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Тема 1. Введение в финансовый менеджмент. 

Оценка платежеспособности предприятий

Задачи

1. Величина текущих активов предприятия (сумма итогов II и III разделов актива баланса) на конец отчетного периода – 2760 тыс. руб., срочные обязательства предприятия – 1980 тыс. руб. Какой должна быть прибыль  в прогнозируемом периоде для того, чтобы предприятие восстановило свою платежеспособность? Предполагается, что срочные обязательства не изменятся.

2. Оценить зависимость коэффициентов платежеспособности от структуры баланса (табл. 1).

Таблица 1

Оценка зависимости коэффициентов платежеспособности от структуры баланса

	Показатель
	Вариант  1
	Вариант  2
	Вариант  3
	Вариант  4

	Актив
	
	
	
	

	1. Основные средства и прочие

внеоборотные активы
	100
	100
	100
	100

	2. Оборотные средства
	100
	100
	100
	100

	Баланс
	200
	200
	200
	200

	Пассив
	
	
	
	

	1. Источники собственных средств
	150
	130
	108
	108

	2. Долгосрочные заемные средства
	9
	9
	45
	5

	3. Срочная кредиторская задолженность
	40
	60
	46
	86

	4. Прочие источники
	1
	1
	1
	1

	Баланс
	200
	200
	200
	200

	Кп
	
	
	
	

	Кос
	
	
	
	


3. В гр. 1 табл.2 приведены данные о финансовом состоянии предприятия за I квартал 200_ г. (млн. руб.). Значения показателей платежеспособности находятся в норме. Требуется проанализировать возможность утраты платежеспособности в ближайшие три месяца (табл. 1). Имеется следующая дополнительная информация:

· предприятие намерено наращивать ежемесячный объем производства с темпом прироста 0,5 %;

· доля последнего месяца в доходах и затратах отчетного периода составляет 35,8 %;

· прогнозируемый уровень инфляции составит 7 % в месяц;

· прогнозируемый темп прироста цен на используемое сырье составит 9,5 %;

· прибыль за базовый (отчетный) период включена в статью «Источники собственных средств»;

· для наглядности предполагается, что начисленные дивиденды сразу выплачиваются акционерам.

Таблица 2
Анализ возможности утраты платежеспособности

	Показатель
	Отчетные 

данные

 за I квартал 200_ г.
	Варианты прогноза

	
	
	1-й
	2-й
	3-й

	А
	1
	2
	3
	4

	1
	2
	3
	4
	5

	а) Отчет о финансовых результатах

	Выручка от реализации
	51,40
	
	
	

	Затраты:
	
	
	
	

	- сырье и материалы
	34,20
	
	
	

	- прочие
	12,30
	
	
	

	Налогооблагаемая прибыль
	4,90
	
	
	

	Налоги и прочие обязательные отчисления от прибыли (37 %)
	1,81
	
	
	

	Чистая прибыль
	3,09
	
	
	

	Дивиденды к выплате
	1,24
	
	
	

	Реинвестированная прибыль
	1,85
	
	
	

	б) Баланс предприятия

	АКТИВ

	Основные средства
	15,20
	
	
	

	Запасы и затраты
	19,60
	
	
	

	Денежные средства, расчеты и прочие активы
	5,50
	
	
	

	Баланс
	40,30
	
	
	

	ПАССИВ

	Источники собственных средств
	23,30
	
	
	

	Прибыль отчетного периода
	-
	
	
	

	Долгосрочные заемные средства
	4,60
	
	
	

	Срочная кредиторская задолженность
	12,40
	
	
	

	Баланс
	40,30
	
	
	

	в) Аналитические коэффициенты

	Показатель Кп
	2,02
	
	
	

	Показатель Кос
	50,6 %
	
	
	

	Показатель Кув
	-
	
	
	


4. Компания по перевозкам имеет оборотные средства в сумме 800000 руб., а краткосрочная задолженность составляет 500000 руб. Какое влияние окажут следующие операции на величину коэффициента покрытия?

а) приобретены два новых грузовика за 100000 руб. наличными;

б) взят краткосрочный кредит на сумму 100000 руб.;

в) продано дополнительное количество обыкновенных акций нового выпуска на сумму 200000 руб. для расширения гаражей;

г) компания увеличивает свою краткосрочную задолженность, чтобы выплатить дивиденды на сумму 40000 руб. наличными. 

5. Имеются следующие сведения о компании.

1. Средняя прибыль – 2000000 долл.                                                  

2. Проценты по облигациям с преимущественным правом требования собственности компании по сравнению с последующим выпуском                               400000 – 1600000 долл.

3. Проценты по «младшим» облигациям, по которым нет преимущественного права требования на имущество компании  - 160000 долл.                                       

Рассчитайте коэффициенты обеспеченности компании (coverage rations) тремя способами.

Тест 1.1. Финансы, их роль и функции. Источники финансирования. Финансовые рынки. Финансовые инструменты 

(возможно несколько верных ответов)

1. Финансы возникли потому что…

а) появились деньги;

б) появились банки;

в) регулярно шло рассогласование между производством, товарообменом и обращением денежных средств;

г) в связи с развитием капитализма.

2. Финансы – это:

а) совокупность денежных отношений;

б) денежные средства предприятий и организаций;

в) ценные бумаги;

г) средства на счетах в банках.

3. Основной элемент финансовой системы:

а) хозяйствующие субъекты;

б) банки;

в) государственный бюджет;

г) страховые фонды.

4. Что не является функцией финансов предприятия?

а) обеспечение текущей финансово-хозяйственной деятельности;

б) обеспечение участия в осуществлении социальной политики;

в) получение прибыли;

г) формирование оптимальной структуры производственного потенциала.

5. С чем связаны ключевые средства области деятельности финансового менеджера?

а) со структурой баланса;

б) с составом источников финансовых средств;

в) с финансовыми покупателями;

г) с видами финансовых инструментов.

6. Что из перечисленного можно отнести к финансовым методам?

а) инвестирование;

б) кредитование;

в) прибыль, доход;

г) аренда, лизинг;

д) амортизация;

е) дивиденды.

7. Финансовый рычаг – это (не путать с левереджем):

а) часть финансового инструмента;

б) функция финансов;

в) элемент правового обеспечения финансового механизма;

г) прием действия финансового менеджмента.

8. Принципиальное отличие между источниками собственных и заемных средств - это:

а) статьи баланса;

б) размеры вкладов;

в) форма собственности вкладчиков;

г) юридический аспект: расчет с собственниками предприятия производится после расчета с третьими лицами.

9. Что представляет собой уставной капитал ТОО?

а) сумма долей собственников;

б) совокупная номинальная стоимость акций;

в) стоимостная оценка имущества.

10. Термин «финансовые инструменты» определяет:

а) способы воздействия финансов на хозяйственный процесс;

б) различные формы краткосрочного и долгосрочного инвестирования;

в) приемы действия финансовых методов;

г) денежные фонды.

11. Гипотеза эффективного рынка подразумевает:

а) текущие цены не полностью отражают всю доступную информацию;

б) цена акции на данный момент является лучшей оценкой ее будущей цены;

в) уровень дохода на инвестированный капитал есть функция обратно пропорциональная степени риска;

г) сверхдоходы на инвестированный капитал невозможны.

