * prisen pr. kg. og omkostningerne ved lageret er 20 % heraf.
Han kan nu beregne de samlede omk. pr. ar ved 3 arlige indkeb, nemlig ordreomkostninger pa 3*120
kr. plus lageromkostning pa (6000/3)/2*10 kr. * 20% = 2360 kr.

Lageromkost. . ﬂ =| =((Forbrug/Qrdreantal )/2y*Pris*Lagerrer
A B C
1 Rawvare wh1
2 |Ordreantal 3| gange pr. ar
3 |Forbrug 8000 kg pr. 4r
4 |Priz 100 kr. pr. kg
5 |Ordreomk 120 kr. pr. bestilling
6 |Lagerrents 0,2 % (idecimal) af vaerdi
T
8 |Ordreomkostninger 350 =0rdreantal*Crdreomk
ﬂ Lageromko=tning I EEIIZIEI.I:((FU rerug/Ordreantal 2} *Priz*Lagerrente
10 |Omk. i alt 2380 | =SUM(Ordreomko=stninger:Lageromko=tning}
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Med én variabel

Da omkostningerne tydeligvis er afhaengig af hvor mange gange de kgber ind i lebet af aret, m& han
altsa undersgge hvordan de samlede omkostninger udvikler sig ved forskellige antal indkgb pr. &r og til
det formal opstiller han en datatabel i kolonne D og E. En datatabel skal opstilles pa en helt bestemt
made. De veerdier, der gnskes undersggt - her 1 til 12 indkeb pr. &r - skal std i venstre kolonne med en
tom celle gverst - her D2. | kolonne E vises resultatet svarende til veerdierne i kolonne D, men gverst i
denne kolonne skal indseettes resultatet af den opstillede beregning - dvs. i E2 indsaettes formelen
=B10 - se figuren herunder.

Derefter skal hele omradet D2:E14 markeres og med Alt+db fas dialogboksen Tabel. Dialogboksen kan
anvendes til bade en lodret og en vandret datatabel og derfor har den 2 inputfelter. Tabellen her er lodret
- dvs. inputvariablens veaerdier star i en kolonne. Derfor klikkes pa den nederste inputcelle og klikkes pa
den rgde pil kan nu udpeges den variabel, der gnskes undersggt, nemlig ordreantal i B2, OK og
omkostningerne mellem 1 og 12 indkab pr. ar er beregnet

A B c D E F G H [
1 Ravare wh1 | Ordreantal | Omk i a
2 |oOrdreantal | 3 2360
3 |Forbrug £.000 1
4 |Fris 10 2
5 |ordreomk 120 3 Inputcelle for raskke: | EY
g ~agerrente = ; Inputcelle for kalonne: |5852| E
8 |Ordreomkostni 350 6
9 |Lageromkostni  2.000 ri 0K | Annuller |
10 |Omk. i alt 2.350 8
11 g
12 10
13 11
14 12
= [=TABEL(:B2)} Omk. i alt ved 1 til 12 indkeb pr. ar ses til venstre. Af beregningerne
D E fremgar klart, at 3 indkgb om aret ikke giver de laveste omkostninger.
1 | Ordreantal | Omk i akt Af datatabellen - og af den oprindelige beregning - fremgar at omkost-
2 2.350 ningerne er 2.360 kr. pr. &r, men ved at bestille ravare wh1 hjem 7
3 | 1| E».‘IED! gange om aret opnds de laveste omkostninger pa 1.697 kr. pr. ar. Ved
4 2 3.240 7 bestillinger pr. ar vil ordrestgrrelsen blive 6000/7 = 859 kg. Hvis wh
g 3| 2360 f.eks. kun saelges i portioner & 500 kg ma det optimale antal veere 6
7 :_ ::':E’E arlige bestillinger a 1000 kg, men denne Igsning betyder kun en lille
g é 1720 stigning pa 23 kr. i omkostningerne - besparelsen er stadig over 600
q 7 1897 kr. svarende til mere end 27 % i forhold til 3 ordrer pr. ar.
10 8 1.710
11 g 1.747
12 10 1.800
13 11 1.865 G H I G H |
14 12 1.940 Ordre- | Ordre- Lager- Ordre- | Ordre- Lager-
antal | omkostn. | omkostning antal | omkestn. | omkostning
Flere formler =&0 - =e0 B
, 1 1 120 6.000
Indkgbschefen vil gerne se hvordan 2 2 240 3.000
de to forskellige omkostninger udvik- 5 = 50 2 000
ler sig og derfor opstiller han en ny 4 4 480 1.500
datatabel i kolonne G,H og I, men i 5 5 800 1.200
H2 indsaettes formelen =B8 og i 12 g 8 720 1.000
saettes formelen =B9. Markeres Li L il AT
omradet G2:114 og udfyldes Tabels s g =0 .
. 9 g 1.080 667
dialogboks som ovenfor beregnes de 10 10 1200 500
individuelle omkostninger for keb af 11 11 1320 £45
wh1 ved forskellige antal indkab. 12 12 1.440 500
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En figur giver et bedre overblik og
derfor laver indkgbschefen en
7000 grafisk fremstilling af omkostnin-
6000 - ‘\ gerne. Heraf ses at ordreomkost-

Ordre- og lageromk.

