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Praca zaliczeniowa z ZWRPRZ obejmuje wdrozenie nowego produktu w istniejgcym przedsiebiorstwie
- Dr Irena Eris Sp. z 0.0.



Dr Irena Eris — LIRENE

Przedmiotem naszej pracy bedzie wdrozenie nowego produktu w istniejgcym juz przedsiebiorstwie -
Dr Irena Eris. Gtébwnym obszarem dziatalnosci firmy jest tworzenie i sprzedaz kosmetykow
pielegnacyjnych oraz obszar ustug wspierajgcych. Jako ze produkuje sie tam wytgcznie kosmetyki
pielegnacyjne dla kobiet, a rynek specyfikdw dla meziczyzn niesie za sobg ogromny potencjat,
postanowiono wdrozy¢ linie kosmetykéw popularnych LIRENE (marka nalezy do Dr Irena Eris)
skierowanych wtasnie do mezczyzn. Beda to kremy pielegnacyjne do twarzy z przeznaczeniem dla 4
grup wiekowych - 20+, 30+,40+,50+.

Projekt realizowany bedzie w okresie 1.01.2011-31.21.2020 (10 lat).

OPIS STANU BAZOWEGO

1.Prognoza przychodéw ze sprzedazy.

W 2009 roku w Eris sprzedano 70 000 litrdw kremoéw do twarzy. Chciatybysmy, aby kremy dla
mezczyzn stanowity 20% tej wielkosci, zatem ogdlna sprzedaz wzrosnie do 70 0001*1,20 = 84 000
litrow. Zaktadamy, ze jeden krem ma srednio pojemnos¢ 40ml (potowa kremdéw 30 ml, druga potowa
po 50ml), zatem liczba sztuk to 2 100 000 na rok (20% dla mezczyzn - 420 000 szt/rok). Na miesigc -
35 000. Poczatkowo dystrybucja prowadzona bedzie wytgcznie w drogeriach Rossmann, ktérych jest
obecnie w Polsce 500. Co daje 70 kremdéw na sklep, na miesigc. Proporcja rodzajéw podana w
tabelce.

Przez caty okres trwania projektu zaktadamy statg wielkos¢ produkcji, sprzedazy oraz statg cene.

cena za 1 szt. kremu (P) 24,90 zt
wielko$¢ produkgji ogétem w sztukach (Q) 420 000
wielko$¢ produkcji kremow 20+ 90 000
wielko$¢ produkgji kremoéw 30+ 120 000
wielko$¢ produkcji kremow 40+ 90 000
wielko$¢ produkgji kremoéw 50+ 120 000
roczna wartos¢ sprzedazy 10 458 000,00 zt
dzienna wartos¢ sprzedazy (DS) 29 050,00 zt

2. Cykl operacyjny.

Okres konwersji zapaséw - OKZAP (IP) 47 | dni *

Okres sptywu naleznosci - OSN (DSO) 53| dni *

Cykl operacyjny = IP +DSO 100 | dni

*dane pochodzg z www.rachunkowosc.com.pl , wskazniki dla branzy chemicznej.
3. Aktywa.

Zapasy (INV) OKZAP x DS 1 365 640,50 zt

Naleznosci (AR) OSN x DS 1546 912,50 z

Srodki pieniezne (SP) BG x DS 87 150,00 zt

Bufor gotéwki (BG) 3



http://www.rachunkowosc.com.pl/

Aby rozpocza¢ produkcje serii kremoéw dla mezczyzn konieczna bedzie rozbudowa istniejgcej juz hali
produkcyjnej i wyposazenie jej w nowy mieszalnik , linie konfekcyjng oraz linie do napetniania
pojemnikéw kremem . Koszty na to poniesione wyniosg 6 000 000 zt.

Bilans dla przedsiewziecia na dzien 1.01.2011

Aktywa Pasywa
A. Aktywa trwate 6 000 000,00 zt A. Kapitat wiasny 5862 105,00 zt
B. Aktywa obrotowe: 2999 703,00 zt B. Zobowigzania i rezerwy: 3137 598,00 zt
a) zapasy 1 365 640,50 zt a) dtugoterminowe 2 000 000,00 zt
b) naleznosci 1546912502t |p) wobec dostawcow 1137 598,00 z4
c) srodki pieniezne 87 150,00 zt

4. Zobowigzania wobec dostawcdw.

00ZWD 39 |dni
Zobowiazania wobec dostawcow
ZWD = DS x 00ZWD 1 137 598,00 zt

5. Kapitat zaangazowany.

Kapital zaangazowany (Aktywa - ZWD) 7 862 105,00 zt
Kapitat zaangazowany (Aktywa trwate + NWC) 7 862 105,00 zt
gdzie NWC (Kapitat pracujacy netto) 1 862 105,00 zt

Dla wdrozenia projektu konieczna jest inwestycja w wysokosci 7 862 105 zt.

6. Struktura kapitatu.

Na potrzeby wdrozenia nowego produktu przedsiebiorstwo postanowito zaciggngé 2 min kredytu. W
25,44% finansuje sie dtugiem, reszta funduszy pochodzi z kapitatu wtasnego.

Kapitat wtasny E 5862 105,00 zt
Kapitat obcy D 2 000 000,00 zt
Udziat kapitatu wtasnego 74,56%
Udziat kapitatu obcego 25,44%
D/E 34,12%




7. Wolne przeptywy pieniezne.

Wartosé poczatkowa srodkow trwatych 6 000 000,00 zt
Wartos¢ rezydualna srodkéw trwatych 1 250 000,00 zt
Stawka amortyzacji (NCE) 475 000,00 zt
Podatek (T) 19%
Koszty state 2 000 000,00 zt
Koszty zmienne jednostkowe zt/szt 10,00 zt
wielko$¢é produkcji ogétem (Q) w szt. 420000
Koszty zmienne globalnie 4 200 000,00 zt
Okres uzytkowania w latach 10
. L Strumien srodkow pienieznych

Sktadniki przeptywow pienieznych . oTlr .
CR -z 10 458 000,00 zt 1 500 000,00 zt
CE = k.state + k.zmienne -z 6 200 000,00 zt 1 000 000,00 zt
NCE -z 475 000,00 zt 6 000 000,00 zt
EBIT = (CR - CE - NCE) -z 3783 000,00zt |- 5500000,00 zt
NOPAT = EBIT x (1-T) -z 3064 230,00zt |- 4455000,00 zt
NCE -z 475 000,00 zt 6 000 000,00 zt
DNWC 1 862 105,00 zt -z - 1862 105,00 zt
CAPEX 6 000 000,00 zt -z -z
FCF = NOPAT + NCE - DNWC - CAPEX - 7862 105,00 zt 3539 230,00 zt 3 407 105,00 zt

W fazie likwidacji spétka osiggnie przychdd w wysokosci 1,5 min zt. Dodatkowo poniesie wydatki

zwigzane z likwidacjg o wartosci 1 min zt.

