
Άσκηση  1

Παρατίθενται παρακάτω βασικά χρηματοοικονομικά στοιχεία των εταιριών Α, Β και Γ και ζητείται να:
α. Υπολογίσετε τον αριθμοδείκτη αποδοτικότητας των συνολικών κεφαλαίων (ΑΣΚ) κάθε εταιρίας και να προσδιορίσετε τα επί μέρους στοιχεία του (περιθώριο κέρδους και κυκλοφοριακή ταχύτητα συνόλου ενεργητικού). 
β. Υπολογίσετε τον αριθμοδείκτη αποδοτικότητας των ίδιων κεφαλαίων (ΑΙΚ) για 
    κάθε εταιρία και να προσδιορίσετε τα επί μέρους στοιχεία του. 
γ. Καθορίσετε ποια από τις τρεις εταιρίες είναι η πιο αποδοτική και γιατί; 
δ. Οι παρακάτω εταιρίες είναι η Yamaha Motorcycles, η Air France 
   και η Domino Pizza. Ποια από τις εταιρίες αυτές αντιστοιχεί στην Α, στη Β και στη    
   Γ. Αιτιολογήστε την απάντησή σας. 

Στοιχεία                                  Εταιρία Α    Εταιρία Β   Εταιρία Γ

Πωλήσεις                                   € 4.900      €  5.250        €  11.400
Καθαρά κέρδη                                 220             540              1.050              
Μέσος όρος ενεργητικού              2.780         4.500            11.300
Μέσος όρος ίδιων κεφαλαίων      2.100          2.400              5.450

(Τα ανωτέρω ποσά είναι σε εκατομμύρια ευρώ)
       
Λύση της άσκησης 1                          

ΑΣΚ = Καθαρά Κέρδη / μέσος όρος ενεργητικού = ΚΚ/ΕΝ
Τα στοιχεία του αριθμοδείκτη ΑΣΚ είναι: 
- το περιθώριο καθαρού κέρδους και 
- η κυκλοφοριακή ταχύτητα του συνόλου του ενεργητικού 
          
ΑΙΚ  = Καθαρά κέρδη/ μέσος όρος ίδιων κεφαλαίων =  ΚΚ/ΙΚ
Τα στοιχεία του αριθμοδείκτη ΑΙΚ είναι: 
- το περιθώριο καθαρού κέρδους, 
- η κυκλοφοριακή ταχύτητα του συνόλου του ενεργητικού και 
- η χρηματοοικονομική μόχλευση
 
α) Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Συνόλου Κεφαλαίων

                         ΚΚ/ΕΝ         Περιθώριο καθ. κέρδους          Κυκλοφοριακή  ταχύτητα                                                          
                                                                                                  συνόλου ενεργητικού    

Εταιρία Α          220/2.780            220/4.900            Χ        4.900/2.780   
                            7,91%      =           4,49%             Χ          176,3%          

Εταιρία Β         540/4.500            540/5.250             Χ     5.250/4.500              
                             12%         =     10,29%                Χ         116,7%                       

Εταιρία Γ          1.050/11.300       1.050/11.400       Χ   11.400/11.300
                            9,29%     =          9,21%               Χ        100,9%                      
      
β) Αριθμοδείκτης Αποδοτικότητας Ίδιων Κεφαλαίων

                         ΚΚ/        Περιθώριο         Κυκλοφοριακή  ταχύτητα      Χρηματοοικ.                                                          
                          ΙΚ         καθ. κέρδους      συνόλου ενεργητικού             μόχλευση

Εταιρία Α     220/2.100  =  220/4.900    Χ    4.900/2.780           Χ     2.780/2.100
                       10,48%   =      4.49%      Χ         176,3%            Χ            132,38%  

Εταιρία Β     540/2.400   =  540/5.250    Χ     5.250/4.500          Χ    4.500/2.400           
                      22,5%       =     10,30%     Χ        116,7%             Χ          187,5%      

Εταιρία Γ  1.050/5.450   = 1.050/11.400  Χ   11.400/11.300       Χ  11.300/5.450
                      19,26%     =     9,21%        Χ        100,9%            Χ           207,34% 
                         
γ) Δεν είναι δυνατόν να προσδιορισθεί ποια εταιρία είναι η πιο αποδοτική γιατί οι     πιο πάνω εταιρίες ανήκουν σε διαφορετικούς κλάδους. Επομένως, τα στοιχεία τους     δεν είναι  διαστρωματικά συγκρίσιμα.  