5000 - ningerne stiger i takt med antal
4000 bestillinger, medens lageromkost-
3000 ningerne falder - i begyndelsen
2000 | steerkt og senere meget langsom-
'\..\. — mere. Af figuren ses ogsa at den
1000 - '\'>¢< . .
o 0 optimale bestillingsfrekvens er der

hvor de 2 kurver skaerer hinanden,
men at bade 6 og 8 bestillinger

‘ —e—ordreomk —=—lageromk ——ialt nzesten giver samme omk.

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Af grafen kan indkgbschefen godt se at det er en meget robust Igsning han har fundet med hensyn til
antal bestillinger, idet en aendring i antal bestillinger fra 7 til 6 eller fra 7 til 8 svarende til en andring pa
(1*100)/7 = 14 % kun aendrer omkostninger med ca. 20 kr. svarende til (20*100)/1697 = godt 1%. Han er
derimod mere usikker pa hvilken betydning omkostningerne har pa det optimale antal bestillinger.
Ordreomkostninger pr. bestilling pa 120 kr. var hans bedste gaet, men hvad nu hvis de kun er pa 100 kr.
pr. ordre eller maske 150 kr. pr ordre i stedet for - hvilken betydning vil det have pa det optimale antal
bestillinger pr ar?

Med 2 variabler

Han beslutter derfor at undersgge det ved hjaelp af en tovejstabel, hvor bade antal ordrer og ordreom-
kostninger varieres samtidig. Ligesom ved envejstabellen ovenfor er der ogsa nogle stramme forms-krav
til en tovejstabel. Den ene variabels veerdi skal indsaettes i en kolonne og den anden variabels vaerdi
indseaettes i en raekke og afgraense et sammenhaengende omrade. | krydscellen mellem de 2 variable - i
figuren herunder i celle E2 - indseettes resultatet af kalkulationen med en formel, nemlig =B10. | reekke 2
indtastes de veerdier for ordreomk, der gnskes beregnet - her fra 90 til 150 kr. pr bestilling og i kolonne E
indtastes antal ordrer pr. ar. Hele omradet E2:L12 markeres og i Tabeldialogboksen angives at den
variabel hvis veerdier star i reekken findes i celle B5 - ordreomk - og kolonnevariablen - ordreantal -
findes i celle B2, OK og de 70 beregningerne er udfort.

E|] F]l | H]|] 1| Jg] K] L
1 Cptimal antal bestilingsr ved varierends crdreomk
2 | =2z80 go| oo 110]  120] 130]  140] 150
3 3 Bemeerk cellerne skal
2 n dollarfikseres -
5 < absolutte adresser
? g Inputcelle for reekke:  |SBSS Y
8 B Inputcelle for kolonne: |sBs2 EY
9 g
10 10 | K. | Annuller |
11 11
12 12 E F G H I J B L
1 Optimal antal bestilinger ved varierende ordreomk
2 | 2360 oo] 100] 110] 120] 130] 140] 150
3 3| 2270 2300 23300 2.350| 2350 2420| 2450
Det feerdige resultat 4 4| 1.880 1.900| 1.940 1.980| 2.020 2.050| 2.100
med markering af de 5 5| 1.850 41700 1.750 1.800| 1.850 1.500| 1.950
billigste kombinationer b 6| 1.540 1.500| 1880 1.720| 1780 1.840| 1.500
[ 7| 1487 1557 1627EEE] 1.767] 1.837] 1907
8 ] 1.4TI:|| 1.550| 1.8300 1.710) 1.750 1.870 1.5950
g 9] 1477 1.587| 1.857 1.747 1.837 1.827 2017
10 10| 1.500 1.600 1.700) 1.800) 1.900 2.000 2100
11 11| 1.535 1.645| 1.755| 1.885| 1.975 2.085 21585
12 12| 1.5800 1.700 1.8200 1.840) 20500 2180 2300
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7. Konsekvensanalyse

Af tabellen kan han tydeligt se, at ved stigende ordreomkostninger er det fordelagtigt at reducere antallet
af indkgb pr. ar - fra 8 til 6 indkeb ved de undersggte tilfeelde. Ved ordreomkostninger mellem 110 kr. og
140 kr. pr. bestilling vil 7 arlige indkab veere billigst og farst nar ordreomkostningerne ligger uden for dette
interval medfarer det en eendring af den optimale bestillingsfrekvens. De samlede omkostninger stiger
naturligvis - fra 1470 kr. 1900 kr. i bedste fald - men det skyldes alene at ordreomkostningerne stiger.
Stigningen i ordreomkostningerne fra 90 kr. til 150 kr. pr ordre svarer til 67%, men stigningen i de
samlede omkostninger kun er pa 29 %.