12. Финансовый механизм представляет собой:

а) методы, рычаги, инструменты и обеспечение различных типов (нормативное, информационное);

б) систему финансовых институтов;

в) систему взаимодействия денежных потоков;

г) совокупность денежных отношений в процессе общественного воспроизводства.

Тест 1.2. Оценка финансового состояния и возможного банкротства предприятия 

(в некоторых вопросах возможно несколько правильных ответов)

1. Основным недостатком индекса Альтмана является:

а) сложность расчетов;

б) этот индекс уже устарел;

в) ориентация на один критерий не всегда дает правильное решение;

г) возможность его применения лишь для компаний, акции которых котируются на биржах.

2. Индекс кредитоспособности содержит:

а) 8 показателей;

б) 3 показателей;

в) 5 показателей;

г) 4 показателей;

д) 6 показателей.

3. Критерии, входящие в систему показателей для оценки возможного банкротства предприятий – это:

а) система расчетных коэффициентов на основе баланса;

б) косвенные признаки банкротства;

в) двухуровневая система целого ряда формализованных и неформализованных критериев.

4. Состояние неплатежеспособности отличается от состояния банкротства тем, что:

а) неплатежеспособность – просто первая стадия банкротства, неминуемо к нему ведущая;

б) состояние неплатежеспособности не меняет юридического статуса предприятия;

в) банкротство предприятия признается арбитражным судом или объявляется им самим;

г) ничем не отличаются.

5. Структура баланса является неудовлетворительной (согласно постановления № 595), если: 

а) недостаточная степень ликвидности имущества предприятия не позволяет своевременно выполнить обязательства перед кредиторами;

б) стоимость имущества предприятия не покрывает его обязательств;

в) заемные средства предприятия составляют больше половины пассива баланса.

6. Коэффициент покрытия показывает:

а) общую обеспеченность предприятия оборотными средствами для ведения хозяйственной деятельности и погашения краткосрочных обязательств;

б) долю собственных оборотных средств в общей их сумме;

в) способность предприятия погашать свои долгосрочные обязательства;

г) долю краткосрочных обязательств в оборотных средствах;

д) обеспеченность предприятия собственными оборотными средствами.

7. Предприятие признается платежеспособным при условии:

а) Kп ( 2 Kос ( 0,1;

б) Kп = 2 Kос ( 0,1;

в) Kп ( 2 Kос ( 0,1;

г) Kп ( 2 Kос ( 0,1;

д) Kп ( 2 Kос ( 0,1.

8. Основными факторами возможного восстановления платежеспособности являются:

а) общее увеличение оборотных средств предприятия;

б) сокращение кредиторской задолженности;

в) наращивание текущих активов за счет прибыли предприятия;

г) рост активов предприятия;

д) сокращение долгосрочной задолженности.

9. Коэффициент утраты (восстановления) платежеспособности рассчитывается как:

а) отношение нормативного коэффициента текущей ликвидности к расчетному;

б) текущее значение коэффициента покрытия к нормативному;

в) прогнозное значение коэффициента покрытия к нормативному;

г) прогнозное значение коэффициента покрытия к текущему.

10. В каких отраслях может быть Kп ( 2 без ущерба для финансового состояния предприятия?

а) в промышленности;

б) в строительстве;

в) на предприятиях с коротким операционным циклом деятельности;

г) в торговле.

Тема 2. Основы финансовой математики

Задачи

1. Предприятие получило кредит на один год в размере 50 тыс. руб. с условием возврата 75 тыс. руб. Рассчитать процентную ставку и ставку дисконта.

2. Векселедержатель предъявил 13.09.00. для учета вексель на сумму 5 тыс. руб. со сроком погашения 28.09.00. Какую сумму получит векселедержатель? 

3. Предприятие продало товар на условиях потребительского кредита с оформлением простого векселя: номинальная стоимость – 13 тыс. руб., срок векселя – 60 дней, ставка процента за предоставленный кредит – 40 % годовых. Через 45 дней с момента оформления векселя предприятие решило учесть вексель в банке; предложенная банком дисконтная ставка составляет: а) 85 %; б) 100 %. Рассчитать суммы, получаемые предприятием и банком.

4. Фирме предложено инвестировать 100 тыс. руб. на срок 5 лет при условии возврата этой суммы частями (ежегодно по 20 тыс. руб.); по истечении пяти лет выплачивается дополнительное вознаграждение в размере 30 тыс. руб. Примет ли она это предложение, если можно «безопасно» депонировать деньги в банк из расчета 12 % годовых?

5. Определить текущую стоимость бессрочного аннуитета с ежегодным поступлением 8000 руб., если предлагаемый государственным банком процент по срочным вкладам равен  4 % годовых. 

6. Оценить 3-летний срочный аннуитет с выплатой в 10 тыс. руб. ежегодно и ставкой 20% годовых с позиций текущего момента.

Тест 2. Временная ценность денег

1. Если PV – настоящая стоимость денег, FV – будущая стоимость, то верно равенство:

а) PV = FV - (;

б) PV = FV + (;

в) PV = FV; 

г) PV = (FV – PV) / FV.

2. Определение суммы, которую инвестор должен вложить сегодня, чтобы в будущем получить известную сумму, это процесс:

а) наращивания;

б) ранжирования;

в) дисконтирования;

г) начисления процентов;

д) вычисления доходности.

3. Ставка процента (r) может быть рассчитана:

а) r = (FV – PV) / PV;

б) r = (FV - PV) FV;

в) r = FV / PV;

г) r = PV / FV.

4. Предприятие получает кредит на 1 год в размере 50 тыс. руб. с условием возврата 75 тыс. руб. Определить ставку процента (r) и ставку дисконтирования (d):

а) r = 50% d = 33 %;

б) r = 33% d = 50 %;

в) r = 25% d = 50 %;

г) r = 75% d = 15 %.

5. Простые процентные начисления основываются:

а) на меняющейся базе начисления;

б) на приведенной базе начисления;

в) на неизменной базе начисления;

г) на нарастающей базе начисления.

6. Мультиплицирующий множитель – это:

а) формула дисконтирования денежных потоков;

б) множитель для начисления сложных процентов;

в) множитель для начисления простых процентов;

г) формула определения будущей стоимости.

7. Аннуитет можно определить как:

а) денежный поток пренумерандо;

б) денежный поток постнумерандо;

в) частный случай денежного потока, когда денежные поступления во всех периодах одинаковы;

г) частный случай денежного потока, когда денежные поступления во всех периодах пропорциональны.

8. Эффективная годовая процентная ставка – это:

а) критерий оценки эффективности инвестиций;

б) критерий сравнительной оценки эффективности контрактов с разными схемами начисления процентов;

в) ставка рефинансирования;

г) ставка для определения будущей стоимости денежных потоков с учетом инфляции.

9. Прямая задача оценки денежных потоков предполагает:

а) оценка с позиций будущего (наращение); 

б) оценку с позиций настоящего (дисконтирование);

в) оценку с позиций прошлого;

г) оценку с учетом инфляции и риска.