δ) Αντιστοιχία Εταιριών

H Domino, λόγω της φύσης των εργασιών της, δεν πρέπει να έχει τόσα πάγια στοιχεία όσα οι άλλες δύο εταιρίες. Έχει αποθέματα, τα οποία κυκλοφορεί (τζιράρει) συχνά, καθώς πρέπει να παραμένουν φρέσκα. Η Air France πρέπει να έχει τα περισσότερα πάγια (αεροσκάφη, οικόπεδα, εγκαταστάσεις). Η εταιρία που έχει τα περισσότερα πάγια θα πρέπει να έχει και τη μικρότερη κυκλοφοριακή ταχύτητα του συνόλου του ενεργητικού. Σύμφωνα με αυτό το κριτήριο, η Air France αντιστοιχεί στην εταιρία Γ η Domino στην εταιρία Α και ηYamaha στην Β.

Η Domino, λόγω του έντονου ανταγωνισμού που χαρακτηρίζει τον κλάδο του έτοιμου φαγητού, θα πρέπει να έχει το μικρότερο περιθώριο κέρδους σε σχέση με τις άλλες δύο εταιρίες. Άρα αντιστοιχεί στην εταιρία Α. Η Yamaha πρέπει να έχει το μεγαλύτερο περιθώριο κέρδους λόγω της φήμης της στην αγορά, άρα αντιστοιχεί στην εταιρία Β. Επειδή, η Air France επιμερίζει τα σταθερά της έξοδα σε μεγάλο αριθμό επιβατών της μειώνει το κόστος ανά επιβάτη, με αποτέλεσμα  να έχει ικανοποιητικό περιθώριο κέρδους. Αντιστοιχεί στην εταιρία Γ. 

Επειδή η Domino έχει ελάχιστα πάγια στοιχεία, δεν μπορεί να εξασφαλίσει υψηλό δανεισμό, που να βασίζεται σε εγγύηση των παγίων της. Πρέπει να έχει δηλαδή χαμηλή δανειακή επιβάρυνση. Επομένως, με βάση αυτό το κριτήριο, αντιστοιχεί στην εταιρία Α. Αντιθέτως, η Air France πρέπει να έχει, για τον ίδιο λόγο,  υψηλή δανειακή επιβάρυνση. Αντιστοιχεί στην εταιρία Γ. Η Yamaha, λόγω του περιορισμένου ύψους παγίων σε σύγκριση με την Air France, αντιστοιχεί στην εταιρία Β.
    
   





Άσκηση  2

Τα παρακάτω στοιχεία αφορούν την επιχείρηση Εμπόριο Αυτοκινήτων: 
- Μέσος όρος ενεργητικού: € 20.000
- Περιθώριο μικτού κέρδους: Μικτό κέρδος/ Πωλήσεις =  12%
- Κυκλοφοριακή ταχύτητα συνόλου ενεργητικού:  Πωλήσεις/μέσος όρος ενεργητικού = 3
- Ξένα κεφάλαια/’Ίδια κεφάλαια:  1,5
- Μικτό κέρδος/ χρεωστικοί τόκοι: 6
- Φορολογικός συντελεστής: 40%.
Λαμβάνοντας υπόψη σας τα στοιχεία της επιχείρησης ζητείται να:
α. Καταρτίσετε την κατάσταση αποτελεσμάτων χρήσης
β. Υπολογίσετε την αποδοτικότητα των συνολικών κεφαλαίων
γ. Υπολογίσετε την αποδοτικότητα των ίδιων κεφαλαίων

Λύση της άσκησης 2

Εφόσον ο μέσος όρος του ενεργητικού είναι € 20.000 και ο δείκτης πωλήσεις/ μέσος όρος ενεργητικού  είναι 3, οι πωλήσεις ανέρχονται σε € 60.000.
Μικτό κέρδος = περιθώριο μικτού κέρδους x πωλήσεις: 12% x € 60.000 = € 7.200
Πωλήσεις-Κόστος πωληθέντων = Μικτό κέρδος. Άρα Κόστος πωληθέντων= πωλήσεις – Μεικτό κέρδος = 60.000€ - 7.200€= 52.800€  
Μικτό κέρδος/ χρεωστικοί τόκοι= 6, άρα χρωστικοί τόκοι= Μικτό Κέρδος /6  = €7.200 / 6 φορές = € 1.200
Κέρδη προ φόρων = (7200€-1200€) =  6.000€ 
Φόροι  =  40% x € 6.000 = € 2.400.
Καθαρά Κέρδη= Κέρδη προ φόρων- φόροι = 6.000€ -2.400€ = 3.600€ 
Εφόσον ο μ.ο. των συνολικών κεφαλαίων ανέρχεται σε € 20.000, τότε τα ξένα κεφάλαια είναι € 12.000 και τα ίδια κεφάλαια € 8.000(Α+Β=20000 ΚΑΙ Α/Β=1,5)

Η κατάσταση αποτελεσμάτων χρήσης είναι:

