Задания для домашней работы.

1. Кредитование. Расчет процентной ставки при удержании комиссионных.
Вопросы:

1. Перечислите известные Вам формы банковского кредита.

2. Как вы думаете, в чём преимущества и недостатки банковского кредита как формы финансирования?

3. Постройте временной план процесса банковского финансирования

4. Назовите достоинства и недостатки коммерческого кредита.

5. Кто несёт издержки, связанные с использованием коммерческого кредита?

6. Достоинства и недостатки кредитной линии.

7. Какие способы начисления процентной ставки Вы знаете? Приведите примеры.

8. Безоборотный факторинг. В чём его опасность для фактор-фирмы? В чём его преимущество для кредитора? Какова его стоимость по сравнению с факторингом, который предполагает регресс требований на кредитора? Что должна проанализировать фактор фирма для определения надбавки за риск? Чем отличается факторинг от цессии дебиторской задолженности?

9. Опишите механизм вексельного кредитования, используя термины:

	тратта
	индоссант
	векселедатель
	дисконт

	трассант
	акцепт
	векселедержатель
	протест

	трассат
	аваль
	аллонже
	

	ремитент
	учёт векселя
	индоссамент
	


10. Постройте схему классификации векселей.
11. Вы получили заказ, обеспечивающий исключительно высокую прибыль. Согласно этого заказа Вы должны оплатить 100 тыс. руб. за ж/д. перевозки. Оплату за заказ Вы получите в 30-дневный срок. У Вас на счёте есть 75 тыс. руб. для выплаты зарплаты, что нужно сделать через две недели. В течение месяца вы ожидаете получить некоторые дополнительные поступления денежных средств. Разработайте структуру оптимального финансирования из следующих имеющихся источников:
-овердрафт по существующему кредиту (проценты 10%, овердрафт –15% в месяц);

-коммерческий вексель железной дороги номиналом 100 тыс. руб. от Промсвязьбанка с дисконтом 25%;


-ссуда местного банка под 12% в месяц;

-взаимозачёт по дебиторской задолженности ( на сумму 250 тыс. руб.) Другой ваш партнёр предложил оплатить свой долг за счёт сырья, используемого вашим предприятием;

-факторинг на сумму 200 тыс. руб. Фактор-фирма оценила дебиторскую задолженность в 60 % от номинала.

Задачи:

Задача # 1
Компании необходимо увеличить объем своего оборотного капитала на 10 000 000 дол. У нее есть 3 альтернативы финансирования:
а. Воспользоваться коммерческим кредитом, отказавшись от скидки, предоставляемой на условиях "3/10, чистые 30".
б. Взять ссуду в банке при 15%. Это потребует от компании поддержания 12-процентного резервного остатка.
в. Эмитировать коммерческий вексель со ставкой 12%. Издержки, связанные с размещением выпуска, составят 100 000 дол. за каждые 6 месяцев.
Компания предпочла бы гибкое банковское финансирование, и согласна нести дополнительные издержки для приобретения этой гибкости но не более 2% в год, определите, какую из альтернатив следует избрать компании.

Задача # 2
Корпорации необходимо немедленно профинансировать приобретение оборотного капитала на сумму 75 000 долл. Корпорация имеет 3 возможных источника средств:
а. Коммерческий кредит компания покупает материалы на сумму около 50 000 долл. в месяц на условиях "3/30, чистые 90". 
б. Банковская ссуда: банк компании может предоставить ей кредит 100 000 долл. под 13%. В качестве возмещения банк требует поддержания резервных остатков в размере 10%.
в. Факторинговая компания приобретет дебиторскую задолженность корпорации (100 000 долл. в месяц), средний период инкассации которой 60 дней. Факторинговая компания авансирует до 75% номинальной стоимости счетов под 12% годовых. Кроме того, эта компания потребует от корпорации выплаты комиссионных в размере 2% на все приобретенные ею дебиторские счета. Корпорация рассчитала, что пользование услугами факторинговой компании позволит ей сэкономить на расходах по содержанию кредитного отдела и расходах на покрытие безнадежных долгов в размере 1500 долл. в месяц. Какую из предложенных альтернатив следует избрать корпорации, если она принимает решение по данным о процентных издержках?