Rok FCF

- 7862 105,00 zt
3 539 230,00 zt
3539 230,00 zt
3 539 230,00 zt
3539 230,00 zt
3 539 230,00 zt
3539 230,00 zt
3 539 230,00 zt
3 539 230,00 zt
3 539 230,00 zt
3407 105,00 zt
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8. IRR.

Korzystajgc z funkcji IRR w Excelu, obliczytysmy warto$¢ wewnetrznej stopy zwrotu z inwestycji:

IRR | 44%

Gdy IRR > WACC, wtedy inwestycja jest optacalna.




Zatem nasza inwestycja jest optacalna, gdyz 44% > 18,7077%.

9. Koszty kapitatow.

$rednia beta nielewarowana dla branzy Toiletries/Cosmetics
Bu http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/Betas.ht 1,1
ml
T Stopa podatkowa 19%
D/E | Kapitat obcy / Kapitat wtasny 0,3412
BL | wskaznik ryzyka, beta lewarowana = by x ( 1+(1-T)x(D/E)) 1,40
Ke Stopa wolna od ryzyka, rentownos$¢ 52-tyg bonéw skarbowych nbp.pl 4,06%
km ROE dla branzy, stopa zwrotu z portfela rynkowego 17,66%
ke Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego = kg + by X (ky - kgp) 23,16%
We Waga kapitatu wtasnego = E / (E+D) 74,56%
Wp Waga kapitatu obcego = D / (E+D) 25,44%
ko kredyt zaoferowany przez bank 7,00%
WACC | Sredniowazony koszt kapitatu = ke x we + ko X wp X (1-T) 18,7077%
10. NPV.

Obliczamy za pomocg formuty NPV w Excelu.

NPV

| 6425722254

NPV >0, zatem nasz projekt warto zrealizowac.

WNIOSKI DO CZESCI BAZOWEJ:
Na podstawie powyzej przedstawionych zatoZzen, danych oraz wykonanych obliczeri mozna stwierdzic,
iz planowane przez nas przedsiewziecie jest optacalne, o czym swiadczq takze pozytywne wartosci IRR

oraz NPV.

CZESC A

DECYZJE CO DO STRUKTURY KAPITALU.
Kre 4,06%

knm 17,66%

Bu 1,10

T 19,00%

D+E 7 862 105,00 zt




Lp |wd we D kd D/E bL ke CcC

1. 0,01] 0,99| 78621,05| 7783484 0,0625| 0,010101 1,109| 0,191428| 0,19002
2. 0,02| 0,98| 157242,1| 7704863 0,0628 | 0,020408| 1,118184| 0,192678| 0,189842
g 0,03]| 0,97| 235863,2| 7626242 0,0631| 0,030928| 1,127557| 0,193953| 0,189668
4. 0,04| 0,96| 314484,2| 7547621 0,0634| 0,041667| 1,137125| 0,195254| 0,189498
5. 0,05| 0,95| 393105,3| 7469000 0,0637 | 0,052632| 1,146895| 0,196584| 0,189334
6. 0,06| 0,94| 471726,3| 7390379 0,064| 0,06383| 1,156872| 0,197941| 0,189175
7. 0,07| 0,93| 550347,4| 7311758 0,0643| 0,075269| 1,167065| 0,199327| 0,18902
8. 0,08| 0,92| 628968,4| 7233137 0,0646 | 0,086957| 1,177478| 0,200744| 0,188871
9. 0,09 0,91| 707589,5| 7154516 0,0649| 0,098901| 1,188121| 0,202192| 0,188726
10. 0,1 0,9| 786210,5| 7075895 0,0652| 0,111111 1,199| 0,203672| 0,188586
11. 0,11| 0,89| 864831,6| 6997273 0,0655| 0,123596| 1,210124| 0,205185| 0,188451
12. 0,12| 0,88| 943452,6| 6918652 0,0658| 0,136364 1,2215| 0,206733| 0,188321
13. 0,13| 0,87| 1022074| 6840031 0,0661| 0,149425| 1,233138| 0,208316| 0,188195
14, 0,14| 0,86| 1100695| 6761410 0,0664| 0,162791| 1,245047| 0,209936| 0,188075
15. 0,15| 0,85| 1179316| 6682789 0,0667| 0,176471| 1,257235| 0,211594| 0,187959
16. 0,16| 0,84| 1257937| 6604168 0,067 | 0,190476| 1,269714| 0,213292| 0,187848
17. 0,17| 0,83| 1336558| 6525547 0,0673| 0,204819| 1,282494| 0,21503| 0,187743
18. 0,18| 0,82| 1415179| 6446926 0,0676| 0,219512| 1,295585| 0,216811| 0,187641
19. 0,19| 0,81 1493800| 6368305 0,0679| 0,234568 1,309| 0,218636| 0,187545
20. 0,2 0,8| 1572421| 6289684 0,0682 0,25| 1,32275| 0,220507| 0,187454
21. 0,21| 0,79| 1651042| 6211063 0,0685| 0,265823| 1,336848| 0,222425| 0,187367
22. 0,22| 0,78| 1729663| 6132442 0,0688| 0,282051| 1,351308| 0,224392| 0,187286
23. 0,23| 0,77| 1808284| 6053821 0,0691| 0,298701| 1,366143| 0,22641| 0,187209
24, 0,24| 0,76| 1886905| 5975200 0,0694| 0,315789| 1,381368| 0,228481| 0,187137
25. 0,25| 0,75| 1965526| 5896579 0,0697| 0,333333 1,397| 0,230608| 0,18707
26. 0,26| 0,74| 2044147| 5817958 0,07| 0,351351| 1,413054| 0,232792| 0,187008
217. 0,27| 0,73| 2122768| 5739337 0,0703| 0,369863| 1,429548| 0,235036| 0,186951
28. 0,28| 0,72| 2201389| 5660716 0,0706 | 0,388889 1,4465| 0,237342| 0,186898
29. 0,29| 0,71| 2280010| 5582095 0,0709| 0,408451| 1,46393| 0,239713| 0,186851
30. 0,3 0,7| 2358632| 5503474 0,0712| 0,428571| 1,481857| 0,242152| 0,186808
31. 0,31| 0,69| 2437253| 5424852 0,0715| 0,449275| 1,500304| 0,244661| 0,18677
32. 0,32| 0,68| 2515874| 5346231 0,0718| 0,470588| 1,519294| 0,247245| 0,186737
33. 0,33| 0,67| 2594495| 5267610 0,0721| 0,492537| 1,538851| 0,249905| 0,186709
34. 0,34| 0,66 2673116| 5188989 0,0724| 0,515152 1,559| 0,252646| 0,186686
35. 0,35| 0,65| 2751737| 5110368 0,0727| 0,538462| 1,579769| 0,255472| 0,186667
36. 0,36| 0,64| 2830358| 5031747 0,073 0,5625| 1,601188| 0,258386| 0,186654
37. 0,37| 0,63| 2908979| 4953126 0,0733| 0,587302| 1,623286| 0,261392| 0,186645
38. 0,38] 0,62 2987600| 4874505 0,0736| 0,612903| 1,646097| 0,264495| 0,186641
39. 0,39| 0,61 3066221| 4795884 0,0739| 0,639344| 1,669656 0,2677| 0,186642
40. 0,4 0,6| 3144842| 4717263 0,0742| 0,666667 1,694| 0,271012| 0,186648
41. 0,41| 0,59| 3223463| 4638642 0,0745| 0,694915| 1,719169| 0,274436| 0,186659
42, 0,42| 0,58| 3302084| 4560021 0,0748| 0,724138| 1,745207| 0,277978| 0,186674
43. 0,43| 0,57| 3380705| 4481400 0,0751| 0,754386| 1,772158| 0,281644| 0,186695
44, 0,44| 0,56| 3459326| 4402779 0,0754| 0,785714| 1,800071| 0,285442| 0,18672
45. 0,45| 0,55| 3537947| 4324158 0,0757| 0,818182 1,829| 0,289377| 0,18675




