1.1

Kommentarer til rentabiliteten:       

Afkastningsgraden (AG):         

Afkastningsgraden ligger i  2004 på 8,1% hvilket er et  utilfredsstillende niveau sammenlignet med dansk industri* som ligger på  11,8% . Afkastningsgraden er i perioden  faldet med 51% . Udviklingen skyldes primært et fald i overskudsgraden på 46% .

(Husk sammenhængen AG=OG*AOH)       
Overskudsgraden (OG):         

Overskudsgraden er "hovednøgletal" for indtjeningsevnen. Niveauet for overskudsgraden ligger i 2004 på 5,8% dvs. Sun-Air A/S tjener 5,8 kr. i resultat før renter

pr. 100 kroners salg/omsætning. Ved benchmarking med dansk industri*  bør overskudsgraden ligge på 6,5%. Niveauet er dermed  utilfredsstillende.    
Udviklingen i overskudsgraden er negativ med et fald på 46% . 
Aktivernes omsætningshastighed (AOH):      
Sun-Air A/S omsætter i  2004 sine aktiver 1,4 gange. Niveauet bør  
ligge på  1,8 gange ifølge dansk industri*. Niveauet må derfor betegnes som  
utilfredsstillende. AOH har i perioden udviklet sig  negativt hvilket har bidraget til at  
forringe den samlede rentabilitet (AG). I alt er faldet i AOH på 8% i perioden.

Egenkapitalens forrentning (EKF), gældsrenten, gearing og soliditet:    
Niveauet for EKF ligger på 24,5% sammenlignet med dansk industri* som i gennemsnit ligger på 13,4% er dette tilfredsstillende. Gældsrenten ligger i  2004 på  2,0% 
hvilket er under afkastningsgraden dvs. Sun-Air tjener på fremmedkapitalen.   
Marginalrenten (AG - gældsrenten) er på ca. 6% . Reglen må derfor være at jo større 
gearing, jo bedre.  Sun-Air A/S  har gearet deres egenkapital  2 gange  i 
2004 .Soliditeten er på  34%. Dette ligger  under normtallet for dansk industri* 
som ligger på ca. 40%. Gearingen bør derfor nedbringes og soliditeten hæves, trods den lave gældsrente.   

Indtjeningsevnen:         

Overskudsgraden er i perioden faldet fra 10,7% til  5,8%. 

Omsætningen/salget er steget med 10% i perioden. Produktions omk. er steget med 18% i perioden, dette bevirker at dækningsgraden  er faldet fra 21% til 15% hvilket medfører at  

de variable omkostninger påvirker indtjeningsevnen i negativ retning.   
Nulpunktsomsætningen er vokset og ligger nu på kr. 134.908. Sikkerhedsmargen er på 
38% dvs. hvis omsætningen falder med  38% har  Sun-Air A/S "nul i overskud/resultat før renter."        
Kommentarer til de faste omkostninger:       
Distributionsomkostninger er steget med 8% hvilket er mindre end stigningen i omsætningen. Administrationsomk. er faldet med 2% hvilket er meget positivt.

Afskrivninger er næsten konstante.

Finansielle indtægter er faldet med 65% men da de Finansielle udgifter er faldet med 58% har disse sammenholdt ikke påvirket indtjeningen nævneværdigt.

Den store post som reder årets resultat er den ekstraordinære indtægt på 18.397 fra salg af driftsmidler. Produktionsomkostningerne er løbet fra Sun-Air. Der bør sættes fokus på styring af produktionsomkostningerne i 2005

Kapitaltilpasningen:         

"Hovednøgletallet" for kapitaltilpasningen er AOH. AOH er i perioden  faldet med 8% .

Niveauet ligger på  1,4 gange. Hvilket må betegnes som utilfredsstillende.  

Varelagerets omsætningshastighed (VLOH):      
VLOH er faldet fra  12,7 gange til 11,7 gange  Det vil sige at varerne ligger  
længere tid på lager.  Lagerdagene er  steget og ligger nu på 31 dage . 
Sun-Air A/S vareforbrug er  18% større samtidig er lageret blevet  29% større 
Dette har forringet lageromsætningshastigheden og dermed AOH.    

Varedebitorernes omsætningshastighed (VDOH):      
Kredittiden til kunderne er  steget fra  6 dage til  28 dage. Dette har  
forringet likviditeten samt aktivernes omsætningshastighed.    
Varekreditorernes omsætningshastighed (VKOH):      
Kredittiden fra leverandørerne er  faldet fra 19 dage til 15 dage.