Задача # 3
Компании необходимо профинансировать сезонный рост запасов в размере 400 000 дол. Период, на который компании необходимы средства, составляет 6 месяцев. Компания располагает следующими возможностями финансирования:
а. Ссуда финансовой компании под складскую квитанцию. Условия получения кредита — 12% годовых. Объем ссуды равен 80% стоимости запасов. Издержки хранения 7000 долл. за 6 месяцев. Остальная часть необходимых средств, будет профинансирована за счет отказа от скидок по оплате кредиторской задолженности. Стандартные условия поставок запасов — "2/10, чистые 30"; однако компания осознает, что она может отложить оплату еще на 40 дней и это не вызовет негативной реакции кредиторов.
б. Соглашение об изменяющемся залоге с поставщиком запасов с эффективной ставкой 20%. Поставщик авансирует всю стоимость запасов.
в. Ссуда другой финансовой компании под запасы на складе заемщика под 10% годовых. Объем ссуды — 70% стоимости запасов, а стоимость хранения — 10 000 долл. за 6-месячный период. Остальная часть необходимого финансирования будет покрыта за счет отказа от скидок по оплате кредиторской задолженности, как и при первой альтернативе.
Какой из методов финансирования необходимых фирме запасов самый дешевый?

Задача # 4
Банк предоставил клиенту кредит на три месяца с 15.05 по 15.08 под залог двухсот акций, курсовая стоимость которых в день выдачи кредита (15.05) 20 тыс. руб. за акцию. Сумма кредита составляет 75% курсовой стоимости залога; кредит выдается под 20% годовых (предварительное начисление простых процентов); за обслуживание долга банк взимает 1,0% от номинальной суммы кредита до его выдачи. Определить размер кредита, полученного клиентом банка.

Задача # 5
Банк выпустил депозитные сертификаты с номиналом 1,0 млн. руб. сроком на 6 месяцев (181 день) по ставке 10% годовых. Инвестор, приобретший сертификат в момент его выпуска, продает его через 90 дней после приобретения. Определить эффективность этой сделки, если в момент вторичной продажи сертификата процентная ставка понизилась до 9,0%.

Задача # 6
Вы менеджер кредитного отдела банка. Предприятие обращается к Вам с просьбой выдачи ссуды в размере $100 000 под залог:
-векселя номинальной стоимостью $150 000 (срок погашения через 3 месяца учетная ставка 76% годовых);
-недвижимости (здание заводского цеха) стоимостью $140 000;
-высокотехнологичного импортного оборудования для производства полимеров стоимостью $175 000;
-запасов готовой продукции стоимостью $120 000
Какой из предлагаемых залогов вы предпочтёте. Проанализируйте все варианты. Обоснуйте свой выбор.

Задача # 7
Сумма ссуды равна 10 000 дол. под 18 % годовых. Рассчитайте эффективную ставку процента:
1. на инкассовой основе; 
2. на основе дисконта; 
на основе накопления (выплаты ежемесячно).
2. Лизинг.

Вопросы:

1. Проанализируйте преимущества и недостатки лизинга:

· с точки  зрения арендатора;

· с точки зрения лизингодателя;

· с точки зрения производителя оборудования.

Задачи:

Задача # 1
Стоимость арендного оборудования — 150 млн. руб., срок лизингового договора - 3 года. Лизинговый процент - 9% годовых, взнос платежей производится дважды в год. Определить величину лизинговых платежей.

Задача # 2
Оборудование, стоимость которого нa момент предоставления в аренду равна 1 млн. руб., сдано на 4 года в аренду. Остаточная стоимость на момент окончания аренды оценивается в 400 тыс. руб. Допустим, что требуемая доходность от вложений в оборудование определена на уровне 15% годовых. Какова должна быть арендная плата, которая обеспечивает заданную доходность при условии, что арендные платежи вносятся: а) один раз в конце года, б) один раз в начале года, в) в начале каждого месяца?