Πωλήσεις                                       € 60.000
Κόστος πωληθέντων                         52.800                                      (60000-7200)
Μικτό κέρδος                                     7.200
Χρεωστικοί τόκοι                               1.200
Κέρδη προ φόρων                              6.000
Φόρος                                                 2.400
Καθαρά κέρδη                                   3.600

Αποδοτικότητα συνόλου των απασχολουμένων κεφαλαίων:  € 3.600/ € 20.000 = 18%
Αποδοτικότητα ίδιων κεφαλαίων: € 3.600/€ 8.000 =  45%

   






Άσκηση 3 

Τα παρακάτω στοιχεία αφορούν την επιχείρηση Εμπόριο ΑυτοκινήτωνABC  και τον αντίστοιχο κλάδο για το 2017: 
                                                                            ABC              Industry
Δείκτης γενικής ρευστότητας                             1.80                 2.60
Κυκλοφοριακή ταχύτητα αποθεμάτων                10                    15
Κυκλοφοριακή ταχύτητα απαιτήσεων                  6                      9
Μικτό περιθώριο κέρδους                                    8%                 10%
Κυκλοφοριακή ταχύτητα προμηθευτών                6                      6
Ετήσια αύξηση ποσότητας πωλήσεων                 11%                   7%
Σύνολο ξένων κεφαλαίων/σύνολο ενεργητικού   70%                64% 

Λαμβάνοντας υπόψη σας τα πιο πάνω στοιχεία ζητείται να: 
α. Διερευνήσετε εάν η επιχείρηση αντιμετωπίζει πρόβλημα ρευστότητας
β. Προσδιορίσετε τους παράγοντες στους οποίους οφείλεται η έλλειψη ρευστότητας.  
γ. Προτείνετε τρόπους βελτίωσης της ρευστότητας. 

Λύση της άσκησης 3

-Δείκτης γενικής ρευστότητας= κυκλοφορούν ενεργητικό/προς βραχυπρόθεσμες  υποχρεώσεις
-Κυκλοφοριακή ταχύτητα αποθεμάτων = Κόστος πωληθέντων / μ.ο. αποθεμάτων 
-Κυκλοφοριακή ταχύτητα απαιτήσεων = Πωλήσεις / μ.ο. απαιτήσεων
[bookmark: _GoBack]-Διάρκεια απαιτήσεων = 365 / Κυκλοφοριακή ταχύτητα απαιτήσεων
-Μικτό περιθώριο κέρδους= Μικτά κέρδη / πωλήσεις                                          
-Κυκλοφοριακή ταχύτητα προμηθευτών = Αγορές/μ.ο. προμηθευτών

α. Η επιχείρηση αντιμετωπίζει πρόβλημα ρευστότητας γιατί ο αριθμοδείκτης της 
    έμμεσης ρευστότητάς της 1,80 είναι χαμηλότερος από αυτόν του κλάδου 2,60.
β. Η μικρή κυκλοφοριακή ταχύτητα των αποθεμάτων της επιχείρησης είναι ένας από 
    τους λόγους του προβλήματος ρευστότητας. Σημαίνει ότι έχει επενδύσει 
    (δεσμεύσει) περισσότερα κεφάλαια στα αποθέματα από ό,τι έχει ο κλάδος. 
    Το ίδιο πρόβλημα παρατηρείται και στις απαιτήσεις, καθώς η επιχείρηση τις      εισπράττει κάθε 61 ημέρες, ενώ ο κλάδος κάθε 41 ημέρες. (διάρκεια απαιτήσεων 365/6=60,83 για επιχείρηση και 365/9=40,55 για το κλάδο)
    Η κερδοφορία της επιχείρησης (μικτό περιθώριο κέρδους) είναι χαμηλότερη από αυτή του κλάδου, με αποτέλεσμα να εισρέουν λιγότεροι πόροι και η βελτίωση της 
    ρευστότητας να υστερεί σε σύγκριση με αυτή του κλάδου.
    Η αύξηση της ποσότητας των πωλήσεων 11% έναντι 7%, σημαίνει ότι η 
    επιχείρηση αναπτύσσεται με αποτέλεσμα να μην επαρκούν οι υπάρχοντες πόροι 
    και να προκαλείται πρόβλημα ρευστότητας. 
    Η υψηλότερη δανειακή επιβάρυνση της επιχείρησης (ξένα προς συνολικά κεφάλαια) συνεπάγεται υψηλότερες υποχρεώσεις και αυξημένους χρεωστικούς τόκους, δηλαδή επιβάρυνση της ρευστότητας της.
γ. Η πλήρης αντιμετώπιση των παραπάνω αιτίων (λόγων) της έλλειψης ρευστότητας,
    θα οδηγήσει στη βελτίωση της κατάστασης της επιχείρησης. 