46. 0,46 054 3616568 | 4245537 0,076| 0,851852 1,859 | 0,293458| 0,186785
47. 0,47] 053] 3695189| 4166916 0,0763| 0,886792| 1,890132| 0,297694| 0,186825
48. 0,48| 0,52 3773810| 4088295 0,0766| 0,923077| 1,922462| 0,302092| 0,18687
49. 0,49| 051 3852431| 4009674 0,0769| 0,960784| 1,956059| 0,306662| 0,186919
50. 0,5 0,5| 3931053| 3931053 0,0772 1 1,991| 0,311416| 0,186974
51. 0,51] 0,49]| 4009674| 3852431 0,0775| 1,040816| 2,027367| 0,316363| 0,187033
52. 0,52| 048] 4088295| 3773810 0,0778| 1,083333| 2,06525| 0,321517| 0,187097
53. 0,53| 0,47]| 4166916| 3695189 0,0781| 1,12766| 2,104745| 0,326889| 0,187166
54. 0,54| 0,46| 4245537| 3616568 0,0784| 1,173913| 2,145957| 0,332496| 0,18724
55. 0,55| 0,45| 4324158| 3537947 0,0787| 1,222222 2,189| 0,338352| 0,187319
56. 0,56 0,44| 4402779| 3459326 0,079| 1,272727 2,234| 0,344473| 0,187403
57. 0,57| 0,43]| 4481400| 3380705 0,0793| 1,325581| 2,281093| 0,35088| 0,187491
58. 0,58 0,42 4560021| 3302084 0,0796| 1,380952| 2,330429| 0,357592| 0,187585
59. 0,59 0/41| 4638642| 3223463 0,0799| 1,439024| 2,382171| 0,364631| 0,187683
60. 0,6 0,4| 4717263| 3144842 0,0802 15 2,4365| 0,372021| 0,187786
61. 0,61 0,39| 4795884 | 3066221 0,0805| 1,564103| 2,493615| 0,379791| 0,187894
62. 0,62| 0,38| 4874505| 2987600 0,0808| 1,631579| 2,553737| 0,38797| 0,188006
63. 0,63| 0,37 4953126| 2908979 0,0811| 1,702703| 2,617108| 0,396591| 0,188124
64. 0,64 0,36| 5031747| 2830358 0,0814| 1,777778 2,684 | 0,405691| 0,188247
65. 0,65| 0,35] 5110368| 2751737 0,0817| 1,857143| 2,754714| 0,415311| 0,188374
66. 0,66 0,34| 5188989| 2673116 0,082| 1,941176| 2,829588| 0,425497| 0,188506
67. 0,67| 0,33] 5267610 2594495 0,0823| 2,030303 2,909 0,4363| 0,188643
68. 0,68] 0,32| 5346231| 2515874 0,0826 2,125| 2,993375| 0,447779| 0,188785
69. 0,69| 0,31] 5424852 | 2437253 0,0829| 2,225806| 3,083194| 0,459998| 0,188932
70. 0,7 0,3| 5503474| 2358632 0,0832| 2,333333 3,179| 0,473031| 0,189084
71. 0,71] 0,29] 5582095| 2280010 0,0835| 2,448276| 3,281414| 0,486964| 0,18924
72. 0,72 0,28| 5660716| 2201389 0,0838| 2,571429| 3,391143| 0,501891| 0,189402
fich 0,73| 0,27 5739337| 2122768 0,0841| 2,703704 3,509| 0,517924| 0,189568
74. 0,74| 0,26]| 5817958| 2044147 0,0844| 2,846154| 3,635923| 0,535191| 0,189739
75. 0,75] 0,25| 5896579| 1965526 0,0847 3 3,773| 0,553839| 0,189915
76. 0,76| 0,24 5975200| 1886905 0,085| 3,166667 3,9215| 0,574041| 0,190096
77. 0,77] 0,23| 6053821 | 1808284 0,0853| 3,347826| 4,082913| 0,595999| 0,190281
78. 0,78| 0,22]| 6132442 1729663 0,0856| 3,545455 4,259| 0,619954| 0,190472
79. 0,79] 0,21| 6211063| 1651042 0,0859| 3,761905| 4,451857| 0,646191| 0,190667
80. 0,8 0,2| 6289684 | 1572421 0,0862 4 4,664 | 0,675051| 0,190868
81. 0,81 0,19| 6368305| 1493800 0,0865| 4,263158| 4,898474| 0,706948| 0,191073
82. 0,82] 0,18]| 6446926 1415179 0,0868 | 4,555556 5159| 0,74239| 0,191283
83. 0,83] 0,17] 6525547 | 1336558 0,0871| 4,882353| 5,450176| 0,782002| 0,191498
84. 0,84| 0,16]| 6604168 | 1257937 0,0874 525| 5,77775| 0,826565| 0,191717
85. 0,85| 0,15] 6682789| 1179316 0,0877| 5,666667 6,149| 0,87707| 0,191942
86. 086| 0,14]| 6761410] 1100695 0,088 | 6,142857| 6,573286| 0,93479| 0,192171
87. 0,87| 0,13| 6840031| 1022074 0,0883| 6,692308| 7,062846| 1,00139| 0,192406
88. 0,88] 0,12] 6918652 | 943452,6 0,0886| 7,333333 7,634| 1,079089| 0,192645
89. 0,89| 0,11] 6997273| 864831,6 0,0889| 8,090909 8,309| 1,170916| 0,192889
90. 0,9 0,1| 7075895| 786210,5 0,0892 9 9,119| 1,281109| 0,193138
91. 091 0,09] 7154516| 707589,5 0,0895| 10,11111 10,109| 1,415788| 0,193391
92. 0,92 0,08] 7233137| 628968,4 0,0898 11,5] 11,3465| 1,584138| 0,19365