Задача # 3
Пусть арендная плата за оборудование (задача # 2) установлена в размере 25 тыс. руб., вносимых в начале каждого месяца. Какова действительная эффективность сделки, если норма амортизации равна 10%?

Задача # 4
Имеется оборудование стоимостью 1 млн. руб., которое может быть предоставлено в аренду.

Условия аренды: срок — 4 года, ежемесячная арендная плата — 21 тыс. руб., вносится в начале месяца.

Условия продажи: цена — 1 млн. руб., аванс — 200 тыс. руб., выплата в начале сделки, на остальную сумму открывается кредит на 5 лет из 6% годовых, погашение задолженности — в конце каждого года.

Остаточная стоимость оборудования на конец периода погашения задолженности — 400 тыс. руб. В обоих вариантах ремонт осуществляется за счет пользователей оборудования. Рассчитайте, что выгоднее арендовать, или купить оборудование.

Задача # 5
Стартовая стоимость объекта лизинга — 3 млн. 600 тыс. руб. Период полной амортизации — 12 месяцев, равномерно по месяцам. Учетная ставка ЦБ РФ — 48% годовых (январь 1997 г.). С учетом вышеуказанной ставки, амортизационных отчислений, а также комиссионных лизингодателя, например, в размере 12% годовых, и других расходов ежемесячные отчисления в покрытие издержек по оказанию кредитных и других услуг составят 5% в месяц от фактически задействованных финансовых средств. Составьте график лизинговых платежей и определите общую сумму расходов лизингополучателя. Выявите преимущество получения оборудования по лизингу по сравнению с приобретением его за счет кредита под проценты на уровне учетной ставки Центробанка.

3. Облигации.

Вопросы:

1. Предложите механизм и назовите основные параметры эмиссии облигаций, при условии, что она проводится в России.

2. Проанализируйте достоинства и недостатки эмиссии облигаций на российском и западном рынке.

3. Постройте схему классификации облигаций.

4. В чём преимущества конвертируемых облигаций?

5. Что такое курс облигации? Что он показывает?

6. Назовите причины изменения курса облигации и поясните их механизм на примере.

7. Сравните между собой два источника финансирования: Эмиссия акций и эмиссия облигаций.

8. Сравните между собой два источника финансирования: эмиссия облигаций и банковский кредит.

Задачи:

Задача # 1

Корпорация выпустила облигации с нулевым купоном с погашением через 5 лет. Курс реализации – 60. Срок погашения через 3 года. Определите доходность облигации.

Задача # 2

Облигация с купоном 12% годовых куплена по курсу 75, срок до погашения 4 года. Номинал и проценты выплачиваются в конце срока. Определите доходность этой сделки для инвестора.

Задача # 3

Облигация с купонным доходом 5% годовых куплена по курсу 70. Какова финансовая эффективность этой операции, если купоны выплачиваются ежеквартально.

Задача # 4

Бессрочная облигация, приносящая 4,5 % дохода куплена по курсу 90. Определите эффективность этой операции, если проценты выплачиваются поквартально.

Задача # 5

Облигация со сроком погашения 5 лет проценты по купону (8%) выплачиваются ежегодно была куплена по курсу 97. Рассчитайте текущую и полную доходность облигации

Задача # 6

Облигация со сроком погашения 5 лет проценты по купону (9%) выплачиваются ежегодно была куплена по курсу 90. Налог на купонный доход 20 % на прирост капитала 28%. Рассчитайте текущую и полную доходность облигации.

Задача # 7

Облигация со сроком погашения 5 лет проценты по купону (8%) выплачиваются ежегодно была куплена по курсу 97. Рассчитайте средний срок выплат, обычную и модифицированную дюрацию. Рассчитайте ставку помещения, если ставка налога на купонный доход составляет 20%, а на прирост капитала 28%.