Alt andet lige har dette medført at likviditeten og aktivernes omsætningshastighed er  faldet.  
Likviditeten:          
Likviditetsgrad I er  forbedret gennem perioden og ligger nu på 227 . Niveauet er  
tilfredsstillende. Likviditetsgraden bør ligge på ca. 100.     
Konklusionen:          
Rentabiliteten har i perioden udviklet sig negativt idet AG er faldet med  51% . 
Udviklingen skyldes primært et fald i indtjeningsevnen, som igen skyldes stigningen i produktionsomkostningerne. 
Niveauet for rentabiliteten er utilfredsstillende sammenlignet med dansk industri.*  
Niveauet for egenkapitalens forrentning er dog  tilfredsstillende.    
Sun-Air A/S tjener penge på fremmedkapitalen, idet gældsrenten ligger under afkastningsgraden.    
* Kilde: Danmarks statistiske 10 år oversigt 2003 side 92     
1.2

Pengestrømmen fra driften er positiv på 10,5 mio., den kunne være bedre idet der er en negativ ændring i driftskapitalen på 9,5 mio. Netto bruges der ca. 11 mio. på investeringer. Der er netto optaget langfristet gæld på ca. 21 mio. og udbetalt udbytte på 10 mio.. Samlet set er der et positivt cash flow på 11 mio. som forøger de likvide beholdninger til ca. 29 mio.. Likviditetsgrad I (er på 227) & II (er på 173) er begge tilfredsstillende (Bør ligge på minimum 100) i følge nøgletalsberegninger i regnskabsanalysen.   

1.3

Man bør lave en vurdering af:

Markedet (kunderne & konkurrenterne) Porters 5 forces kunne evt. bruges.

Man kunne også vurdere virksomheden på baggrund af en SWOT analyse, for at se om ide og forretningsgrundlaget er bæredygtigt. Balanced Scorecard tankegangen kan også benyttes, der kan vurderes på medarbejderne, ledelsen. Er Sun-Air A/S i front når det gælder produktudvikling ?, Kan de stå sig i priskonkurrencen ?.

2.4

Konkurrenternes reaktioner.

Antallet af afgange og placeringen af disse (tidspunkter)

Om prisdifferentiering er mulig for at fylde flyet. 

Prispolitik: Last-minute price eller billigere ved reservation i god tid.

Første klasse - økonomi klasse billetter. 

Evt. samarbejde med andre flyselskaber.

3.2

Den interne rente udtrykke den rente investor får ved investeringen. På et lån kaldes den rigtige rente som långiver betaler for den effektive rente (ÅOP), den interne rente er det samme som den effektive rente på et lån. Den interne rente der den rente der giver en NPV på 0, alle de fremtidige betalinger tilbagediskonteres og præcis ved den rente hvor nutidsværdien er 0 har man fundet den interne rente.

3.5

Fordele og ulemper ved at eje flyet frem for at lease det

	Fordele:
	Ulemper:

	Virksomheden kan afskrive flyet
	Skattemæssigt kan man ikke fratrække lejen

	Man kan tjene på flyet når det sælges
	Man kan ikke tabe penge på flyet når det skal sælges

	Det er altid billigere at eje, hvis man kan skaffe pengene
	Man betaler en mer-pris ved at lease.

	
	Hvis det er et "mandags" fly og man skal betale alle service er det billigere hvis man har lavet en operationel leasing aftale med service indeholdt.

	Det kan være svært at sælge flyet hvis aktiviteten falder
	Hvis aktiviteten falder kan leasing kontrakten måske opsiges før tid.


4.4

Det kan betalingen af investeringsaktiviteten dvs. om vi skal lease eller købe flyet.

Driftens likviditetsoverskud påvirkes også af kredittiden på catering, flyservice, og om f.eks. lønningerne og diæter kan betales pr. mdr. og ikke hver 14 dag. Måske kan nogle administrationsomkostninger forhandles med længere kredittid. Hvis vi kunne få alle kunderne til at betale "kontant" eller som normalt ved bestilling af en flyrejse ved bestilling af billetten. Man kan evt. i sin prispolitik lægge op til at kunderne skal bestille så tidligt som muligt af hensyn til planlægningen. Den eneste post som der ikke er likviditet i er afskrivningerne.