93. | 093] 007| 7311758 550347,4| 0,0901| 13,28571| 12,93757| 1,800587| 0,193913

94. | 094 006 7390379| 471726,3| 0,0904| 1566667 15059| 2,089186| 0,194182

95. | 095| 005| 7469000| 3931053| 0,0907 19|  18,029] 2,493225| 0,194455

9. | 096 004] 7547621| 3144842 0,091 24| 22,484 3,009283| 0,194733

97. | 097| 003 7626242| 235863,2| 0,0913| 32,33333| 29,909 4,10938| 0,195016

98. | 098] 002 7704863| 157242,1| 10,0016 49| 44,759 6,129574| 0,195304

99. | 099 001 7783484| 78621,05| 0,0919 99| 89,309| 12,19016| 0,195596
STRUKTURA KAPITALU | w, | w. D E kd | D/E | bL ke cc
Zatozony wariant 0,25| 0,75 | 2000000zt | 58911552t | 7,00% | 0,339 | 1,402 | 23,14% | 18,71%
Wariant optymalne] 0,38 | 0,62 | 299863892t | 4892516,1 7t | 7,36% | 0,613 | 1,646 | 26,45% | 18,66%
struktury kapitatu

Z powyzszego wynika, iz powinnismy nasze przedsiewziecie finansowac kapitatem obcym w wiekszym
stopniu anizeli zatozono na poczatku. Wartos¢ przedsiebiorstwa jest najwieksza dla najmniejszej
wartos¢ WACC, czyli w naszym przypadku dla 18,66%. Ten punkt wskazuje nam jaka powinna by¢
optymalna waga dtugu i kapitatu wtasnego danego przedsiebiorstwa.
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waga diugu

DECYZJE CO DO ZAKRESU DZIAtALNOSCI.

Nasze produkty sprzedawane sg w24 krajach $wiata w sklepach kosmetycznych, aptekach,
supermarketach i gabinetach kosmetycznych. Najwiekszym odbiorcami obok Stanéw Zjednoczonych
sg: Litwa, Rosja i Wielka Brytania, ale mamy tez odbiorcéw w tak egzotycznych miejscach jak
Tasmania czy Tajwan. Tak wiec, na dobry poczatek, kremy dla mezczyzn bedziemy dystrybuowac do
USA, Rosji, Wielkiej Brytanii i na Litwe.

Zaktadamy statg wielko$¢ produkcji/sprzedazy dla kazdego kraju, statg wartos$é aktywow trwatych.




Wielkos$¢ produkcji Q 420000 420000
Cena za sztuke P 35,90 zt 30,90 zt
Wartos¢ sprzedazy CR 15 078 000,00 zt 12 978 000,00 zt
Wartos¢ dziennej sprzedazy DS 41 883,33 zt 36 050,00 zt
Okres konwersji zapaséow OKZAP (IP) 54 50
Okres sptywu naleznosci OSN (DSO) 60 56
Cykl operacyjny = IP +DSO 114 106
Aktywa trwate 6 000 000,00 zt 6 000 000,00 zt
Okres sptaty zobowigzan wobec dostawcéw OSZWD 43 41
Zobowigzania wobec dostawcow ZWD 1800 983,33 zt 1478 050,00 zt
Cykl konwersji gotowki CKG 71 65
Bufor gotowki 4,5 4
Srodki pieniezne SP 188 475,00 zt 144 200,00 zt
Zobowigzania dtugoterminowe (optymalna str. kap.) 2 998 638,90 zt 2 998 638,90 zt
Zapasy 2 261 700,00 zt 1 802 500,00 zt
Naleznosci 2 513 000,00 zt 2 018 800,00 zt
Suma bilansowa 10963 175,00 zt 9 965 500,00 zt
Kapitat wiasny E 6 163 552,77 zt 5488 811,10 zt
NwWC 3162 191,67 zt 2 487 450,00 zt
Kapitat zaangazowany 9162 191,67 zt 8 487 450,00 zt
Waga dtugu wd 0,38 0,38
D/E 0,613 0,613
CE = KS +KZ 7 500 000,00 zt 6 800 000,00 zt
FCF(o) - 9162 191,67 zt 8 487 450,00 zt
NCE = Capex (1...10) 475 000,00 zt 475 000,00 zt
TAX rate = (T) 19% 19%
EBIT(1..10) = CR - CE - NCE 7 103 000,00 zt 5 703 000,00 zt
FCF(1..10a) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
CR(10b) 1 500 000,00 zt 1 500 000,00 zt
CE (10b) 1 000 000,00 zt 1 000 000,00 zt
NCE(10b) 6 000 000,00 zt 6 000 000,00 zt
Dnwc - 3162 191,67 zt 2 487 450,00 zt
FCF(10b) 4707 191,67 zt 4 032 450,00 zt
FCF(0) - 9162 191,67 zt 8 487 450,00 zt
FCF(1) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(2) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(3) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(4) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(5) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(6) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(7) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(8) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(9) 6 228 430,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(10) 4707 191,67 zt 4 032 450,00 zt
IRR 68% 59%




Wielkos$¢ produkcji Q 420000 420000
Cena za sztuke P 27,90 zt 30,90 zt
Wartos¢ sprzedazy CR 11 718 000,00 zt 12 978 000,00 zt
Wartos¢ dziennej sprzedazy DS 32 550,00 zt 36 050,00 zt
Okres konwersji zapaséow OKZAP (IP) 48 50
Okres sptywu naleznosci OSN (DSO) 54 56
Cykl operacyjny = IP +DSO 102 106
Aktywa trwate 6 000 000,00 zt 6 000 000,00 zt
Okres sptaty zobowigzan wobec dostawcéw OSZWD 40 41
Zobowigzania wobec dostawcow ZWD 1 302 000,00 zt 1478 050,00 zt
Cykl konwersji gotowki CKG 62 65
Bufor gotowki 3,5 4
Srodki pieniezne SP 113 925,00 zt 144 200,00 zt
Zobowigzania dtugoterminowe (optymalna str. kap.) 2 998 638,90 zt 2 998 638,90 zt
Zapasy 1 562 400,00 zt 1 802 500,00 zt
Naleznosci 1757 700,00 zt 2018 800,00 zt
Suma bilansowa 9 434 025,00 zt 9 965 500,00 zt
Kapitat wiasny E 5133 386,10 zt 5488 811,10 zt
NwWC 2 132 025,00 zt 2 487 450,00 zt
Kapitat zaangazowany 8 132 025,00 zt 8 487 450,00 zt
Waga dtugu wd 0,38 0,38
D/E 0,613 0,613
CE=KS +Kz 6 600 000,00 zt 6 800 000,00 zt
FCF(0) 8132 025,00 zt 8 487 450,00 zt
NCE = Capex(1...10) 475 000,00 zt 475 000,00 zt
TAX rate = (T) 19% 19%
EBIT(1..10) = CR - CE -NCE 4 643 000,00 zt 5 703 000,00 zt
FCF(1..10a) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
CR(10b) 1 500 000,00 zt 1 500 000,00 zt
CE (10b) 1 000 000,00 zt 1 000 000,00 zt
NCE(10b) 6 000 000,00 zt 6 000 000,00 zt
Dnwc 2 132 025,00 zt 2 487 450,00 zt
FCF(10b) 3 677 025,00 zt 4 032 450,00 zt
FCF(0) 8132 025,00 zt 8 487 450,00 zt
FCF(1) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(2) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(3) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(4) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(5) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(6) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(7) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(8) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(9) 4 235 830,00 zt 5094 430,00 zt
FCF(10) 3 677 025,00 zt 4032 450,00 zt

