Fabrik-Modernisierung von Dairylicious: 
Eine Kauf- oder Leasingentscheidung 

Dairylicious ist eine Fabrik, die sich auf die Herstellung von Milchprodukten und Speiseeis spezialisiert hat. Im Jahr 2019 beschließt Dairylicious die Kühlanlagen-Ausstattung sowie das Verteilsystem zu erneuern, da diese nicht optimal produzieren. Zu diesem Zweck hat Dairylicious eine Task Force bestehend aus Energie- und Finanzexperten zusammengestellt. Ihre Aufgabe besteht darin herauszufinden, welche Maschinen ersetzt werden müssen und wie das finanziert werden kann. 
Dairylicious: Das Unternehmen
Die Fabrik wurde in den 1970er Jahren für die Produktion von Milchprodukten (Milch, Joghurt, Käse) und Speiseeis konzipiert. Der Bau der Hauptproduktionslinien erfolgte ebenfalls in den 1970er Jahren und sollte die Produktion von 1.500 Tonnen Eiscreme und rund 300 Tonnen Milchprodukten pro Jahr ermöglichen. Seitdem hat Dairylicious keine wesentlichen Erneuerungen an der Anlagen-Ausstattung (Equipment) vorgenommen. 
Dairylicious wurde gegründet von zwei italienischen Brüdern, Mario und Luigi, die im Verkauf von qualitativ hochwertiger Eiscreme außerhalb ihres Heimatlandes Italien eine lukrative Geschäftsidee witterten. Dabei sollte stets die Familientradition gewahrt bleiben. Der frühe Erfolg der beiden Brüder beruht insbesondere auf ihren sich ergänzenden Kompetenzen. Während Mario erfolgreich eine günstige Finanzierung sicherte, gelang Luigi mithilfe der für die 1970er Jahre hochmodernen Maschinenanlagen die Umwandlung des traditionellen Familienrezepts in ein industrielles Produkt. 
Seit den 1970er Jahren befindet sich die Fabrik jedoch in einem Zustand des zunehmenden Verfalls. Konkret bedeutet dies, dass die Anlagen nicht optimal ausgelastet sind, sondern stark unter Kapazität produzieren. Zudem haben große Speiseeis-Hersteller den Markt betreten und nehmen Dairylicious Marktanteile weg. Um wettbewerbsfähig zu bleiben, hat Luigi schließlich die Notwendigkeit erkannt, Teile der Produktionsanlage zu ersetzen. Die Modernisierung soll eine Steigerung der Produktivität bei gleichzeitiger Kostensenkung ermöglichen. Die Aufgabe der Task Force besteht darin zu entscheiden, welche Anlagen erneuert werden müssen und was die bestmögliche Finanzierung dafür ist. 
Dairylicious: Speiseeis
Das Hauptprodukt von Dairylicious ist Speiseeis. In der Fabrik wird eine breite Palette an verschiedenen Formen und Geschmacksrichtungen produziert. In den 1970er Jahren waren die Fabrikanlagen auf dem neuesten Stand der Technik. Einer der großen Wettbewerbsvorteile der Fabrik bestand damals darin, dass die Herstellung der Eiscremeprodukte im Vergleich zur Konkurrenz relativ günstig war.  
Der Herstellungsprozess von Speiseeis folgt einem standardisierten Ablauf: Mischen der Zutaten, Pasteurisieren der Mischprodukte, Extrusion, Formgebung und Festigung, Schockfrosten und schließlich Lagerung des Endprodukts. Derzeit wird die Eiscreme mit einem leistungsstarken Schock Froster in der Produktionslinie vollständig auf -25 Grad Celsius gefroren, über Nacht gelagert und am nächsten Tag ausgeliefert. Die Produktion von Speiseeis ist saisonal und findet nicht im Winter statt. Für Spezialanfragen im Winter werden kleine Bestände auf Vorrat gelagert.
Erkenntnisse der Task Force:
Das geplante jährliche (saisonale) Produktionsvolumen an Speiseeis beträgt rund 1.200 Tonnen. Die Produktion erfüllt aufgrund der bestehenden alten Kälteanlagen-Ausstattung dieses Produktionsziel nicht. Die Produktionsanlage (Produktionslinie) der Fabrik läuft nur von März bis September. In den Monaten Januar, Februar, Oktober, November und Dezember besteht der einzige Energieverbrauch der Anlage in der Kühlung einer kleinen Menge des Endprodukts für Sonderbestellungen während dieser Zeit.  
Energiekosten
Der Energieverbrauch unterscheidet sich folglich je nach Zeitraum: 
· Lagerung (ganzjährlich)
· Produktion (von März bis September)
[bookmark: _GoBack]Die Taskforce verwendet den Energieverbrauch des Vorjahres, um die Anteile für Lagerung und Produktion zu schätzen (siehe Tabelle 1) und kommt zu dem Ergebnis, dass 53% der Energie für Lagerung und 47% der Energie für Produktion aufgebracht wird. Um das Produktionsziel von 1.220 Tonnen Eiscreme für das nächste Jahr zu erreichen, wird ein Stromverbrauch von 1.400.000 kWh/Jahr geschätzt. Daraus ergeben sich 742 MWh für die Lagerung und 658 MWh für die Produktion. Der Austausch von 5 Elementen der Kälteanlage könnte die gleiche Menge an Speiseeis (1.220 Tonnen) bei halbem Energieverbrauch produzieren (siehe Tabelle 2). Dies führt zu einer Einsparung von 700 MWh pro Jahr bei einem Preis von 58 USD/MWh.
Instandhaltungskosten
1. Die Kompressoren (Kältemittelverdichter) in der Kühlanlage sind alt und werden mit Ammoniak betrieben. Erhebliche Wartungsarbeiten sind erforderlich, um die Kompressoren auf einem effizienten Betriebsniveau zu halten und ein optimales Produktionslevel sicherzustellen. Aus den Rohrleitungen der Anlage treten erhebliche Mengen Ammoniak aus. Dies macht sich in den Räumlichkeiten der Produktion durch einen extremen Ammoniakgeruch bemerkbar. Die undichten Stellen im Kühlsystem können bis zu 40% pro Jahr kosten. Aufgrund der Leckstellen müssen jedes Jahr 10 Tonnen neues Ammoniak beschafft werden.   
2. Die Kühlzellen sind Betonräume mit begrenzter Isolierung (50mm Polyurethanschaum), die erhöht werden könnten, um die Kühlverluste zu reduzieren. 
Zusätzlich zu den Energieeinsparungen würde der Austausch der 5 Anlagen auch zu Kosteneinsparungen in Höhe von rund 30.000 Dollar führen, die im Zusammenhang mit dem Kauf von Ammoniak und der Reduktion der Wartungskosten realisiert werden können.
Die Energie- und Wartungsreparaturen wirken sich auch auf die Umweltbelastungen der Fabrik aus. 
Kommentare des Finanzierungsspezialisten:
Das Land, in dem sich die Fabrik befindet, hat einen sehr günstigen Steuersatz. Dairylicious befindet sich in der 10% Steuerklasse. Die Steuergesetze erlauben es, den Vermögenswert linear über 15 Jahre auf einen Buchwert von 20% der ursprünglichen Investition abzuschreiben. Die Experten gehen jedoch davon aus, dass der Restwert 3.000 Dollar über dem Buchwert liegen wird. Die erwartete Rendite für ein Projekt mit ähnlichem Risiko wird auf 18% geschätzt. 
Dairylicious ist ein eher kleines Unternehmen ohne umfangreiche Kreditgeschichte. Dies führt dazu, dass ihre Fremdkapitalkosten relativ hoch sind. Die Fremdkapitalkosten (vor Steuern) werden unter Verwendung des Renditekurses für Staatsanleihen (government bond yield rate) und einer Risikoprämie auf 20% geschätzt.
Eine spezialisierte Leasinggesellschaft hat eine Alternative angeboten. Dairylicious kann die notwendige Kältetechnik für 77.900 Dollar pro Jahr leasen. Es ist wichtig zu beachten, dass Dairylicious, wenn es sich für Leasing entscheidet, eine Steuerbefreiung für die Leasingzahlungen erhält.