Afsluttende vil han gerne have en grafisk fremstilling af resultaterne, men den kan ikke laves direkte ud
fra datatabellen. Han tager derfor en kopi af datatabellen og indsaetter veerdierne med Alt+rcae et andet
sted i regnearket. Herefter sletter han tallet i krydscellen, markerer alle tallene og vaelger Grundflade-
diagram som diagramtype og far en 3 dimensional graf med antal bestillinger og ordreomkostningerne ud
af X- og Y-aksen og de samlede omkostninger ud af Z-aksen.

Hvis der heeldes vand i
denne tragtformede
skabelon ville det lgbe ned
gennem de celler, der er
markeret med grant i
datatabellen, fordi vand
altid sager de lavest
liggende omrade og det er
netop de grenne celler.

Bemaerk det 4. "ribben" i
figuren svarer til kurven i
figuren side 7

Nu da han er i gang vil han ogsa lige undersgge effekten af varierende lagerrente - det var jo ogsa blot et
kvalificeret gaet han lavede til at starte med. Han laver derfor en ny tovejstabel, men nu med varierende
lagerrente fra 12,5 til 25 % og heraf kan han se, at det er mest fordelagtigt med f& bestillinger nar
lagerrenten er lav og flere nér lagerrenten forgges.

N2 = =| —Omk._I_alt B k formelen i celle N2 - Excel

emeerk formelen i celle - Excel

N | 0 | P | Q | R | 5 | T a&ndrer selv celleadressen til navnet.
Cptimal antal bestilinger ved warierende lagerrents

1
2 | zzs0[ 0125] 0150/ 0,175 0.200] 0225 0,250
3 3
4 4
5 5 A | Tabeldialogboksen er anvendt navne i ’
b G . = stedet for celleadresser.
- = Inputcelle for reskke: |Iagerrente J L
8 3 Inputcelle for kolonne: ||:-r|:|reantal E
] 9 N 0 | P Q | R | S T
10 10 oK | A1 Optimal antal bestilinger ved varierende lagerrente
1 L 2 | 2360] o0125] 04s50] 04175] o0200] 0225] 0250
12 L= 3 3| 1610 1880 2110 2380 2610 2.860
4 4 1418 1805 1.783 1880 2188 2355
Optimal ordrefrekvensK 5 5| 1.3s0) 1500 1650 1.8000 1.950 2100
ved varierende 3] 8 1.34E-| 1470 1.585 1.7200 1.845| 1.870
lagerrente J T 7| 1.376 1.483 ‘1.E—E‘|]| 1.68F 1.204) 1.911
G 3 1.42% 1523 1818 1710 1.804| 1.853
9 9] 1.4%7 1.580| 1.883 1.747| 1.830 1.913
10 10| 1.575 1650 1.725 1.800 1.875| 1.950
11 11 1.661 1.728 1.757 1.865 1.534| 2002
12 12| 1.753) 1.815 1.873 1.9400 2.003| 2085
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7. Konsekvensanalyse

Risikoanalyse

| foregaende afsnit vistes hvorledes en models robusthed med hensyn til a&endringer i forskellige variabler
kan undersgges med veerktgjet Tabel. | neeste eksempel vil vi undersgge hvordan Tabel kan bruges til
at finde de faktorer, der pavirker et resultat mest. Udpegning af de mest betydende faktorer viser nemlig
hvilke forhold, der udger starst risiko for firmaet og som den derfor bar veere mest papasselig med at
overvage omhyggeligt.

Maskinudlejning Aps Udlejer entreprengrmaskiner pa timebasis til kommuner, entreprengrer og hvem
der ellers har brug for store entreprengrmaskiner i kortere tidsrum. | den seneste tid har der veeret flere
forespgrgsler pa en meget fleksibel rendegraver, der kan arbejde pa snaevre pladser. Udlejningschefen
overvejer derfor om de skal investere i en sadan specialiseret maskine. Han mener at den nok vil koste
1 mio. kr. i anskaffelse og at den har en levetid pa 5 ar. En fagrer til maskinen vil medfgre en udgift pa
200.000 kr. og til vedligeholdelse regner han med 100.000 kr. pr. &r. Da det er en specialiseret maskine
vil den formodentlig kun vaere udlejet i 1000 timer. Ud fra deres normale udlejning forventer han en
udlejningspris pa 750 kr. og de variable omkostninger skanner han til 150 kr. - begge pr. time. Han
skriver tallene ind i et regneark, markerer forudsaetningerne og navngiver cellerne med Alt+ino.