IRR

51%

59%




Polska USA Wielka Brytania Litwa Rosja

IRR 44% 68% 59% 51% 59%

Jak widac¢ z tabeli powyzej optacalne jest wejscie z produktem do kazdego z branych pod uwage
krajow, na co wskazuje fakt, iz dla kazdego z nich IRR > WACC.

Mamy jednak $wiadomos$¢ , ze rzeczywistosci wartosci te powinny by¢ skorygowane optatami
celnymi.

Optymalna struktura kapitatu

Polska USA Wielka Brytania Litwa Rosja
Kapitat wiasny
0,62 4874 505,10zt | 5680558,83zt | 5262219,00zt | 5041 855,50 zt 5262 219,00 zt
Kapitat obcy
0,38 2987599,90zt | 3481632,83zt | 3225231,00zt | 3090 169,50 zt 3225 231,00 zt

Dla przedsiebiorstwa dostepne sg nastepujace kredyty:

- kredyt dtugoterminowy o oprocentowaniu 14% w skali roku, z kapitalizacjg odsetek pétroczng, do
kwoty 1,8 min zi,

- po przekroczeniu 1,8 min zt mozna uzyskaé kolejny kredyt, tym razem z kapitalizacjg kwartalng i
oprocentowaniem 16% w skali roku,

- dostepny jest takze kredyt krétkoterminowy , do kwoty 200 000 zt, r=11%, kapitalizacja miesieczna;
na kwote do 280 000 zt - kapitalizacja miesieczna z oprocentowaniem 12,5%.

Firma moze finansowa¢ nowo rozpoczynane inwestycje kapitatem pochodzacym z zyskéow
zatrzymanych do poziomu 2 min zt. Ostatnio wyptacona dywidenda Dt=25 zt, obecna cena rynkowa
akcji zwyktych to 150 zt, a oczekiwane tempo wzrostu dywidendy 6%. Po wyczerpaniu zyskéw
zatrzymanych mozliwa jest emisja akcji zwyktych na kwote 2 min zt przy koszcie emisji wynoszacym
na jedna akcje 4 zt i cenie emisyjnej mniejszej od ceny rynkowej o 10 zt. Mozliwa jest takze emisja
akcji uprzywilejowanych na kwote 2 min zt. Przewidywana dywidenda uprzywilejowana to 8 zt na
akcje, a cena emisyjna akcji uprzywilejowanej to 40 zt.

kRF 4,06%

kM 17,66%

Bu 1,1

T 19,00%

D+E 7 891 155,00 zt
el Koszt kapitalu wlasnego uprzywilejowanego 20,00%
e2 Koszt kapitalu wlasnego zwyktego (zyski zatrzymane) 22,67%
e3 Koszt kapitatu wlasnego z emisji nowych akcji zwyktych 24,38%
dl Koszt kredytu krétkoterminowego do 200 tys. zt 11,57%
d2 Koszt kredytu krotkoterminowego powyzej 200 tys. zt 13,24%
d3 Koszt kredytu dlugoterminowego do 1,8 ml zt 14,49%
d4 Koszt kredytu dlugoterminowego powyzej 1,8 ml zt 16,99%




Punkty niecigglos$ci
el 3 225 806,45 zt
e2 6451 612,90 zt
e3 967741935zt
dl 526 315,79 zt
d2 736 842,11 zt
d3 5473 684,21 zt
Przedziaty BP
Kapitaly od do WACC
eldl - 7k 526 315,79 zt 15,96%
el d2 526 315,79 zt 736 842,11 zt 16,48%
eld3 736 842,11 zt 3 225 806,45 zt 16,86%
e2d3 3225 806,45 zt 5473 684,21 zt 18,51%
e2d4 5473 684,21 zt 6451 612,90 zt 19,28%
e3 d4 6451 612,90 zt 9677 419,35 zt 20,35%

Korzystajgc z powyzszych obliczen mozna wyznaczy¢ optymalny budzet inwestycyjny. Dla naszego

przedsiebiorstwa wyglgda on nastepujgco:

MCC, IRR - .
| ] Optymalny budzet inwestycyjny
120,00%
100,00%
80,00%
IRR
1
60,00% |
40,00%
MCC
0,00% T T T T T 1
0 10000000 20000000 30000000 40000000 50000000 60000000
[kapitat w z1]

Analizujgc powyzszy wykres mozna potwierdzi¢ wczesniejsze szacunki, iz naszemu przedsiebiorstwu
optaca sie inwestowacé w kazdym z zaproponowanych krajow.




CZESCB

DECYZJE CO DO FINANSOWANIA AKTYWOW BIEZACYCH.

Finansowanie aktywoéw biezgcych w naszym projekcie opiera sie na analizie strategii finansowania :
agresywnej, umiarkowanej i konserwatywnej. Celem zadania jest znalezienie strategii, ktéra pozwoli

0siggnac najwiekszy zysk.

Na podstawie wczesniejszych wyliczen wiemy, ze:

- przychody 10 458 000zt
- aktywa trwate 6 000 000zt
- aktywa biezgce 2999 703zt

- zobowigzania wobec dostawcéw 1 137 598zt.

Przez kapitat zaangazowany rozumiemy warto$¢ pasywow pomniejszong o zobowigzania wobec
dostawcéw, sktada sie na niego kapitat wtasny (E) oraz kapitat obcy (D).
W fazie ustalania finansowania aktywow biezacych , korekte premii za ryzyko przyjmujemy wedtug
naszych odczu¢ iindywidualnych preferencji.