Задача # 8

Определите текущую и эффективную доходность вложений в бескупонную облигацию с номиналом 10 000 и курсовой стоимостью 95% (согласно положению о фондовых биржах, курс облигации указан в процентах к ее номинальной стоимости) Облигация приобретается на весь оставшийся до погашения срок, равный 40 дней.

Задача # 9

Определите эффективную доходность трехмесячных ГКО (доходность по цене размещения на первичном аукционе), если она была куплена по курсу 80. Определите доходность владения облигацией для инвестора, если спустя 30 дней он продал её по курсу 85 (аукционная доходность).

Задача # 10

Облигация, выпущенная номиналом 100 000 руб., с купонной ставкой 8% сроком на 5 лет, продавалась с дисконтом 20%. Купонный доход по облигации инвестируется в банковский депозит по ставке 12% годовых. Определите доходность этой операции.

Задача # 11

Акционерное общество выпустило 20%-ную конвертируемую облигацию со сроком погашения через 10 лет. Номинальная цена облигации - 5000 руб. Через год облигация может обмениваться на 4 обыкновенные акции с номиналом 1000 руб. Рыночная доходность неконвертируемых облигаций - 30%. Рыночная цена обыкновенных акций - 1500 руб. Какова облигационная стоимость конвертируемой облигации? Определите конверсионную стоимость конвертируемой облигации. Выберите нижний предел рыночной цены данной облигации.

Задача # 12

Определите, по какой цене (в процентах к номиналу) будет совершена сделка купли-продажи именной облигации на предъявителя при условии, что годовой купон по облигации - 10%, а сделка заключается за 18 дней до выплаты дохода. Финансовый год считается равным 360 дням.

Задача # 13

Решите, следует ли производить обмен конвертируемой облигации на обыкновенную акцию, если облигационная стоимость конвертируемой облигации -8600 руб., рыночный курс акции - 1800 руб., коэффициент конверсии облигации равен 4.

Задача # 14

Котировка облигации номиналом 100 000 руб. составляет: покупка - 42%, продажа - 44%. Рассчитайте цену покупки, цену продажи и величину дисконта.

4. Акции.

Вопросы:

1. Проанализируйте достоинства и недостатки эмиссии акций на российском и западном рынке.

2. Проанализируйте различные способы эмиссии:

-Offer for Sale Method;
-Offer by Subscription Method (Public Issue by Prospectus Method;

-Issue by Tender Method;

-Placing Method;

-Underwriting;

-Best efforts offering.
Постройте функциональную схему размещения ценных бумаг этими способами.

3. Постройте схему классификации акций.

4. Что такое андеррайтинг? Его достоинства и недостатки (для эмитента).

5. Открытая продажа и частное размещение сравните эти два способа эмиссии.

6. Зачем институциональные инвесторы приобретают акции предприятий, если по ним не выплачиваются дивиденды и не увеличивается их курсовая стоимость?

7. Что такое информационный эффект, который имеет место при выпуске ценных бумаг? Как вы можете объяснить его природу?

8. Как вы думаете, зачем нужна процедура листинга? И почему для предприятия важно пройти эту процедуру, если в принципе оно может привлечь дополнительные ресурсы на внебиржевом рынке?

9. Предприятия не получают финансовых ресурсов на вторичном рынке ценных бумаг. Однако он играет огромную роль в системе финансовых рынков и его состояние принципиально важно для предприятия эмитирующего акции. Почему? Аргументируйте свой ответ.

Задачи:

Задача # 1

Инвестор приобрел за 800 руб. привилегированную акцию АО номинальной стоимостью 1000 руб. с фиксированным размером дивиденда 30% годовых. В настоящее время курсовая стоимость акции — 1200 руб. Определите текущую и внутреннюю доходность данной акции. Стоит ли её покупать в данный момент или нет?