For at beregne om det kan betale sig at investere i maskinen ma han beregne det arlige overskud og
dernzest hvilket investeringsafkast det sa giver over 5 ar. Han opstiller derfor en overskudskalkule, der
med de givne forudsaetninger giver et indtjeningsbidrag pa 300.000 kr. om aret. Da han regner med at
det holder de naeste 5 ar vil hans investering pa 1 mio. kr. altsa resultere i en indteegt pa 5*0,3 mio. kr. =
1,5 mio. kr. Heraf kan han dog ikke se hvilken arlig forrentning han opnar, men heldigvis har Excel en
funktion til beregning heraf, nemlig IA i kategorien Finansiel. Den kraever at det investerede belgb
betragtes som et negativt tal og de arlige overskud som positive tal og han kan nu beregne forrentningen
til 15,24% pr. ar - se figuren nedenfor. Da firmaet forlanger en forrentning pa 12,5% af sine investeringer
er det en tilfredsstillende investering.

Han er helt klar over at der er stor usikkerhed i tallene og gnsker derfor en 'worst-case' vurdering pa 20
% i negativ retning af alle stgrrelser i beregningen, og det gar han med Tabelvaerktgjet.

Ormsastning j =| =Udlgjning*Timepris
A, B | C

2 |l zum 1.000.000| =samlet anskaffelzsessum

3 |Lewetid S antal & Udlejningschefens forudsaet-

4 Laen 200.000  kr. pr. &r ninger, overskudskalkule, inve-

5 |vedigehald 100.000|  kr. pr. &r steringskalkule og anvendte

B |Udlejning 1000 timer pr. &r formler

¥ | Timepris 750|  kr. pr udlejningstime

g [vE 150 kr. pr udlejningstime

=]

10 | omzsstning I 7500000 =Udlining* Timepris .

11 |- var. omk. 0000 =Udisining™E #Endringsfaktor, der

12 |Deekningshkidrag FO0000  =Cmssetning-war._omk. mgllggrz;rprocentVls

13 |- kapacitetzomk. 300000 =Lan+vedigehold @endring af hver faktor for

14 |Incttjeningshidrag 300000 | =Deekningshidrag-kapacitetzomk. si9

15

16 |Investering -1000000  =Inw =wm*-1

17 | 1B1. & 300000 | =Inctjeningskicrag

18 | 1B 2. & 300000 =Inctjeningskidrag

19 | 1B 3. ar 300000 | =Inctieningshidrag A | B | C D

20| 1B 4. & 300000 =Inctjeningskidrag 1 Fay

21 | 1BS5 ar 300000 | =Inctieningzhidrag 2 |l zum 1.000.000 | =1 00000002 1,00

22 3 |Lewvetid 5 |=5*D3 1,00

23 |Investeringstorr. 15, 24% =lA5EF 6385217 | 4 |Len 200.000 | =200000+04 1,00
5 |vedligehold 100,000 =100000*05 1,00
B |Udleining 1.000 =1000°06 1,00
7 | Timepris 750 =750°D7 1,00
g |wE 150 | =150*D3 1,00
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7. Konsekvensanalyse

Han gnsker samme worst case for alle variable - nemlig 20 % negativ afvigelse. Han ma derfor variere
hver enkelt variabel med en procentsats pa en sddan made, at det kan anvendes i en data-tabel og
hvordan kan det s& gares? Ja hvis investeringen bliver 5 % dyrere ma han gange anskaffelsessummen
med 1,05, bliver den 10 % dyrere ma han gange med 1,1 osv. Han opretter derfor en 'aendrings-faktor' i
kolonne D, som han kalder delta, og som skal ganges med udgangsveerdierne - se formlerne i kolonne
C. Huvis faktoren er 1 giver det tallene i kalkulen, men aendres faktoren i D2 til 1,1 giver det en 10% hajere
investeringssum. Da han gnsker at beregne hver enkelt variabels indflydelse p& forrentningen méa han
altsa have en eendringsfaktor for hver variabel.

Han kan nu oprette en datatabel for hver af de 6 variabler og her beregne virkningen pa rentabiliteten af
lige store procentvise eendringer i hver variabel for sig. Selvom han forventer at worst case er 20%
afvigelse vil han dog ogsa kende effekten af 5, 10, 15, 20, 25, 30 og 35 % negativ afvigelse. For
anskaffelse, lon, vedligeholdelse og variable omkostninger er negativ afvigelse lig med stigninger
medens negativ afvigelse for timepris og udlejningstimer er fald.