Przychody ze sprzedazy 10458 000,00 zt 10458 000,00 zt 10458 000,00 zt
Aktywa trwate 6 000 000,00 zt 6 000 000,00 zt 6 000 000,00 zt
Aktywa biezgce 2999 703,00 zt 2999 703,00 zt 2999 703,00 zt
Aktywa catkowite / Pasywa catkowite 8999 703,00 zt 8999 703,00 zt 8999 703,00 zt

Zobowigzania wobec dostawcéw

1137 598,00 zt

1137 598,00 zt

1137 598,00 zt

Kapitat zaangazowany (E+D)

7 862 105,00 zt

7 862 105,00 zt

7 862 105,00 zt

Kapitat wtasny (E)

5862 105,00 zt

5862 105,00 zt

5862 105,00 zt

Kapitat obcy dtugoterminowy (Dd)

800 000,00 zt

1 000 000,00 zt

1200 000,00 zt

Kapitat obcy krétkoterminowy (Dk)

1200 000,00 zt

1 000 000,00 zt

800 000,00 zt

Zysk przed odsetkami i opodatkowaniem
(EBIT)

3783 000,00 zt

3783 000,00 zt

3783 000,00 zt

Zysk operacyjny netto po opodatkowaniu
(NOPAT)

3 064 230,00 zt

3 064 230,00 zt

3 064 230,00 zt

Wolne przeptywy pieniezne od 1 do n
(FCF1..n)

3539 230,00 zt

3 539 230,00 zt

3539 230,00 zt

Wolne przeptywy pieniezne w 0 (FCFo)

- 7 862 105,00 zt

-7 862 105,00 zt

- 7862 105,00 zt

Korekta premii za ryzyko w, 0,075 0,05 0,033333333
Wspétczynnik ryzyka p*I 1,509285344 1,474185685 1,450785912
Koszt kapitatu wiasnego (ke) 24,59% 24,11% 23,79%

Koszt kapitatu obcego diugoterminowego

(kdd) 16,68% 16,38% 16,19%

Koszt kapitatu obcego krétkoterminowego

(kdk) 17,06% 16,76% 16,56%

Koszt kapitatu finansujgcego firme (CC) 0,218174522 0,213920473 0,211060951
Przyrost wartosci przedsiebiorstwa (AV) 8 359 908,34 zt 8 682 501,25 zt ;




Korekte premii za ryzyko liczymy przy uzyciu formuty: 0,05*(Dk/Dd);
zaktadamy réwniez liniowg zaleznos$é¢ miedzy dtugiem krétkoterminowym i dtugoterminowym.

Przy przyjetych powyzej zatozeniach najlepiej jest realizowaé strategie konserwatywng. Inwestycja
realizowana jest przez 10 lat. Znaczna przewaga dtugu ditugoterminowego nad  diugiem
krétkoterminowym przektada sie na najwiekszy przyrost wartosci przedsiebiorstwa w tym okresie

(8 906 652,93z1).

DECYZJE CO DO INWESTOWANIA W AKTYWA BIEZACE

Rozwazamy mozliwe strategie inwestowania w aktywa biezgce. Wyrdznia sie trzy  polityki
inwestowania w nie: restrykcyjng, posrednig i elastyczng. Premia za elastycznosé¢ popytu, odpowiada
za zwiekszanie w zaleznosci od realizowanej polityki przychodéw ze sprzedazy. Korygujemy
rowniez aktywa biezgce oraz trwate. Aktywa trwate zwiekszamy o iloczyn premii za elastycznosé
popytu i procentowy udziat aktywodw trwatych w catosci aktywow. Aktywa biezgce ustala sie przez
wymnozenie przychodéw ze sprzedazy z odpowiednim wspodtczynnikiem (réwniez ustalany na
podstawie naszych wyobrazen o przedsiewzieciu). Zaktadamy, iz kapitat wtasny stanowi 55%
aktywow ogdtem. Koszty premii za ryzyko ustalone sg wedtug naszych wyobrazen.

Premia za elastycznos$¢ popytu - 0,05 0,04
Przychody ze sprzedazy (CR) 10458 000,00 zt 10980 900,00 zt 11420 136,00 zt
Aktywa trwate (FA) 6 000 000,00 zt 6 200 006,60 zt 6 365 345,57 zt

Aktywa biezgce (CA)

1568 700,00 zt

3294 270,00 zt

5139 061,20 zt

Aktywa catkowite (TA) = Pasywa catkowite
(TL)

7 568 700,00 zt

9494 276,60 zt

11 504 406,77 zt

Zobowigzania wobec dostawcow (AP)

1137 598,00 zt

1194 477,90 zt

1242 257,02 zt

Kapitat zaangazowany (E+D)

6 431 102,00 zt

8299 798,70 zt

10 262 149,75 zt

Kapitat wtasny (E)

3987 283,24 zt

5145 875,19 zt

6362 532,84 zt

Kapitat obcy dtugoterminowy (Dd)

1099 718,44 z

1419 265,58 zt

1754 827,61 zt

Kapitat obcy krétkoterminowy (Dk)

1344 100,32 zt

1734 657,93 zt

2 144 789,30 zt

Udziat EBIT w CR

0,50

0,45

0,4

Zysk przed odsetkami i opodatkowaniem
(EBIT)

5229 000,00 zt

4 941 405,00 zt

4568 054,40 zt

Zysk operacyjny netto po opodatkowaniu
(NOPAT)

4 235 490,00 zt

4 002 538,05 zt

3700 124,06 zt

Wolne przeptywy pieniezne od 1 don
(FCF1..n)

4 235 490,00 zt

4002 538,05 zt

3700 124,06 zt

Wolne przeptywy pieniezne w 0 (FCFo)

- 6431 102,00 zt

- 8299 798,70 zt

- 10262 149,75 zt

Przyrost wartosci przedsiebiorstwa (AV)

korekta premii za ryzyko m 0,1000 0,0750 0,0500
Wspotczynnik ryzyka B*I 1,81071 1,76955 1,72840
Koszt kapitatu wtasnego (ke) 0,28689 0,28129 0,27569
Koszt kapitatu obcego dtugoterminowego 0,20989 0,20604 0,20219
(kdd)

:(ko;.;;c kapitatu obcego krétkoterminowego 0,20439 0,20067 0,19694
Koszt kapitatu finansujgcego firme (CC) 0,25648 0,25157 0,24666

7 610 326,19 zt

4738 484,65 zt




Na podstawie wyliczen widzimy iz najkorzystniejszy jest wariant restrykcyjny. Powoduje on przyrost
wartosci przedsiebiorstwa o 10 082 882,24 zt.

DEZCYZJE CO DO ZARZADZANIA KAPITAtEM PRACUJACYM

Dokonujemy analizy kompleksowej zarzadzania (strategie inwestowania oraz strategie finansowania).
Przychody ze sprzedazy wzrastajg zgodnie z premig za elastycznosé popytu.