10. Обратная задача оценки денежных потоков может быть выражена формулой:

а)
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Тема 3. Методы оценки инвестиционных проектов

Задачи

1. Предприятие рассматривает целесообразность приобретения новой технологической линии. Стоимость линии составляет 10 млн. руб.; срок эксплуатации – 5 лет; износ на оборудование начисляется по методу прямолинейной амортизации, то есть 20 % годовых; ликвидационная стоимость оборудования будет достаточна для покрытия расходов, связанных с демонтажом линии. Выручка от реализации продукции прогнозируется по годам в следующих объемах (тыс. руб.): 6800, 7400, 8200, 8000, 6000. Текущие расходы по годам оцениваются следующим образом: 3400 тыс. руб. в первый год эксплуатации линии с последующим ежегодным ростом их на 3 %. Ставка налога на прибыль составляет 30 %. Сложившееся финансово-хозяйственное положение предприятия таково, что коэффициент рентабельности авансированного капитала составлял 21-22 %; «цена» авансированного капитала – 19 %. В соответствии со сложившейся практикой принятия решений в области инвестиционной политики руководство предприятия не считает целесообразным участвовать в проектах со сроком окупаемости более четырех лет. Целесообразен ли данный проект к реализации?

2. В табл. 3 приведены исходные данные и аналитические коэффициенты по нескольким проектам. Требуется оценить целесообразность выбора одного из них, если финансирование выбранного проекта может быть осуществлено за счет ссуды банка под 12 % годовых (для простоты расходами по выплате процентов можно пренебречь).

Таблица 3

Динамика денежных потоков

тыс. руб.
	Год
	Денежные потоки

	
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3
	Проект 4

	0-й
	-1200
	-1200
	-1200
	-1200

	1-й
	0
	100
	300
	300

	2-й
	100
	300
	450
	900

	3-й
	250
	500
	500
	500

	4-й
	1200
	600
	600
	250

	5-й
	1300
	1300
	700
	100

	NPV
	557,9
	603,3
	561,0
	356,8

	PI
	1,46
	1,50
	1,47
	1,30

	IRR
	22,7 %
	25,0 %
	27,1 %
	25,3 %

	PP
	4 года
	4 года
	3 года
	2 года*

	ARR
	55,0 %*
	53,3 %
	45,0 %
	28,3 %


3. В табл. 4 приведены исходные данные по двум альтернативным проектам. Требуется выбрать один из них при условии, что «цена» капитала, предназначенного для инвестирования: а) 8 %; б) 15 %. Решить графически.

Таблица 4
Исходные данные для анализа альтернативных проектов
(млн. руб.)
	Проект
	Величина

инвестиций
	Денежный поток по годам
	IRR, %
	Точка Фишера

	
	
	1-й
	2-й
	3-й
	
	r, %
	NPV

	А
	-100
	90
	45
	9
	30,0
	10
	25,8

	Б
	-100
	10
	50
	100
	20,4
	10
	25,5


4. В каждой из двух приведенных ниже ситуаций требуется выбрать наиболее предпочтительный проект, если «цена» капитала составляет 8 %:

а) проект А: - 70; 30; 50; 18;

    проект Б: - 70; 60; 30; 

б) проект В: - 100; 50; 72;

    проект Г: - 100; 30; 40; 60.

5. Рассмотреть экономическую целесообразность реализации проекта при следующих условиях: величина инвестиций - 5 млн. руб.; период реализации проекта - 3 года; доходы по годам (тыс. руб.) - 2000, 2000, 2500; текущий коэффициент дисконтирования (без учета инфляции) - 9,5 %; среднегодовой индекс инфляции - 5 %.

6. Провести анализ взаимоисключающих проектов А и Б, имеющих одинаковую продолжительность реализации (5 лет). Проект А, как и проект Б, имеет одинаковые ежегодные денежные поступления. «Цена» капитала составляет 10 %. Исходные данные и результаты расчетов приведены в табл. 5.

Таблица 5

Анализ взаимоисключающих проектов А и Б

	Показатель
	Проект А
	Проект Б

	Инвестиция
	9,0
	9,0

	Экспертная оценка среднего годового поступления:
	
	

	- пессимистическая
	2,4
	2,0

	- наиболее вероятная
	3,0
	3,5

	- оптимистическая
	3,6
	5,0

	Оценка NPV (расчет):
	
	

	- пессимистическая
	
	

	- наиболее вероятная
	
	

	- оптимистическая
	
	

	Размах вариации NPV
	
	


7. Предположим, что предприятие имеет возможность инвестировать: а) до 100 млн. руб.; б) до 90 млн. руб., при этом «цена» источников финансирования составляет 10 %. Требуется составить оптимальный инвестиционный портфель, если имеются следующие альтернативные проекты (млн. руб.):

· проект А: - 60; 10; 30; 40;

· проект Б:  - 40; 20; 25; 15; 

· проект В:  - 30; 15; 10; 20;

· проект Г:  - 80;  30; 50; 30.

Составить оптимальный портфель инвестиций для случаев: а) проекты поддаются дроблению; б) проекты не поддаются дроблению. 

8. В условиях задачи 3-7 составить оптимальный инвестиционный портфель на два года в случае, если объем инвестиций на планируемый год ограничен суммой в 100 млн. руб.

Тест 3. Оценка инвестиционных проектов

1. Приведенный эффект – это:

а) прибыль от реализации проекта;

б) общая сумма чистых дисконтированных денежных поступлений за весь период действия проекта;

в) общая сумма дисконтированной выручки за весь период действия проекта;

г) общая сумма дисконтированных затрат за весь период действия проекта.

2. Чистый приведенный эффект отличается от приведенного эффекта:

а) на величину производственных затрат;

б) на величину полной себестоимости реализованной продукции;

в) на величину инвестиционных затрат;

г) на величину нормы доходности.

3. Главное преимущество показателя NPV:

а) аддитивность;

б) неаддитивность;

в) релевантность;

г) индикативность;

д) затратность.

4. В чем заключается экономический смысл нормы рентабельности проекта?

а) это коэффициент дисконтирования, который уравнивает инвестиции и чистые денежные поступления от проекта;

б) это коэффициент дисконтирования, который характеризует рентабельность активов компании;

в) это показатель цены капитала предприятия;

г) это коэффициент дисконтирования, используемый для оценки будущих доходов компании.

5. Инвестиционный проект является прибыльным при соблюдении следующих условий (СС – цена капитала предприятия):

а) NPV>0   IRR=1 PI>0 ;

б) NPV>0   IRR>CC  PI>1 ;

в) NPV>0   IRR<CC  PI>0 ;

г) NPV(0   IRR=CC  PI(0 ;

д) NPV>0   IRR>CC  PI<1 .

6. При анализе проектов различной длительности необходимо:

а) NPV повторяющегося потока для всех проектов, а затем сравнить их между собой;

б) использовать методы NPV,  IRR,  PI для анализа каждого проекта;

в) сравнить NPV проектов и выбрать наибольший;

г) использовать графический метод.

7. Даны два проекта: А – 100, 30, 60, 70; В – 100, 40, 50, 90; IRRа = 20 %; IRRb = 15 %. В каком случае проект А будет выгоднее?

а) СС = 8 %;

б) СС = 17 %;

в) СС = 22 %;

г) СС = 0.