Han opstiller derfor 6 envejsdata-tabeller med en tom farste celle i venstre kolonne og med de gnskede
variabelveerdier - 1,05 til 1.35 og 0,95 til 0,65 - herunder. | cellen over beregningerne indseetter han
resultatet af investeringsberegningen ved at indseette formelen =B23 - dvs. den celle hvor forrentningen
er beregnet. | den farste beregning - hgjere anskaffelsespris end forudsat - er Inputcelle for kolonne: D2 -
dvs. eendringsfaktor for anskaffelsen - i Tabeldialogboksen. For at fa virkningen af hgjere lenudgifter end
forventet skal D4 - eendringsfaktoren for lgn - indsaettes i Inputcelle for kolonne osv. Resultatet ses

herunder.

F | G H | | J | K L | M E P Q
1 N Anskaffelze & Lan A v edligehold hoWE & Timepris £ Udlgjning
] 15 24%, 15 24% 15 24% 15 24% 15 245, 15 24%,
3 105 1320%| 1,05 1382%| 105 1453%| 1,05 1447%| 095 98%| 095 1092%
4 1100 1132%| 140 1238%| 1400 1352%| 140 1340%| 090 406%| 090 540%
] 145 9ge%| 145 1082%| 1458 1340%| 1415 1201%| o085 211%| 088 165%
6 120 793%| 120  943%| 120 1235%| 1,20 1092%| 080 -§883%) 050 -341%
7 125 GA40%| 125 793 125 1165%| 125 9&%| 075 -1655%| 075 -5,56%
] 130  497%| 1,30 G540%| 130 1092%| 130 &§E9%| 070 -2576%| 070 -1492%
1] 135  3F2%| 135  485%| 135 10418%| 135  755%| 0BS5S #MUM 055 -2183%

Vedligeholdelse er den variabel der pavirker resultatet mindst. Ved en stigning pa 20% i vedligehol-
delsesudgifterne forringes resultatet med 2,86% til 12,38% pr. ar. Derimod er lavere timepriser helt
afgarende for resultatet. Selv sma aendringer giver stort udslag i resultatet og et prisfald pa 20% - dvs.
en timepris pa 600 kr. pr. time, som han anser for worst case - vil resultere i en ren underskuds-
forretning med et negativt afkast pa 8,88 % hvert ar. Ogsa antal timer maskinen er udlejet har stor
betydning for resultatet. | et diagram ses udviklingen endnu tydeligere.

Negativ afvigelse fra forventet

20%

15%
10%

5% —e— Ansk
0% —8—Lon
-594,90 1,10 \1'20\ 1,30 1,40 Ved|

-10% VE
-15% —X%— Pris
-20% - \l\\ —e— Udlejn
-25% .

-30%
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7. Konsekvensanalyse

Afsluttende gnsker han belyst hvordan samspillet er mellem de 3 mest betydende variabler. Han opstiller
derfor 3 2-vejsdatatabeller til belysning heraf. Farst gnsker han at vide i hvor hgj grad en lavere
anskaffelsespris kan kompensere en negativ udvikling i udlejningstimer og han opstiller en 2-vejs-
datatabel, som viser samspillet mellem aendring i anskaffelsesprisen og eendring i udlejningstimerne.
Den laveste forrentning han vil acceptere er 12,5 % pr. ar og han markerer derfor alle de kombinationer,
der opfylder dette minimumskrav. Af tabellen kan han se trade-off (dvs. ombytnings-forholdet) mellem
maskinens anskaffelsespris og udlejningen ikke er helt s& gunstig, som han kunne gnske sig. En
anskaffelsespris pa 85 % af det budgetterede - dvs. 0,85 * 1000000 = 850.000 kr. - kan kun kompensere
for et fald i afseetningen pa mindre end 10 %, idet et fald i udlejningen pa 10 % i forhold til det
budgetterede vil resultere i en arlig forrentning pa 12,7 % - lige over hans minimumskrav pa 12,5 % -
naturligvis under den forudsaetning at alle de ovrige variable er usendret i forhold til budgettet. Kan han
derimod opna den afsaetning pa 1000 timer pr. ar han oprindelig budgetterede med, vil en
anskaffelsespris pa 850.000 kr. give en forrentning pa 22,5 %.

Trade-off mellem maskinpris og timeprisen er endnu darligere. En 15 % lavere maskinpris kan kun
kompensere et fald i timeprisen pa omkring 7 %, idet beregningerne viser at et fald i timeprisen pa 10 %
vil resultere i en arlig forrentning pa 10,1 % - klart under hans minimumskrav.