Restrykcyjno - Restrykcyjno - Elastyczno - Elastyczno -
Agresywna Konserwatywna Agresywna Konserwatywna
Premia za elastycznos¢ popytu - 0 0,0920 0,0920
Przychody ze sprzedazy (CR) 10 458 000,00 zt 10458 000,00 zt 11420136,00zt | 11420 136,00 zt
Aktywa trwate (FA) 6 000 000,00 zt 6 000 000,00 zt 6 552 000,00 zt 6 552 000,00 zt

Aktywa biezgce (CA)

1568 700,00 zt

1568 700,00 zt

5139 061,20 zt

5139 061,20 zt

Aktywa catkowite (TA) = Pasywa
catkowite (TL)

7 568 700,00 zt

7 568 700,00 zt

11 691 061,20 zt

11 691 061,20 zt

Zobowigzania wobec dostawcéw
(AP)

1137 598,00 zt

1137 598,00 zt

1242 257,02 zt

1242 257,02 zt

Kapitat zaangazowany (E +D)

6 431 102,00 zt

6 431 102,00 zt

10448 804,18 zt

10448 804,18 zt

Kapitat wtasny (E)

3987 283,24 zt

3987 283,24 zt

6362 532,84 zt

6362 532,84 zt

Kapitat obcy dtugoterminowy (Dd)

366 572,81 zt

1099 718,44 zt

612 940,70 zt

1838822,10 zt

Kapitat obcy krétkoterminowy
(Dk)

2077 245,95 zt

1344 100,32 zt

3473 330,64 zt

2247 449,24 7t

Udziat EBIT w CR

0,50

0,50

0,4

0,4

Zysk przed odsetkami i
opodatkowaniem (EBIT)

5229 000,00 zt

5229 000,00 zt

4568 054,40 zt

4568 054,40 zt

Zysk operacyjny netto po
opodatkowaniu (NOPAT)

4235490

4235490

3700124,064

3700124,064

Wolne przeptywy pienieine od 1
do n (FCF1..n)

4235490

4235490

3700124,064

3700124,064

Wolne przeptywy pieniezne w 0

- 10448 804,18

- 6431102,00zt | - 6431102,00zt |- 10 448 804,18 zt
(FCFo) zt
korekta premii za ryzyko m i w 0,125 0,105409255 0,090138782 0,060092521
Wspétczynnik ryzyka B*I 1,579484663 1,551979524 1,530539988 1,488355447
Koszt kapitatu wtasnego (ke) 25,54% 25,17% 24,88% 24,30%
Koszt kapitatu obcego 17,67% 17,43% 17,25% 16,88%
dtugoterminowego (kdd)
Koszt kapitatu obcego 17,11% 16,88% 16,70% 16,35%
krétkoterminowego (kdk) R 1S90 PIER 12270
:(c"cs)zt kapitatu finansujacego firme | ) 511579905 0,208766362 0,204649276 0,200547314
Przyrost wartosci 13 615 716,90 zt _ 763151420zt | 8001326,10 zt

przedsiebiorstwa (AV)




Z punktu widzenia przyrostu wartosci przedsiebiorstwa najkorzystniejsza jest polityka restrykcyjno-

konserwatywna (przyrost o 13 857 080,30z1).

DECYZJE CO DO ZARZADZANIA SRODKAMI PIENIEZNYMI

Celem ZSP jest zmniejszanie utrzymywanych w jednostce zasobdw $rodkéw pienieznych do
koniecznego minimum potrzebnego do prowadzenia dziatalnosci. Czyli szukamy wielkosci, ktorg

mozemy okresli¢ optymalnym poziomem zasobdw pienieznych przedsiebiorstwa.

Do obliczenia koniecznego minimum wykorzystywane sg 4 modele:
- model Baumola

- model Beranka

- model Millera-Orra

- model Stone'a.

Kazdy z powyzszych modeli jest wykorzystywany w innych warunkach, zatozeniach.

1. Model Baumola

Zatozenia:
- przedsiebiorstwo otrzymuje regularne i okresowe wptywy Srodkdw pienieznych,

- Srodki pieniezne sg wydatkowane w sposdéb ciagty, w statym tempie,
- state wptywy SP (wynikajace z dziatalnoéci operacyjnej),

- state, fatwo przewidywalne wyptywy SP,

- wptywy i wyptywy sg znane.

W momencie otrzymania wptywu, przedsiebiorstwo przeznacza ich cze$é na pokrycie wyptywu.
Sytuacja powtarza sie az do otrzymania kolejnego wptywu.

Model ten sktada sie ze srodkdow pienieznych i obcych papieréw wartosciowych przeznaczonych do
obroty, ktére przynoszg odsetki w kazdym okresie.

2xXC*=[(2xbxT)/k]"(0,5)

94 112,39 zt c* optymalny poziom SP
188 224,78 zt | 2 x C* | poziom SP otrzymany w wyniku zbycia pap.wart.(zaciagniecia kredytu)
1 000,00 zt b state koszty transakcyjne wynikajace ze zdobywania SP
catkowita suma dodatkowych SP niezbednych do finansowania transakcji w
S T catym okresie (6 200 000 /1y2) = J
2 929% K koszt alternatywny utrzymania SP , za ktéry przyjmujemy miesieczng mozliwa
’ do uzyskania stope zwrotu z portfela akcji (35% / 12)

Gdy nasze SP zblizg sie i w korcu osiagng O zt, nalezy zbyé papiery wartoéciowe, z ktdrych
powinnismy uzyska¢ kwote 94 112,39 zt, ktérg to kwotg zasilimy nasze konto, aby mdc pokrywacd

wyptywy kolejnego okresu.




2. Model Beranka

Zatozenia:

- model odwrotny do modelu Baumola
- wptywy SP na statym poziomie i ciggte
- wyptywy majg miejsce co jakis czas

- wptywy i wyptywy sg znane.

SP s3 tutaj kumulowane stopniowo, przez co gdy ich poziom osiggnie pewng gérng granice,
konieczne jest ich zainwestowanie w papiery wartosciowe, a nie jak to byto w przypadku Baumola -
ich sprzedaz, gdy nasze srodki zostaty wyczerpane.

W?z6r i obliczenia tak jak dla modelu Baumola.

Interpretacja 2xC* - poziom SP, ktéry informuje nas o koniecznoéci dokonania inwestycji w papiery
wartosciowe. Zatem gdy osiggniemy kwote 188 224,78 zt, powinnismy zaczgé kupowac papiery
wartosciowe za kwote 94 112,39 zt.

3. Model Millera-Orra

Zatozenie:
- zmiany poziomu SP w przedsiebiorstwie majg charakter losowy.

Przedsiebiorstwo wyznacza gérna i dolng granice poziomu SP. W razie zréwnania sie ich poziomu z
ktdras z granic, zarzad kupuje badz sprzedaje krotkoterminowe papiery wartosciowe albo sptaca lub
zacigga krotkoterminowy kredyt. Wszystkie te dziatania majg na celu utrzymanie optymalnego,
docelowego poziomu SP.