8. Точка Фишера соответствует ситуации, когда:

а) NPVа = NPVb;

б) IRR = CC;

в) IRRа = IRRb;

г) NPVа + NPVb.

9. Оптимизация инвестиционного портфеля может быть:

а) пространственной и временной;

б) рентабельной и нерентабельной;

в) дробленой и недробленой;

г) рискованной и безрисковой.

10. Несколько значений IRR для одного инвестиционного проекта возможно:

а) когда график NPV пересекает ось абсцисс;

б) когда график NPV пересекает ось ординат;

в) когда функция NPV несколько раз меняет знак;

г) когда функция NPV равномерно убывает.

Тема 4. Цена капитала.  Леверидж фирмы

Задачи

1. Предприятие планирует выпустить облигации нарицательной стоимостью 10000 руб. со сроком погашения 20 лет и ставкой 9 %. Расходы по реализации облигаций составят в среднем 3 % нарицательной стоимости. Для повышения привлекательности облигаций они продаются на условиях дисконта - 2 % нарицательной стоимости. Налог на прибыль и прочие обязательные отчисления от прибыли составляют 35 %. Требуется рассчитать цену этого источника средств.

2. Рассчитать цену капитала по приведенным в табл. 6 данным.

Таблица 6

Расчет цены капитала

	Источник средств
	Учетная оценка, тыс руб
	Доля (d), %
	“Цена” (k), %

	Заемные:
	
	
	

	- краткосрочные
	6000
	35,3
	8,5

	- долгосрочные
	2000
	11,8
	5,2

	Обыкновенные акции
	7000
	41,2
	16,5

	Привилегированные акции
	1500
	8,8
	12,4

	Нераспределенная прибыль
	500
	2,9
	15,2

	
	17000
	100,0
	


3. Проанализировать уровень производственного левериджа трех предприятий (А, Б, В), если имеются данные, показанные в табл. 7.

Таблица 7

Данные для анализа уровня производственного левериджа
	
	А
	Б
	В

	Цена единицы продукции, тыс. руб.
	3,0
	3,0
	3,0

	Удельные переменные расходы, тыс. руб.
	2,0
	1,5
	1,2

	Условно-постоянные расходы, тыс. руб.
	30,0
	54,0
	81,0




Объем выпуска продукции на каждом предприятии – 88000 единиц. 

4. Ожидаемая валовая прибыль на каждой из двух идентичных фирм – 80000 долл. Фирма А не использует заемный капитал. Фирма В выпустила бессрочные облигации на 200000 долл. под 15 % годовых. Оцените уровень финансового левериджа двух фирм. Что произойдет, если валовая прибыль уменьшится на 75 %?

5. Провести сравнительный анализ финансового риска при различной структуре капитала (табл. 8). Как меняется показатель рентабельности собственного капитала (РСК) при отклонении валового дохода на 10 % от базового его уровня 6 млн. руб.?

Таблица 8

Исходная информация для сравнительная анализа уровня финансового

левериджа

	Показатель
	Доля заемного капитала в общей сумме 

долгосрочных источников средств 

(структура капитала)

	
	0 %
	25 %
	50 %

	Собственный капитал
	20000
	15000
	10000

	Заемный капитал
	-
	5000
	10000

	Общая сумма капитала
	20000
	20000
	20000

	Годовые расходы за пользование заемным капиталом:
	
	
	

	- процент
	-
	15
	20

	- сумма
	-
	750
	2000


6. Найти оптимальную структуру капитала исходя из условий, приведенных ниже. Исходные данные и результаты расчета приведены в табл. 9.

Таблица 9

Расчет оптимальной структуры капитала, %

	Показатель
	Варианты структуры капитала и его цена

	
	I
	II
	III
	IV
	V
	VI
	VII

	Доля собственного капитала
	100
	90
	80
	70
	60
	50
	40

	Доля заемного капитала
	0
	10
	20
	30
	40
	50
	60

	Цена собственного капитала
	13,0
	13,3
	14,0
	15,0
	17,0
	19,5
	25,0

	Цена заемного капитала
	7,0
	7,0
	7,1
	7,5
	8,0
	12,0
	17,0

	Взвешенная цена капитала
	13,0
	12,67
	12,64
	12,75
	13,4
	15,75
	20,2


Тест 4.1. Цена капитала. Базовая концепция. 

Цена источников капитала

1. Цена капитала – это:

а) уставной фонд предприятия;

б) сумма собственных источников средств;

в) норма доходности инвестиционного проекта;

г) выраженная в процентах сумма средств, которую нужно уплатить за использование определенного объема финансовых ресурсов.

2. Если мы говорим о цене капитала и цене предприятия, то:

а) эти понятия ничем не отличаются;

б) их величины не зависят друг от друга;

в) эти показатели количественно взаимосвязаны, но характеризуют разные экономические параметры;

г) эти показатели имеют одинаковую единицу измерения.

3. Цена капитала вычисляется как: 

а) средняя арифметическая цен источников средств;

б) средняя арифметическая взвешенная цен источников средств;

в) сумма цен источников средств;

г) цена наиболее дорогого источника средств.

4. Основные источники средств предприятия:

а) долгосрочный капитал, заемный капитал;

б) заемный капитал, акционерный капитал, отложенная прибыль;

в) кредиты, займы, уставной фонд, текущие активы;

г) прибыль, амортизационный фонд.

5. Наиболее дорогим источником средств в мировой практике является:

а) акционерный капитал;

б) заемный капитал;

в) спонтанное финансирование;

г) прибыль;

д) долгосрочные ссуды.

6. Цена долга в случае, если выплата процентов относится на себестоимость:

а) уменьшается на величину ставки налога на прибыль;

б) остается неизменной;

в) возрастает пропорционально ставке налога на прибыль;

г) приравнивается к величине процентов по ссуде.

7. Цена акционерного капитала:

а) равна сумме дивидендов по акциям;

б) зависит от налоговых ставок;

в) равна уроню дивидендных выплат;

г) не поддается вычислению.

8. Согласно модели САРМ, цена акционерного капитала равна:  

а) цене заемного капитала плюс премия за риск;

б) необходимой норме прибыли от акционерного капитала;

в) коэффициенту бета для акций компании;

г) норме доходности акций в среднем на рынке.

9. Предприятию выгодно стремиться к:

а) снижению цены капитала;

б) снижению цены предприятия;

в) росту цены каптала;

г) сокращению источников средств.

10. Цена капитала может характеризовать норму рентабельности инвестированного капитала, которую должно обеспечивать предприятие, то есть:

а) если цена капитала больше доходности предприятия, то его цена растет;

б) если рентабельность предприятия выше цены капитала, то цена предприятия увеличивается;

в) если рентабельность предприятия равна цене капитала, то предприятие остается в убытке;

г) цена предприятия падает, если снижается цена капитала.

Тест 4.2. Оценка производственного и финансового левериджа

1. Леверидж – это такой фактор,

а) существенное уменьшение которого ведет к меньшему изменению результативных показателей;

б) несущественное изменение которого не меняет основных экономических показателей;

в) наличие которого меняет стратегию фирмы;

г) небольшое уменьшение которого ведет к большему изменению результативных показателей.

2. Производственный леверидж влияет на:

а) валовую прибыль;

б) чистую прибыль;

в) размер дивидендов;

г) объем выпуска.