Fragen:
1. Ist es sinnvoll, die Anlage zu erneuern? Berechnen Sie den Kapitalwert (NPV) des Projekts unter der Annahme, dass Dairylicious das benötigte Equipment sofort mit Cash erwerben kann.

2. Welcher Diskontsatz ist geeignet, um die Kauf- vs. Leasingentscheidung zu treffen?

3. Sollte Dairylicious sich für Kauf oder Leasing entscheiden? Was ist der Netto-Vorteil von Leasing (NAL – net advantage to leasing)?

4. Dairylicious hat die Möglichkeit die Leasingbedingungen zu verhandeln. 
· Wie hoch muss die Leasingrate sein, damit Dairylicious indifferent ist bzgl. Leasing vs. Kauf? Was wäre eine vorteilhafte Leasingrate? 
· Dairylicious kann den Leasingvertrag auf 60.000 Dollar herunterhandeln. Was ist nun der NAL?

5. Diskutieren Sie, wie Energieeffizienz in dem Fall genutzt wurde. 

Tabellen
Tabelle 1 	
	
	Außen-temperatur (°C)
	kWh (Lagerung)
	kWh (Produktion)
	% Energieverbrauch für Lagerung

	Januar
	6
	35.000
	0
	100

	Februar
	5
	36.700
	0
	100

	März
	8
	42.094
	74.906
	36

	April
	15
	56.294
	53.706
	51

	Mai
	18
	62.380
	92.620
	40

	Juni
	21
	68.466
	118.534
	37

	Juli
	24
	74.551
	132.449
	36

	August
	24
	74.551
	90.449
	45

	September
	20
	66.437
	43.563
	60

	Oktober
	17
	60.000
	0
	100

	November
	12
	50.000
	0
	100

	Dezember
	8
	45.000
	0
	100

	TOTAL
	
	671.473
	606.227
	53%



Tabelle 2
	Anlage
	Elektrische Leistung (kW)
	Preis
	Energieverbrauch (kWh/Jahr)

	Anlage A
	            176 
	135.000 USD 
	                     616.000

	Anlage B
	              25 
	69.000 USD
	                        18.750

	Anlage C
	              24 
	60.000 USD
	                        18.000

	Anlage D
	              14 
	80.000 USD
	                        10.500

	Anlage E
	              49 
	66.000 USD
	                        36.750

	TOTAL
	            288 
	410.000 USD
	                     700.000 