Forholdet mellem timeprisen og udlejningen er heller ikke saerlig gunstig. En nedsaettelse af timeprisen
med 10 % vil kreeve en stigning i udlejningstimerne pa naesten 15 % for at give samme forrentning, idet
10 % lavere priser og 15% hgjere afsaetning giver en forrentning pa 15,8 % - kun en anelse over det
oprindelig budgets 15,24 %. | den anden ende er der dog et mere gunstigt forhold mellem pris og
afsaetning. En prisstigning pa 10% vil mere end kompensere for en nedgang i timetallet pa 10 %, idet en
sadan udvikling vil forbedre den arlige forrentningen med ca. 1 % til 16,3%

A Maskinpris

1524%| 0,85] 090] 095] 1,00 1,05 1,10 1,15
085] 75% 54% 34% 16% 00% -1,5% -3,0%
0,90 12,7%| 104% 83% 64% 46% 3,0% 14%
0,95 17,7%| 152%| 13,0%] 10,9% 9,0% 72% 56%
1,00] 22,5%| 19,9%| 17,4%[15,24%| 132%| 11,3% 9,6%
1,05] 27,1%| 24,3%| 21,8%| 19,4%| 17,2%| 152%] 13,4%
1,10] 31,6%| 28,6%| 259%| 23,4%| 21,1%| 19,0%| 17,1%
1,15] 36.0%| 32.9%| 30.0%| 27.4%[ 24.9%[ 22.7%| 20.6%

A Maskinpris

1524%| 085] 090 095 1,00 1,05] 1,10] 1,15
085 34% 14% -04% -21% -3,7% -51% -64%
0,90] 10,1% 7,9% 59% 41% 23% 08% -0,7%
0,95 16,5%| 14,1%| 11,8% 98% 79% 62% 4,6%
1,00] 22,5%| 19,9%| 17,4%[1524%] 132%| 11,3% 9,6%
1,05] 28,3%| 254%| 22,8%| 20,4%| 18,2%| 16,2%| 14,3%
1,10] 33,8%| 30,8%| 28,0%| 254%| 23,1%| 20,9%| 18,9%
1,15] 39.3%]| 36.0%| 33.0%| 30.2%| 27.7%[ 254%| 23.3%

A udlejning

15,24%| 0,85 090] 095 1,00 1,05 1,10] 1,15
0,85] -16,1% -11,1% -6,4% -2,1% 2,0% 58% 9,5%
090] -96% -47% -02% 41% 81% 12,0%[ 158%
095 -37% 10% 55% 9,8%[ 13,9%] 17,9%] 21,7%
1,000 1,6% 64% 10,9%[1524%]| 19,4%| 23,4%| 27,4%
1,05 6,7% 115%[ 16,0%]| 20,4%| 24,7%| 28,8%| 32,8%
1,10] 11,5%[ 16,3%| 20,9%| 254%| 29,8%| 34,0%| 382%
1,15] 16,0%| 20,9%| 25,7%| 30,2%| 34,7%| 39,1%| 43,4%

2 udlejning

A timepris

A timepris

| de foregaende eksempler er vist hvordan 2 indbyrdes uafhzengige variabler kan pavirke en tredje -
eksempelvis hvordan anskaffelsespris og udlejning pavirker investeringens afkast. | efterfalgende
eksempel vises hvordan afhaengighed mellem variabler kan handteres og faje nye dimensioner til en
Datatabel-analyse
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7. Konsekvensanalyse

Indbyrdes afhaengige variable

A/S SOLIDUS er et gammelt bundsolidt firma, der naesten er geeldfrit. Egenkapitalen udger 80% af

aktiverne og den nye gkonomichef mener, at der her ligger et stort lanepotentiale i virksomheden og
som kan udggre det finansielle grundlag for investeringer i tiltraengt ny teknologi. Han gnsker derfor
undersggt hvordan en lanefinansieret investering vil pavirke virksomhedens gkonomi og rentabilitet.

Hans udgangspunkt for analysen er sidste ars regnskab, der viste en balance pa 15 mio. kr., en geeld pa
3 mio. kr. og en egenkapital pa 12 mio. kr. Afkastningsgraden - dvs. resultat fgr renter i forhold til de
samlede aktiver - 14 pa 12% og renteudgiften svarede til 4% af geelden. Han forventer at den
eksisterende forrentning af aktiverne og renten pa gaelden kan fastholdes pa nuveerende niveau.
Afkastet pa nye investeringer og renten pa nye lan vil formodentlig ikke kunne fastholdes pa det
nuveerende gunstige niveau og han opstiller derfor en model, der kan beregne effekten af faldende
afkast pa nye investeringer og stigende rente pa ny lan, som vist i efterfalgende figur.