C*= L+[BxFx(0”2)/@xR)] (1/3)
Ux= 3xC*-2xL

143 633,20 zt C* optymalny poziom SP
100 000,00 zt L dolna granica SP
1 000,00 zt F koszt jednego transferu
2,92% R koszt alternatywny
3 230 550 847,33 o "2 wariancja przeptywow pieni¢znych netto dzienna
230 899,59 zt u* gorna granica SP

W momencie osiggniecia poziomu SP w wysokoéci 100 000 zt, przedsiebiorstwo powinno sprzedac
papiery wartosSciowe, aby zasili¢ firmowe konto do wysokosci optymalnej czyli 143 633,2 zt. W
momencie osiggniecia 230 899,59 zt nalezatoby zacza¢ kupowac papiery wartosciowe, za kwote
bedaca nadwyzka optymalnego poziomu SP.

4. Model Stone'a

Jest to model o bardziej realistycznych zatozeniach niz model M-O. Sygnat przekroczenia granic
kontrolnych nie oznacza automatycznego dziatania. W tym modelu zarzad moze znaé przyszte
przeptywy pieniezne, jednakze moze to by¢ obarczone btedem. Dlatego wyznacza sie gérng(H1) i
dolng(HO) zewnetrzng granice, po ktérej przekroczeniu zarzad analizuje przyszte przeptywy pieniezne
i podejmuje dalsze decyzje.



W projekcie przyjmujemy, ze granice wewnetrzne réznig sie od zewnetrznych o 25%.

143 633,20 zt C* | optymalny poziom SP

100 000,00 zt L dolna granica SP

230 899,59 zt u* gérna granica SP

85 790,52 7t HO dolna wewnetrzna granica SP (L - 14 209,48)
245 109,07 z H1 gorna wewnetrzna granica SP (U* + 14 209,48)

*14 209,48 =0 x 0,25

DECYZJE CO DO ZARZADZANIA ZAPASAMI

Do produkcji kremdéw potrzebujemy m.in. takich sktadnikéw masto shea, gliceryna, olejki z roslin.
Do wyprodukowania 420 000 sztuk kremdw o pojemnosci 40 ml potrzebne nam bedzie 18 000 litréw
tych sktadnikow.

Cena z litr to 90 zt, a za zamowienie 50 zt.
Poziom zapasu bezpieczenstwa - 10 litrow.

Model optymalnej wartosci zamdéwienia przyjmuje optymalng wielko$¢ dostawy, gwarantujaca
minimalizacje catkowitych kosztow zapasow.

239,05 Q optymalna wielko§¢ zamowienia (w litrach)
18 000,00 P roczne zapotrzebowanie na dany rodzaj zapasoéw (w litrach)
50,00 zt Kz koszty tworzenia zapasow
35% k alternatywny koszt kapitatu
90,00 zt Y jednostkowy Kkoszt (cena) zamowionych zapasow
9 104,94 zt TCI catkowite koszty zapasow
100,00 zb poziom zapasu bezpieczenstwa (w litrach)
346,58 Al zapas alarmowy (w litrach)
92,05 yn prognoza sredniego zapotrzebowania na dany rodzaj zapasoéw (w litrach)
5 tr przecigtny, znany z obserwacji, okres realizacji zamowien (w dniach)
0 us wspotczynnik bezpieczenstwa
sh prognoza $redniego btedu prognozy

Model optymalnej partii_produkcji - jest stosowany gdy zamdwiona partia jest dostarczana
sukcesywnie; sytuacja taka ma miejsce, gdy przedsiebiorstwo ma do czynienia ze sptywem wyrobdéw
gotowych z fazy produkcji do magazyndéw, z ktdrych na biezgco sg one odbierane przed odbiorcow.
Jako ze nasze przedsiebiorstwo jest takie dystrybutorem i samo dostarcza gotowg partie do
sklepéw, model ten nie znajdzie u nas zastosowania. Raz w miesigcu, do kazdego sklepu sieci
Rossmann, jest dostarczana przez naszych kierowcdw, przypadajgca na kazdy sklep liczba kreméw w
ilosci 70 szt.




DECYZJE CO DO ZARZADZANIA NALEZNOSCIAMI

W celu powiekszenia wartosci przedsiebiorstwa zamierzamy dokonaé zmian w polityce zarzadzania
naleznosciami.

Przychody ze sprzedazy 10 458 000,00 zt
Koszty zmienne 5229 000,00 zt
Koszty obstugi naleznosci 0,07
Stopa kosztu kapitatu finansujgcego przedsiebiorstwo 25,65%
Straty z tytutu ztych dtugéw 2 091 600,00 zt

30% klientéw ptaci w ciggu 14 dni za co otrzymujg 3% rabatu. Pozostali ptacg w czasie 30 dni.
Rozpatrywane przez nas zmiany w polityce kredytowej:

1) Propozycja 8% skonta dla klientdw ptacacych w ciggu 7dni. Dla pozostatych klientéw termin
ptatnosci wyniesie 35 dni. Po analizie klientéw obecnych i potencjalnych wiemy, iz 65% klientéw
korzystatoby z skonta.

Udziat ztych dtugdw zmniejszy sie do 15%, a prognozowane przychody ze sprzedazy wyniosg

13 000 000zt

2) Skonto proponujemy na poziomie 2% dla klientéw ptacacych w ciggu 17 dni, pozostatym
wydtuzamy termin ptatnosci do 45 dni. W wyniku tych zmian 70% korzysta ze skonta, zas udziat ztych
dtugdw zmniejsza sie do 10%. Prognozowane przychody ze sprzedazy to 8 000 000zt.

3) Skonto dla klientéw ptacacych w ciggu 15 dni na poziomie 1% (zaktadamy, ze skorzysta z niego
50% klientow) , zas termin ptatnosci wydtuzamy do 33dni. Udziat ztych dtugéw jest na poziomie 25%.
Prognozowane przychody ze sprzedazy to 12 000 000zt.

Wariant 1 Wariant 2 Wariant 3
OSN 0 25,2 25,2 25,2
OSN 1 16,8 25,4 24
OSN 1- OSN 0 -8,4 0,2 -1,2
delt NAL - 220294,67 z - 20 203,83 zt - 9160,00 zt
delt EBIT 846 142,63 zt 5181014,27 z - 196 758,80 zt
delt NOPAT 685 375,53 7t 4196 621,56 zt - 196 758,80 zt
delt V 3361 704,23 z 19 255 362,59 zt - 892 681,33 zt

Wariant trzeci jest nieopfacalny, zatem nie uwzgledniamy go przy wyborze. Warianty 1 i 2 s3
optacalne. Nalezy wybrac wariant 2 poniewaz powoduje przyrost wartosci przedsiebiorstwa o
19 255 362,59 zt.
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