3. Высокий уровень левериджа предполагает:

а) уменьшение издержек;

б) высокий уровень риска;

в) низкий уровень риска;

г) увеличение издержек.

4. Изменение уровня финансового левериджа подразумевает:

а) изменение структуры затрат;

б) изменение структуры источников капитала;

в) изменение уровня инвестиций;

г) изменение структуры активов.

5. Предприятие планирует увеличить объем производства на 10 %. При этом ожидается рост валового дохода на 20 %. Чему равен уровень производственного левериджа?

а) 0,5;

б) 2;

в) 0,9;

г) 10.

6. Уровень производственного левериджа возрастет при:

а) росте переменных издержек;

б) росте постоянных издержек;

в) снижении маржинального дохода;

г) росте объемов производства.

7. Финансовый рычаг не действует, когда:

а) предприятие не использует заемный капитал;

б) прибыль предприятия не растет;

в) предприятие использует заемный капитал;

г) падает объем производства.

8. По прогнозам в компании ожидается снижение валового дохода на 15 %. Как изменится чистая прибыль компании, если уровень финансового левериджа равен 1,5?

а) + 22,5 %;

б) – 10 %;

в) – 22,5 %;

г) – 0,1 %.

Тема 5. Дивидендная политика

Задачи

1. Чистая прибыль предприятия за год составила 17,3 млн. руб. Приемлемая норма дохода – 10 %. Имеются два варианта обновления материально-технической базы. Первый требует реинвестирования 50 % прибыли, второй – 20 %. В первом случае рентабельность проекта составит 17 %, во втором – 15 %. Какая дивидендная политика более предпочтительна?

2. Как изменится структура источников собственных средств предприятия, если рыночная цена его обыкновенных акций составляет 1200 руб. и предприятие объявило о выплате дивидендов акциями в размере 5 % (см. табл. 10)?

Таблица 10

Структура собственного капитала до выплаты дивидендов (тыс. руб.)

	Уставный капитал
	

	Привилегированные акции (1000 акций по 5000 руб.)
	5000

	Обыкновенные акции (15000 акций по 1000 руб.)
	15000

	Резервный капитал
	2000

	Нераспределенная прибыль
	7000

	Всего
	29000


3. Компания, данные о которой приведены ниже, планирует потратить 60 % прибыли либо на выплату дивидендов, либо на покупку своих акций. Проанализировать, какой из этих двух вариантов более выгоден акционерам.

Прибыль к распределению среди владельцев обыкновенных акций, тыс. руб. - 2200.

Количество обыкновенных акций - 50000.

Доход на акцию (1200000 : 50000), руб. - 44.

Рыночная цена акции, руб. - 600.

Ценность акции (рыночная цена: доход на акцию), руб. - 13,636.

4. Компания Beta ожидает на протяжении следующих пяти лет получить чистую прибыль и понести капитальные расходы в размерах, показанных в табл. 11.

Таблица 11

Размеры капитальных расходов

                                                                                         (тыс. долл.)

	Год
	1
	2
	3
	4
	5

	Чистая прибыль
	2250
	1800
	3120
	2760
	2160

	Капитальные расходы
	1000
	1800
	2000
	1500
	2300


В настоящее время акционерный капитал компании состоит из 1 миллиона акций, дивиденды выплачиваются в размере 1,2 доллара на акцию.

А. Определите дивиденды на акцию и объем внешнего финансирования в каждом году, если дивидендная политика строится по остаточному принципу.

Б. Определите объем внешнего финансирования в каждом году, который был бы необходим фирме при условии, что выплата дивидендов останется на прежнем уровне.

В. Определите размер дивидендов на акцию и размер внешнего финансирования, которые имели бы место при ПДВ = 50 %.

Г. При каком из трех вариантов дивидендной политики фирма максимизирует объем выплачиваемых дивидендов и объем внешнего финансирования?

5. Прибыль на акцию компании за последние 10 лет показана в табл. 12.

Таблица 12

Прибыль на акцию компании

( долл.)

	Год
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	Прибыль на акцию
	1.70
	1.82
	1.44
	1.88
	2.18
	2.32
	1.84
	2.32
	2.50
	2.73


Определите размер годовых дивидендов на одну акцию при использовании следующих вариантов дивидендной политики.

1. Поддержание коэффициента дивидендного выхода на постоянном уровне в 40 %.

2. Выплата регулярных дивидендов в размере 80 центов и выплата дополнительных дивидендов с целью вернуть ПДВ на уровень 40 %, если его значение падает ниже этой величины.

3. Поддержание дивидендов на стабильном уровне, который время от времени повышается. ПДВ может варьировать из года в год в пределах от 30 до 50 %, но его среднее значение должно приближаться к 40 %.

Как вы оцениваете суть каждого из этих вариантов?

Тест 5. Дивидендная политика 

(возможно несколько верных ответов)

1. Что представляет собой показатель дивидендного выхода?

а) сумма дивидендов, выплачиваемая по обыкновенным акциям;

б) прибыль акционерного общества;

в) процент прибыли, идущий на выплату дивидендов;

г) часть прибыли, предназначенная для выплаты дивидендов по привилегированным акциям.


2. Сторонники подхода Модильяни – Миллера считают:

а) для акционеров очень важен размер дивидендов, которые они получат по акциям;

б) дивиденды должны начисляться по остаточному принципу;

в) акционеры предпочитают текущие дивиденды возможному будущему росту акционерного капитала;

г) размер дивидендного выхода должен играть активную роль.

3. Как может быть найдена цена акции (согласно формуле Д.Е. Уолтера)? 

а) Ра = (D + r / P (E-D)) / P;

б) Pа = (D – r / P (E-D)) / P;

в) Pа = (D – r / P (E+D)) / r;

г) Pа = (C (1 + g)) / (r-g).


4. Дивиденды являются пассивным остатком, если:

а) чистая прибыль используется для финансирования различных проектов после выплаты дивидендов;

б) показатель дивидендного выхода Є [0;1];

в) совокупное благосостояние акционеров уменьшается;

г) фирма использует чистую прибыль для финансирования проектов, рентабельность которых выше необходимого уровня. Затем выплачиваются дивиденды.


5. Экс – дивидендная дата – это:

а) дата принятия решения о выплате дивидендов и их размере;

б) дата регистрации акционеров;

в) дата выплаты дивидендов;

г) граничная дата для покупки акций с правом получения по ним дивидендов за истекший период.


6. Отметьте, что не является источником дивидендных выплат.

а) валовая прибыль отчётного периода;

б) нераспределённая прибыль прошлых лет;

в) чистая прибыль отчётного периода;

г) специальные фонды для выплаты дивидендов по привилегированным акциям;

д) долгосрочные займы. 

7. Что подразумевает методика фиксированных дивидендных выплат?

а) неизменность коэффициента дивидендного выхода;

б) плановые показатели суммы дивидендов неизменны в долгосрочном периоде;

в) быструю реакцию размера дивидендов на изменение чистой прибыли;

г) экстрадивиденды, прибавляемые к фиксированной сумме.


8. Отметьте, что не является причиной выплаты дивидендов акциями.

а) неустойчивое финансовое положение;

б) быстрое развитие компании;

в) высокий уровень финансового левериджа;

г) желание стимулировать работу персонала компании.