Han forudseetter investeringernes omfang begraenses til lAneoptagelsen og saetter derfor Nyinvest. =
Nylan. Resultat far renter beregnes som gennemsnitligt afkast af de eksisterende aktiver og forventet
afkast pa nye aktiver - se reekke 15. P4 samme made beregnes renten i reekke 16 - nemlig som renten
pa den eksisterende geeld plus renten pa de nye lan. Den samlede effekt af laneoptagelse og
investering vurderes ud fra udviklingen i egenkapitalforrentningen beregnet i reekke 21.

Efter nogle overvejelser kommer han frem til, at afkastet pa de nye investeringer nok vil udvikle sig som
vist i "Marginalt afkast pa nyinv." - se figuren. Ved investeringer op til 2 mio. kr. forventer han at afkastet
kan fastholdes pa 12%, men investerer de op til 4 mio. kr., forventer han afkastet pa inve-steringen
falder til 11% og op til 6 mio. kr. falder det til 10% osf. Med en LOPSLAGs-formel er det muligt at sendre
afkastet pa nyinvesteringerne i takt med stigende investeringer - se formelen i reekke 10: LOPSLAG
tager udgangspunkt i veerdien i celle B3 - Nyinvest - slar vaerdien op i tabellen benaevnt afkast og henter
afkastprocenten angivet i tabellens 3. kolonne

Lanefinansieret investeringer medfarer at soliditetsgraden, SG, falder, idet egenkapitalens andel af
aktiverne bliver mindre, men soliditetsgraden er ofte afgerende for langivernes rentekrav. @konomi-
chefen opstiller derfor en tabel med forventet rente pa nyt lan, der er afhaengig af virksomhedens
soliditet. Ved en soliditet pa 70% derover forventer han en rente pa 4%. Falder soliditeten som fglge af
laneoptagelsen til mellem 60 og 70% forventes renten at stige til 5%, falder den til niveauet mellem 50
0g 60% stiger renten til 6% osf. - se tabellen. Med en LOPSLAGs-formel, der med udgangspunkt i SG i
celle B22 slar op i rentetabellen, lanerenter, eendres rentesatsen i takt med den simulerede
laneoptagelse - se raekke 12.

A B C », E F G H |

1 Model med startvardier: Anvendte formler: Marginale ndringer

2 | Aktiver 15.000(15.000 Marginalt afkast pa nyinv.
3 |MNyvinvest 0|=Myldn 0 2.000 12
4 |Gz 3.000(3.000 2.000 4000 11
5 |Mylan 0f0 4 000 5.000 10
6 |EGK 12.000 | =Aktiver+Nyinvest-Gasld-Nyldn 5.000 8.000 5
¥ 2.000 10.000 8
8 | Forudsatninger: 10.000 12.000 7
9 |aG 12(12 12.0000  20.000 5
10 | AGnvinv. 12 |=LOPSLAG(Nvinvestafkast;3)

11 |GR 44

12 | Lanerents 4|=LOPSLAG(SG ldnerenter;3) Lanerenter afh®ngig af 5G
13 0,00 0,20 15
14 |Resultater: 0,20 0,25 12
15 |Res far renter 1.800 | =Aktver-aGH 00+Nyinvest*AGnyinwy /100 0,25 0,33 10
16 |Renter 120| =Gad*GRM 00+Nyldn*Lanerents/100 0,33 0,40 2
17 |Res efter renter 1620|=B14-B15 0,40 0,50 7
18 0,50 0,60 L
19 | AGny 12,0(=Rez_fer_renter*1 00/ Aktiver+Nyinvest) 0,50 0,70 5
20 | GRny 4,0 |=Renter*1 00/ Gald+NyIdn) 0,70 0,80 4
21 |EKF 14,0|=Re=s_efter_renter* 00/EGK
22 |56 0,80 | =EGK/(Aktiver+Nyinvest)
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7. Konsekvensanalyse

Konsekvenserne af laneoptagelser vil vaere en aendring af afkastningsgraden, gaeldsrenten, egenka-
pitalforrentningen og soliditetsgraden. | raekkerne 19 til 22 beregner han med de angivne formler
konsekvenserne af en gget lanefinansieret investering pa de 4 variabler. Med en datatabel kan han nemt

undersgge hvilken effekt laneoptagelsen vil have pa Solidus” s rentabilitet, og han opstiller derfor en en-

vejsdatatabel omfattende alle 4 variabler til beregning af aendringer i laneoptagelsen - se nedenfor. Med
markering af hele omradet udfyldes Tabels dialogboks som vist, OK, og de 60 beregninger er udfart.