Задача # 2

Инвестор планирует приобрести пакет акций с предполагаемым ростом курсовой стоимости 43% за квартал и в конце квартала продать его. Однако у него есть только 60% от фактической стоимости пакета, остальные 40% он рассчитывает получить в банке. Под какой максимальный квартальный процент может взять инвестор ссуду в банке, с тем чтобы обеспечить доходность на вложенные собственные средства на уровне не менее 30% за квартал.

Задача # 3

Балансовая стоимость акции. Компания “Lange Music” имела следующий баланс на 31 декабря 1992 г. (в дол.):

	Актив
	Пассив

	Основные и оборотные средства
	705 000
	Счета к оплате
	48 000

	
	
	Векселя к оплате

Долгосрочная кредиторская задолженность
	54 000

108 000

	
	
	Обыкновенные акции (объявлено 30000, размещено 20000)

Нераспределенная прибыль
	270 000

225 000

	Баланс
	705 000
	Баланс
	705000


а. Какова балансовая стоимость акции?

б. Предположим, что фирма разместила остальные разрешенные к выпуску акции и получила от продажи чистый доход 22.50 дол. на акцию. Какова будет новая балансовая стоимость акции?

Задача # 4

Прибыль или убыток от выпуска новых акций. Фирма “Security Brokers, Inc.” специализируется на размещении новых выпусков акций небольших фирм. При недавнем предложении акций фирмой “Millar, Inc.” были согласованы следующие условия:

Цена в открытой продаже ...............................………. 5 дол. за акцию

Число акций ...........................................…………….... 3 млн

Требуемый капитал “Miilar” .............................…….. 1400000 дол.

Непосредственные расходы фирмы “Security Brokers” на планирование и размещение выпуска акций составили 300 000 дол. Какую прибыль (убыток) получит фирма “Security Brokers”, если выпуск акций будет размещен по средней цене:

а) 5 дол. за акцию?

б) 6 дол. за акцию?

в) 4 дол. за акцию?

Задача # 5

Расходы по выпуску и размещению ценных бумаг. Компания “Lee”, курс акций которой составляет в настоящее время 25 дол., хочет мобилизовать 20 млн дол. за счет эмиссии обыкновенных акций. Распространители проинформировали администрацию фирмы о том, что ввиду стремительного падения спроса они должны предлагать акции на открытом рынке по цене 22 дол. за акцию. Величина комиссионных распространителей составит 5% цены выпуска акций, так что каждая новая акция даст увеличение капитала “Lee” на 20.90 дол. Эта фирма понесет также определенные расходы в сумме 150000 дол.

Сколько акций должна разместить эта фирма, чтобы получить чистыми 20 млн дол. за вычетом расходов по выпуску и распространению акций?

Задача # 6

Предложение прав или открытая подписка. Компании “Norfolk Boat” требуется получить 50 млн дол. за счет выпуска новых акций для поддержки своей судостроительной программы. Акции фирмы продают в настоящее время по 100 дол. за акцию, и она имеет в обращении 10 млн акций. Ее устав не предусматривает преимущественного права, так что новые акции могут распространяться по открытой подписке или через предложение прав.

а. Каковы достоинства и недостатки каждого вида размещения акций?

б. Если будет использовано распространение акций по открытой подписке, какова будет приблизительная цена акций на открытом рынке и уровень затрат по выпуску и размещению акций?

в. Если будет использовано предложение прав, то:

• какую цену подписки вы рекомендовали бы и какова была бы стоимость при этой цене каждого права и цена акций “без прав”?

• как можно было бы сравнить уровень затрат по выпуску и распространению акций при предложении прав и при распространении акций по открытой подписке?

Задача # 7

Предложение прав. Обыкновенные акции компании “United Appliance” на рынке оцениваются по 72 дол. за акцию. Акционеры извещаются, что они могут купить одну акцию по цене 40 дол. за каждые семь имеющихся у них акций. В момент извещения вы имели 120 акций.

а. По какой приблизительно цене будет продаваться на рынке каждое право?

б. Почему эта цена будет подходящей?