9. Методика прямого сплита – это:

а) дробление акций, когда их число возрастает пропорционально уменьшению номинала;

б) уменьшение номинала акций без уменьшения их количества;

в) увеличение рыночной цены акций за счёт уменьшения их количества;

г) выкуп акций.

Тема 6. Управление оборотным капиталом

Задачи

1. Предприятие ежедневно закупает сырье на условиях оплаты наличными в объеме дневной потребности. Производственный цикл занимает один день. Деньги на расчетный счет за реализованную продукцию поступают с лагом в один день. Расходы по производству единицы продукции составляют 10 тыс. руб., цена реализации – 11 тыс. руб. Продукция пользуется спросом, поэтому предприятие наращивает объем производства. Динамика результатов работы предприятия показана в табл. 13.

Проанализируйте эффективность движения денежных средств на расчетном счете.

Таблица 13

Динамика прибыли и денежных средств

(тыс. руб.)

	День
	Объем 

произведенной

 продукции, ед.
	Затраты
	Объем

 реализации
	Кумулятивная прибыль
	Средства на расчетном 

счете

	
	
	
	
	
	200

	1
	10
	100
	110
	10
	100

	2
	15
	150
	165
	25
	60

	3
	20
	200
	220
	45
	25

	4
	24
	240
	264
	69
	5


2. Имеются следующие данные о предприятии:

1) в среднем 80 % продукции предприятие реализует в кредит, а 20 %  - за наличный расчет. Как правило, предприятие представляет своим контрагентам 30-дневный кредит на льготных условиях. Статистика показывает, что 70 % платежей оплачиваются контрагентами вовремя, т.е. в течение представленного для оплаты месяца, остальные 30 % оплачиваются в течение следующего месяца.

Объем реализации на III квартал текущего года составит (млн. руб.): июль – 35; август – 37; сентябрь – 42. Объем реализованной продукции в мае равен 30 млн., в июне – 32 млн.руб.

Составьте бюджет денежных средств на III квартал и рассчитайте потребность в краткосрочном финансировании.

3. Предположим, что денежные расходы компании в течение года составляют 1,5 млн. дол. Процентная ставка по государственным ценным бумагам равна 8 %, а затраты, связанные с каждой их реализацией, составляют 25 дол. Определить политику предприятия по управлению денежными средствами согласно модели Баумола. 

4. Приведены следующие данные о денежном потоке на предприятии:

- минимальный запас денежных средств  - 10 тыс. дол.;

- расходы по конвертации ценных бумаг  - 25 дол.;

- процентная ставка – 0.03 % в день;

- среднее квадратичное отклонение в день - 2000 дол.

С помощью модели Миллера-Орра определите политику управления средствами на расчетном счете.

5. Предприятие закупает сырье на условиях (3/10 полная 45). Оцените, используя метод спонтанного финансирования, выгодно ли предприятию воспользоваться скидкой, если банковский процент составляет 25 % годовых.

6. Оцените качество управления денежными средствами в коммерческой фирме согласно Методике динамического анализа движения элементов оборотного капитала предприятия. Графические данные об изменении наличности на расчетном счете представлены на рис. 1-3. Пороговые суммы по полугодиям составили:   5.25; 5.7 и 1.8  млн. неденоминированных рублей. 

Тест 6. Управление оборотным капиталом

1. Оборотный капитал предприятия – это:

а) актив баланса;

б) пассив баланса;

в) собственные оборотные средства;

г) мобильные активы;

д) текущая задолженность. 


2. Чем обусловлена циркуляционная природа оборотных средств?

а) изменением экономической ситуации;

б) структурой операционного цикла;

в) оборачиваемостью оборотных средств;

г) высокой ликвидностью;

д) статьями баланса.

3. Отметьте, что из перечисленного не является характеристикой оборотного капитала.

а) ликвидность;

б) объём;

в) прибыльность;

г) оборачиваемость.


4. Увеличение объема оборотного капитала может привести к:

а) росту прибыли;

б) снижению риска неплатежеспособности;

в) ускорению оборачиваемости;

г) росту возможного дефицита.


[image: image5.wmf]
Рис. 1.  Изменение средств на расчетном счете за 2 полугодие 1996 г.
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Рис. 2.  Изменение средств на расчетном счете за 1 полугодие 1997 г.
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Рис. 3.  Изменение средств на расчетном счете за 2 полугодие 1997 г.


5. Оборотные средства финансируются:

а) за счет текущих активов;

б) за счет внеоборотных активов;

в) только из собственного капитала;

г) из любых источников средств (пассив баланса);

д) исключительно из выручки.


6. Обозначьте соответствие стратегий и источников финансирования оборотных активов.

1) идеальная;



а) ДП = ВА + 0,5 СЧ;

2) хеджирование;



б) ДП = ВА + СЧ + 0,5 ВЧ;

3) консервативная;


в) ДП = ВА;

4) агрессивная;



г) ДП = ВА + СЧ;

5) компромиссная.


д) ДП = ВА + СЧ + ВЧ,

где
ДП – долгосрочные пассивы;

ВА – внеоборотные активы;

ВЧ – варьируемая часть оборотных средств;

СЧ – систематическая часть оборотных средств.

7. Выбор способа финансирования оборотных активов подразумевает выбор между:

а) риском потери ликвидности и прибыльностью;

б) прибылью и убытком;

в) дефицитом и излишком;

г) ценой и капиталом.


8. Отметьте, что из перечисленного не является мотивом для держания наличности (по Дж. Кейнсу):

а) трансакционный мотив;

б) спекулятивный мотив;

в) сохранительный мотив;

г) предупредительный мотив;

д) рутинный мотив.


9. Потоки денежных средств анализируются по следующим основным направлениям.

а) текущая, инвестиционная и финансовая деятельность;

б) инвестиционная и инновационная деятельность;

в) прогнозная деятельность и прочие операции;

г) предикативная, нормативная и финансовая деятельность.



10. Чистый денежный поток – это:

а) чистая прибыль предприятия;

б) сумма всех выплат за период;

в) разница между всеми денежными поступлениями и денежными выплатами за период;

г) сумма всех денежных поступлений за период;

д) инвестированные средства.

11. Модель Баумола служит для:

а) определения оптимального размера запаса наличности;

б) вычисления общего спроса на наличность за период;

в) вычисления издержек на хранение наличности;

г) вычисления минимума денежных средств.

12. В чем заключается принципиальное отличие модели Миллера-Орра от модели Баумола?

а) несколько этапов моделирования;

б) использование в своей основе стохастического процесса;

в) большая степень определённости;

г) другой вид графика.

13. Дебиторская задолженность на конец периода может быть вычислена:

а) ДЗк = В – Д;

б) ДЗк = В – П;

в) ДЗк = КЗ – Д;

г) ДЗк = ДЗн + В – Д,

где 
В – выручка;

П – прибыль;

Д – денежные поступления за продукцию;

КЗ – краткосрочная задолженность;

ДЗн – дебиторская задолженность на начало.

14. Методом спонтанного финансирования можно определить:

а) срок оплаты и размер скидок на продукцию;

б) размер дебиторской задолженности;

в) размер краткосрочных кредитов;

г) величину денежных средств.