De farste 2 mio. kr. 1an pavirker ikke afkastningsgraden og geeldsrenten, men egenkapitalens forrentning
forbedres fra 14% til 15,3% og soliditetsgraden forringes til 0,71 - dvs. egenkapitalen udger efter
lanoptagelsen kun 71% af de samlede aktiver. Forgges laneoptagelsen til 3 mio. kr. forventes afkastet
pa nyinvestringerne at falde til 11% og den samlede afkastningsgrad falder derfor til 11,8%. Da
soliditetsgraden samtidig falder til under 0,70 stiger renten pa lanet til 5% og den gennemsnitlige
geeldsrente forgges derfor til 4,5%. Pa trods af forveerringen i de 3 nggletal stiger EKF dog fortsat.
Laneoptagelse pa 4, 6 og 8 mio. kr. maksimererer under de givne forudsaetninger egenkapitalens
forrentning til 16%. Lan pa 11 mio. kr., og derover kan ikke betale sig, idet EKF falder til under det
nuveerende niveau.

p | a | R | s | 1 P | @ | R | s | 1
Aftagende marginalt afkast + stigende renter Aftagende marginalt afkast + stigende renter

Mylan | AGny gy | EKF | 56 Myldn | AGny GRny | EKF | =G
12,0 40 140 0,80 12,0 40 14,0 0,80
1.000 1.000 12,0 40 147 0,75
2.000 2.000 12,0 40 153 0,71
3.000 3.000 11,8 45 155 0,67
4.000 4 000 11,8 46 16,0 0,563
5.000 5.000 11,5 53 157 0,50
6.000 | Inputcelle for raekke: | E| 6.000 11,4 5,3 16,0 0,57
7.000 T.000 11,0 54 158 0,55
2.000 II'II:ILIb:E”E far ED'DI'II'IE: |N'§.l'|£l|'l| E 2.000 11,0 55 16,0 0,52
5.000 5.000 10,5 63 148 0,50
10.000 Ok | Annuller | 10.000 10,4 63 148 0,48
11.000 11.000 9.9 6.4 140 0,45
12.000 12.000 5.8 64 14,0 044
13.000 13.000 9.2 6,4 1259 0,43
14.000 14.000 5.1 6,5 128 0,41
15.000 15.000 5,0 7.3 11,5 0,40

Det er helt tydeligt for ham, at kombinationen af aftagende afkast pa nyinvesteringerne og den stigende

rente pd de nye lan efterhanden pavirker egenkapitalforrentningen i negativ retning, men hvordan

pavirkes egenkapitalens forrentning af hver enkelt af de 2 faktorer - aftagende afkast eller stigende

rente? Han analyserer derfor ogséa virkningen pa egenkapitalens forrentning under den forudsaetning at

a) investeringens afkast er konstant og renten pa det nye lan er konstant,

b) investeringens afkast er konstant og renten stiger i takt med laneoptagelsen

c) investeringens afkast falder med @get investeringer og renten pa det nye lan er konstant (med de
givne forudsaetninger betyder det at 70 % af investeringerne skal veere egenkapital) og

d) investeringens afkast falder og renten stiger med gget investering (= datatabelanalysen)

Afbildes tallene i et diagram giver det et bedre overblik - se figuren nzeste side. Det fremgar af denne
figur, at de partielle analyser (sendring i 1 faktor ad gangen) viser, at ved investeringer pa op til 20 mio.
kr. vil hverken stigende lanerente eller det faldende afkast pa nye investeringer resultere i en aftagende
egenkapitalforrentning. Denne effekt - altsa faldende egenkapitalforrentning - ses kun nér de
kombineres.

"Alt andet lige"-forudsaetningen i de partielle analyser giver altsa et forkert beslutningsgrundlag. Et mere
troveerdigt beslutningsgrundlag ma baseres pa alle de betydende faktorer og samspillet mellem dem.
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7. Konsekvensanalyse

% Konst. afkast og konst. renter % Konst. afkast og stigende renter
25,0 25,0
20,0 20,0 =]
EKF EKF
15,0 4 —_AGny 15,0 4— —_AGny
10,0 —— GRny 10,0 —— GRny
"
5,0 5,0
0,0 T T 0,0 T
0 5 10 15 20 Lan mio kr 0 5 10 15 20 Lan mio kr
% Aft. afkast og konst. renter % Aft. afkast og stigende renter
20,0 20,0
15,0 4 EKF 15,0 4— EKE
I "
10,0 E— —AGy| | 40,0 E— L | Acny
—— GRny ~—1 |——GRny
5,0 4 5,0
0,0 0,0
0 5 10 15 20 Lan mio kr 0 5 10 15 20 Lan mio kr

SCENARIESTYRING og TABEL er altsa veerktgjer, der kan belyse konsekvenserne af de muligheder og
trusler, som virksomheden star overfor. Scenariestyringen giver konsekvenserne i en bestemt sigte-
retning, medens tabel kortlaegger eller giver en sammenhasngende afbildning af alle konsekvenser i
omradet omkring resultatet og derfor er Tabelresultaterne velegnede til at vises i grafisk afbildning
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