EXAMEN EXTERNE FINANCIËLE VERSLAGGEVING (EFV)
DEEL 1: Analyse van de jaarrekening
	
17 januari 2011
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Prof. dr. A. Gaeremynck

Naam ( IN  HOOFDLETTERS):………………………..…………………
Voornaam:…………………………………………………………………
Studentennummer: ………………………………………………………..
Richting:…………………………………………………………………..

· Deze bundel bevat de vragen m.b.t. deel I van EFV, m.n. analyse van de jaarrekening. Dit deel van het examen bestaat uit 4 vragen. Controleer of u alle vragen heeft. De bundel dient volledig afgegeven te worden. Gelieve de bladen niet los te maken. 

· Het formularium vindt u op de volgende bladzijde

· De duurtijd van het examen voor beide delen (I + II) bedraagt 3,5 uren. 

· U mag enkel gebruik maken van niet-programmeerbare rekenmachines.

· Rond af tot op 2 decimalen na de komma.

· Schrijf duidelijk en leesbaar!!!

Alle vragen hebben betrekking op de jaarrekening voor het boekjaar 2009 van de onderneming Deceuninck; een ontwerper en producent van PVC systemen voor deuren en ramen.


Veel succes!



FORMULARIUM FINANCIËLE ANALYSE VAN DE JAARREKENING

	Acid ratio
	(40/41 + 50/53 + 54/58) / 42/48

	Bruto verkoopsmarge
	(70/74 – 60/64 + 630 + 631/4 + 635/7) / (70 + 74)

	Current ratio
	(29/58 – 29) / (42/48 + 492/3)

	EBIT
	70/66 + 650 – 9126

	EBITDA
	70/66 + 630 + 631/4 + 635/7 + 651 + 661 –761 + 660 + 662 + 663 – 760 –762 +650 –9125 - 9126

	Graad van financiële onafhankelijkheid
	10/15 / 10/49

	Klantenkrediet
	[40 / (70 + 74  + 9146)] x 365

	Leverancierskrediet
	[44 / (600/8 + 61 + 9145)] x 365

	NBK
	(10/15 + 16 + 17) – (20/28 + 29) 
of
(29/58 – 29) – (42/48 + 492/3)

	NBK behoefte
	(3 + 40/41 + 490/1) – (42/48 – 43 + 492/3)

	Netto rentabiliteit EV na belastingen
	70/67 of 67/70 / 10/15

	Netto rentabiliteit TA voor belastingen 
	(70/66 + 66/70 + 650 – 9126) / 20/58

	Netto verkoopsmarge
	(70/74 – 60/64 + 9125) / (70 + 74)

	Netto-kas
	50/53 + 54/58 – 43

	PV / UVA
	(10/15 + 16 + 17) / (20/28 + 29)

	Voorraadrotatie
	(60/64 – 71 – 72  – 9125)/ 3

	Zelffinancieringsgraad
	(13 + 14) / 10/49
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Vraag 1 (6,5)

a) Lees aandachtig het jaarverslag. Welke twee belangrijke acties zijn in het huidige boekjaar genomen ter verbetering van de financiële structuur van de onderneming .
b) Toon aan de hand van een algemene statische solvabiliteitsratio voor het vorige boekjaar dat een dergelijke maatregel nodig was. 
c) Welke van de twee maatregelen gaf aanleiding tot een verbetering van deze ratio.
d) Bereken de waarde van deze nieuwe ratio voor het huidige boekjaar.
e) Beoordeel of deze maatregel in staat is de ratio vermeld onder b-d op een voldoende hoog niveau te brengen, vergelijk met de sector om uw antwoord te argumenteren.
f) Kan een dynamische solvabiliteitsratio verklaren waarom een tweede maatregel ter verbetering van de financiële structuur noodzakelijk was. Bereken deze ratio voor het vorige boekjaar.
g) Welke van de twee maatregelen leidt tot een verbetering van deze dynamische ratio?
h) Bereken de waarde van deze dynamische solvabiliteitsratio voor het huidige boekjaar.
i) Beoordeel of de genomen maatregel ter verbetering van de dynamische solvabiliteitratio voldoende is? Argumenteer.
j) Indien u de problemen in verband met de financiële structuur volledig en onmiddellijk wil oplossen op het huidige ogenblik, welke van de 2 maatregelen zou u prefereren.   
k) Moet een investeerder zich op korte termijn (= binnen het jaar) zorgen maken over de continuïteit? Argumenteer aan de hand van de mening van een externe partij. 
Vraag 2 (5 punten): 

a) Wat zal de invloed van de genomen maatregelen uit vraag 1 zijn op een algemeen liquiditeitskengetal, die de liquiditeit bekijkt op het vlak van de individuele onderneming.  Illustreer dit aan de hand van de berekening van dit algemeen liquiditeitsgetal voor dit en vorig boekjaar.
b) Welke van de onderliggende elementen van dit algemeen liquiditeitsgetal zal vooral verbeteren door de genomen maatregelen ter verbetering van de financiële structuur? Argumenteer.
c) Geef dit onderliggend kengetal voor dit en vorig boekjaar. 
d) Wat leert de berekening van dit onderliggend kengetal over de gezondheid van de balansstructuur. Is deze gezond of ongezond? Bespreek ook de onderliggende componenten. 
e) Leg het verband tussen de waarde van het kengetal vermeld onder a) en het kengetal vermeld onder c) voor het huidige boekjaar. Heeft de onderneming een liquiditeitsnood voor de dagelijkse activiteiten? Waarom wel of waarom niet? 
Vraag 3 (5 punten)
a) Bereken de rentabiliteit van eigen vermogen voor dit en vorig boekjaar.
b) Zullen de aandeelhouders tevreden zijn met de evolutie van  deze ratio? Maak bij uw argumentatie gebruik van een rentabiliteitsratio die de winstgevendheid in totaliteit bekijkt onafhankelijk van de financiële structuur van de onderneming. Leg daarbij ook het verband met de ratio berekend onder a. 
c) Zou u bepaalde kanttekeningen maken bij deze ratio. Bestaat er een risico op overwaardering van de winst? Haal daarbij 3 argumenten aan. 
d) Argumenteer waarom het bekijken van de commerciële rentabiliteit noodzakelijk is maar onvoldoende om een remediëringsplan op te stellen voor deze onderneming. 
e) Bereken een ratio die geen rekening houdt met de niet-kaskosten en argumenteer op basis van de sectorinformatie, dat ingrijpen op het vlak van de commerciële rentabiliteit noodzakelijk is. 
Vraag 4 (3,5 punten)
Veronderstel dat deceuninck de Russische participatie verkoopt aan een waarde van 900.000.000 Roebel. (Veronderstel dat 1 euro gelijk is aan 30 roebel)
a) Heeft de verkoop een invloed op de gezondheid van de balansstructuur? 
Ja /neen 
Waarom wel of waarom niet? Argumenteer
b) Wat zal de invloed zijn op de EBITDA van de onderneming ? 
c) Wat zal de invloed zijn op de nettokaspositie van de onderneming? 
d) Wat zal de invloed zijn op de bruto verkoopsmarge van de onderneming? 
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