15. Если в результате вычислений, цена отказа от скидки равна 18 %, а банковский процент равен 15 %, то:

а) лучше отсрочить платёж и вложить деньги в банк;

б) лучше оплатить товар со скидкой;

в) недостаточно данных для принятия решений;

г) эти цифры не связаны друг с другом.

16. Факторинговая операция – это:

а) передача обязанности по оплате товара другому юридическому лицу;

б) передача права получения денег по дебиторской задолженности специализированной фирме или банку за определённую плату;

в) форма коммерческого кредита;

г) способ «выколачивания» долгов.

17. Основные подходы к управлению запасами.

а) оптимизация запасов (при минимуме совокупных издержек) или, другой подход, сведение запасов к нулю («точно – вовремя»);

б) минимизация запасов и уменьшение издержек на хранение;

в) организация регулярных поставок и сокращение транспортных расходов;

г) определение потребности в материалах и расчёт минимального по стоимости комплекта.

18. Главное ограничение для использования модели Баумола и Миллера – Орра в Российских условиях.

а) недостаток оборотных средств;

б) неразвитость рынка ценных бумаг;

в) сложность вычислений;

г) сложность в получении кредитов.  

Тема 7. Новые инструменты краткосрочного и долгосрочного финансирования

Задачи

1. Приведенные в табл. 14 показатели означают:

- гр. 1 - цена в первые минуты 14.09.00.;

- гр. 2 - максимальная цена, достигнутая 14.09.00.;

- гр. 3 - максимальная цена, достигнутая 14.09.00.;

- гр. 4 - цена в последние минуты 14.09.00.;

- гр. 5 - как изменилась цена закрытия за истекший день (то есть цена закрытия 13.09.00. составила 413,25 цента);

- гр. 6 - максимальная цена, достигнутая за все время существования контрактов на данных месяц;

- гр. 7 - минимальная цена, достигнутая за все время существования контрактов на данный месяц;

- гр. 8 - число выставленных на торги контрактов.
Таблица 14

Данные о фьючерсных контрактах на пшеницу

(четверг, 14 сентября 2000 г.)

центов за бушель
	Срок 

Поставки
	Цена открытия
	Максимальная цена
	Минимальная цена
	Цена закрытия
	Изменение цены
	В целом

	
	
	
	
	
	
	Максимальная цена
	Минимальная цена
	Число 

контрактов

	А
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	Сентябрь 2000 г.
	411
	416,50
	407,00
	407,00
	-6,25
	421,00
	272
	423

	Октябрь 2000 г.
	427
	432,25
	422,00
	423,25
	-5,50
	432,25
	289
	47151

	Март 

2001 г.
	430,5
	436,00
	426,5
	427,00
	-4,75
	436,00
	323
	12823


2. Покупатель и продавец заключили сделку по цене закрытия 14.09.00. Клиринговая палата уведомила 18.09.00. о поставке товара, которая будет иметь место по цене закрытия этого дня. Пусть цена закрытия менялась следующим образом (долларов за бушель):

- четверг (14.09.00.) - 4,07;

- пятница (15.09.00.) - 4,04;

- понедельник (18.09.00.) - 4,14.

Оцените действия покупателя и продавца по дням. По какой цене произойдет результативный платеж?

3. Стоимость лизинговых основных фондов – 300 тыс. руб. Срок лизинга – 8 лет. Процентная ставка с учетом комиссионных – 17 %. Выплата платежей по лизингу производится равными суммами два раза в год. Рассчитайте сумму каждого лизингового платежа.

4. Определить процентный доход от вложения 200 тыс. долл. США в однодневное соглашение РЕПО при ставке 7,2 % годовых.

5. На валютной бирже предлагается следующий опцион на покупку долларов США:

- сумма – 10 тыс. долл. США;

- срок – 3 месяца;

- курс опциона  - 27 рублей за 1 долл. США;

- премия – 2 рубля за 1 долл. США;

- стиль – европейский.

Оценить общие затраты, а также выгоды продавца и покупателя.

6. Арбитражер покупает на бирже 10000 долл. США по текущему курсу (курс СПОТ) 29 руб. за 1 долл. И заключает форвардный контракт на 3 месяца по курсу 29,9 руб. за 1 долл. США. Затем он размещает эти 10000 долл. на 3 месяца на международном денежном рынке (или на валютных депозитах в уполномоченном банке) по ставке ЛИБОР – 3,16 % годовых. Рассчитайте доход арбитражера, а также норму годовой прибыли по валютному арбитражу. 

7. Акционерное общество планирует выпустить облигационный заем на 4 млн. руб. (800 облигаций по 5 тыс. руб. каждая). К каждой облигации прикладывается варрант, дающий право купить две акции по 1300 руб. По данным, приведенным во второй графе табл. 15, проанализировать возможное изменение структуры капитала.

Таблица 15

Изменение структуры источников средств

млн. руб.

	Источник финансирования
	До выпуска займа
	После 

выпуска
	После 

исполнения варранта

	Обыкновенные акции (номинал 1000 руб.)
	10,0
	
	

	Премия на акции
	1,0
	
	

	Нераспределенная прибыль
	15,0
	
	

	Собственный капитал
	26,0
	
	

	Заемный капитал
	-
	
	

	Авансированный капитал
	26,0
	
	


8. Инвестор намеревается инвестировать 99 тыс. руб. в компанию А, акции которой продаются по цене 180 руб., а варрант на эти акции по цене 110 руб. Один варрант дает право приобрести пять акций компании А по цене 160 руб. Рассчитайте доход инвестора от покупки акций (1 вариант) или от покупки варрантов (2 вариант), если цена акции в будущем поднимется до 210 руб. 

9. Компания А приобрела трехмесячный опцион покупателя у компании Б на 100 акций с ценой исполнения 1600 руб. Цена контракта – 20000 руб. Рассчитайте доходы (убытки) компании А при следующих изменениях цены акции:

1) 2400 руб. за акцию;

2) 1760 руб. за акцию;

3) 1550 руб. за акцию.

10. Две компании заключили договор, согласно которому компания А соглашается ежеквартально платить компании Б фиксированную процентную ставку в течение двух лет, получая взамен плавающую ставку ЛИБОР. Сумма, от которой начисляются указанные проценты, составляет 350 тыс. дол., размер фиксированной процентной ставки – 13 %. Начисление процентов осуществляется ежедневно. Оцените окончательный результат сделки, если динамика плавающей ставки по кварталам была следующая:

Квартал:              I      II     III      IV     V     VI      VII     VIII 

ЛИБОР, %          10   12     14     16     13     12       11       15

Тест 7. Новые инструменты краткосрочного и долгосрочного

 финансирования

1. Как можно охарактеризовать операции РЕПО?

а) форма коммерческого кредита;   

б) инструмент краткосрочного финансирования;

в) то же, что и форфейтинг;

г) способ сбора дебиторской задолженности.

2. Отметьте, что из перечисленного не характеризует форвардные и фьючерсные контракты.

а) способ долгосрочного финансирования;

б) разновидность ценных бумаг;

в) форма хеджирования;

г) способ краткосрочного финансирования. 

3. Каковы основные функции фьючерсных рынков?