в. Какое влияние окажет выдача прав на первоначальную рыночную цену? Почему?

Задача # 8

Предложение прав. Сара Стоун имеет 300 акций фирмы “Piper Industries”. Рыночная цена акции 75 дол. В настоящее время компания предлагает акционерам купить за 60 дол. одну новую акцию на каждые четыре имеющиеся.

а. Определите стоимость каждого права.

б. Предположим, что Сара: 1) использует 80 прав и продаст остальные 220 или 2) продаст 300 прав по рыночной цене, которую вы вычислили. Каковы будут изменения в ее финансовом положении в каждом случае?

Задача # 9

Инвестор приобрел 10 акций: 3 акции АО "Перспектива", 2 акции АО "Простор", 5 акций АО "РТК" с примерно равными курсовыми стоимостями. Как изменится (в процентах) совокупная стоимость пакета акций, если курсы акций АО "Перспектива" и АО "Простор" увеличатся на 10 и на 20% соответственно, а курс акций АО "РТК" упадет на 15%?

Задача # 10

Рассчитайте балансовую стоимость акции акционерного общества закрытого типа, если сумма активов - 6232 тыс. руб., сумма долгов - 2112 тыс. руб., количество оплаченных акций - 2500 шт.

Задача # 11

Номинальная стоимость акции - 1000 руб. Дивиденд - 460%. Ставка ссудного процента - 48%. Рассчитайте курс акции и ее рыночную стоимость.

Задача # 12

Вы являетесь владельцем обыкновенных акций АО "Перспектива". Общая сумма акций - 4500 тыс. руб., в том числе привилегированных - 500 тыс. руб. с фиксированным размером дивиденда 200% к их номинальной цене. Прибыль АО в истекшем году составила 13 000 тыс. руб. Какой дивиденд вы можете получить?

Задача # 13

Минимальная цена предложения на акцию -1030 руб., максимальная цена спроса - 1050 руб. Рассчитайте величину спрэда и оцените ликвидность акции.

Задача # 14

Инвестор продал акцию со скидкой 15% по сравнению с первоначальной ценой продажи. При этом размер дохода на акцию составил 6%. Какова была бы доходность акции, если бы он продал акцию по первоначальной цене продажи?

5. Определение доходности операций с производными ценными бумагами.

Задачи:

Задача # 1
Текущий курс акций составляет 30 долл. Инвестор соглашается купить опцион за 200 долл. на покупку 100 акций по 35 долл. через два месяца. Допустим, что к назначенному сроку курс акций поднимется до 50 долл. Какова годовая ставка процента на вложенные в покупку опциона 200 долл.

Задача # 2
Текущий курс доллара соответствует 30,20 руб. Спекулянт рассчитывает, что через 3 месяца он составит 30,50 руб. Для заключения контракта на $10 000 необходимо внести 10% его объема. Определить доходность данной сделки.

Задача # 3
Инвестор приобрел европейский опцион колл: 200 акций компании “InterCom Ltd” по цене исполнения 100 долл. за акцию. Цена опциона – 5 долл./акция. Если к моменту исполнения опциона цена вырастет до 120 долл. Каковы будут действия инвестора? Если цена упадет до 90 долл. за акцию, каковы будут действия инвестора? Каковы потери и выигрыши в этих случаях?

Задача # 4
Предприятие купило депозитный сертификат номинальной стоимостью 100 тыс. руб. с годовым дисконтом 20% и сроком погашения через 6 месяцев. Через 3 месяца предприятие продает депозитный сертификат. Рыночная ставка дисконта по трехмесячному депозитному сертификату в момент продажи составляет 10% годовых. Рассчитайте цену покупки и продажи депозитного сертификата.

Задача # 5
Банк выпустил сберегательный сертификат на шесть месяцев номиналом 10 000 руб., который продается по цене 7 750 руб. При погашении данного сертификата выплачивается сумма 10 000 руб. Рассчитайте годовой доход по данному сертификату.