а) планирование и контроль;

б) хеджирование и спекулирование;

в) анализ и оценка;

г) финансирование и доходность.

4. Чем европейский опцион отличается от американского?

а) контрактной датой;

б) периодом, дающим право купить или продать актив по фиксированной цене;

в) варрантом;

г) ценой подписки.

5. В чем заключается сходство прямого и обратного лизинга?

а) объект лизинга изначально является собственностью лизинговой фирмы;

б) объект лизинга изначально является собственностью предприятия-арендатора;

в) объект лизинга по окончанию срока аренды переходит в собственность предприятия-арендатора;

г) объект лизинга берется в аренду на короткий срок.

6. Чему может быть равен максимальный убыток владельца опциона?

а) разнице курсов валют;

б) разнице в ценах на предмет опциона;

в) размеру опционной премии;

г) процентной норме прибыли.

7. Сумма овердрафтного кредита равна:

а) прогнозной прибыли предприятия-клиента;

б)  отрицательному балансу на текущем счете предприятия-клиента;

в) ежеквартальной выручке предприятия-клиента;

г) объему экспортных поставок предприятия-клиента.

8. Курс СПОТ – это:

а) текущий курс валюты;

б) форвардный курс валюты;

в) плавающая процентная ставка;

г) кросс-курс.

9. Что из перечисленного не является методом эмиссии акций?

а) размещение акций через инвестиционные институты;

б) тендерная продажа акций;

в) опционная продажа акций;

г) продажа акций инвесторам по подписке.

10. Как обеспечивается ликвидность акций при использовании метода «пирамиды»?

а) постоянным высоким ростом курсовой стоимости;

б) эффективностью деятельности компании;

в) тендерными торгами;

г) законами математики. 

Тема 8. Модели достижимого роста

Задачи

1. Приведены данные о финансовом состоянии предприятия (млн. руб.). Отчет о финансовых результатах (табл. 16).

Выручка от реализации продукции – 12,0. 

Затраты (75 % от выручки) – 9,0.

Налогооблагаемая прибыль – 3,0.

Налог (30 %) – 0,9.

Чистая прибыль – 2,1.

Выплаченные дивиденды (40 %) – 84.

Реинвестированная прибыль (60 %) – 1,26.

Таблица 16
Баланс

	Актив
	Пассив

	Текущие активы
	13,0
	Расчеты с кредиторами
	6,5

	Основные средства
	8,0
	Ссуды банка
	4,0

	
	
	Акционерный капитал
	3,0

	
	
	Нераспределенная прибыль
	7,5

	Баланс
	21,0
	Баланс
	21,0


1. Рассчитать допустимый темп роста производства при условии сохранения сложившихся пропорций финансовых показателей.

2. Возможно ли увеличение производства на 20 % в год при условии, что ресурсы предприятия используются полностью?

2. Имеются данные о предприятии (млн. долл.) (табл. 17).

Таблица 17

Данные о предприятии

	Обозначение
	Переменная
	Значение

	Eqo
	Первоначальный собственный капитал
	100

	Debto
	Первоначальный уровень кредиторской задолженности
	80

	Saleso
	Объем продаж в предыдущем году
	300

	B
	Плановая доля прибыли, нераспределяемая по дивидендам
	0,70

	NP/S
	Плановый коэффициент прибыльности
	0,04

	A/S
	Отношение общей величины активов к объему продаж
	0,60

	D/Eq
	Плановое соотношение величины заемных и собственных средств
	0,80


Рассчитать максимально достижимый годовой рост продаж (SGR) при исходных и при изменяющихся условиях.

Меняющиеся условия:

1) запланированные дивиденды – 3,93 млн. долл. (Div), нового притока собственного капитала не планируется;

2) A/S уменьшается до 0,55, NP/S = 0,05, D/Eq = 1, Div = 4;

3) просчитайте возможный рост продаж в следующем году (после п.2).

Div = 9,93 млн. долл., собственный капитал увеличивается на 10 млн. долл.

Тема 9. Финансовые решения в условиях инфляции

Задачи

1. Требуется рассчитать изменение цен по отдельным товарам и магазину в целом, если имеются сведения, показанные в табл. 18.

Таблица 18

Данные для расчета изменения цен по отдельным товарам и магазину 

в целом
	
	Базисный период
	Отчетный период

	
	Цена, руб.
	Цена, руб.
	Количество, ед.

	Товарная группа А
	120
	110
	100

	Товарная группа Б
	300
	380
	50

	Товарная группа В
	850
	910
	70


2. Проведите пересчет стоимости основных средств согласно методике GPL (табл. 19).
Таблица 19

Оценка основных средств

	Год приобретения
	Вид основных 

средств
	Цена 

приобретения, млн. руб.
	Алгоритм 

Пересчета
	Пересчитанная величина, 

млн. руб.

	1970
	Здание
	50
	
	

	1980
	Здание
	130
	
	

	Итого
	
	180
	
	


3. Оборудование было закуплено три года назад, первоначальная цена – 800 тыс. руб., нормативный срок эксплуатации – 5 лет. Цепные индексы цен в истекших годах составили соответственно 110 %, 120 % и 105 %. Рассчитать по годам остаточную стоимость оборудования, используя методику ССА.

4. Баланс предприятия имеет вид (млн. руб.), который показан в табл. 20.

Таблица 20

Баланс предприятия

	Актив
	Пассив

	Монетарные активы (М)       - 12
	Собственный капитал (Е)      - 30

	Немонетарные активы (N)    - 85
	Заемный капитал (L)              - 67    

	Баланс                                     - 97
	Баланс                                      - 97

	
	                                                  - 375


Уровень инфляции (общий индекс цен) составил 112 %, а цены на активы, которыми владеет предприятие, выросли в среднем на 18 %.

В истекшем периоде предприятие не вело хозяйственных операций.

Требуется определить изменение «цены» предприятия под влиянием изменения цен и величину инфляционной прибыли, используя методики GPL, CCA и смешанный подход.

5. Предположим, что небольшое предприятие вложило в дело 25 тыс. руб. и получило в конце года прибыль в размере 5 тыс. руб. Потребность в оборотных средствах была 10 тыс. руб. Цены за год повысились в среднем на 15 %, причем снижения темпа инфляции не ожидается. Может ли предприятие: всю прибыль изъять из оборота и пустить на социальные нужды, например, на выплату дополнительного вознаграждения? 

6. Средний период погашения дебиторской задолженности на предприятии равен 90 дней. В результате опроса экспертов составлены следующие сценарии возможного развития экономической ситуации (табл. 21).

Рассчитайте сумму косвенных доходов, а также допустимый размер скидки для постоянных клиентов от суммы предоставляемого им кредита. 

Таблица 21

Сценарии экономического развития

	Показатель
	Сценарий

	
	Пессимистический
	наиболее 

вероятный
	оптимистический

	Месячный темп инфляции, %
	15
	10
	5

	Планируемое сокращение периода погашения, дн.
	5
	10
	20

	Уровень банковской процентной ставки, %
	100
	80
	60

	Вероятность сценария
	0,2
	0,5
	0,3

	Косвенные доходы, рубль на одну тысячу:
	
	
	

	- от сокращения периода погашения задолженности
	
	
	

	- от неиспользования ссуды
	
	
	

	Всего
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