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1. ТЕМА «КРЕДИТОВАНИЕ

Тест # 1 «Основные понятия кредитования»

I. Подберите термины
Выберите из правой  колонки выражение или определение, относящееся к термину в левой колонке.

	1. Онкольный кредит
	а) Новое заимствование для погашения имеющейся задол​женности

	2. Рефинансирование
	б) Краткосрочный кредит, вы​данный под залог ценностей, который погашается по пер​вому требованию

	3. Цедент
	в) Возможность купить сей​час, а заплатить позднее

	4. Ипотечная ссуда
	г) Предъявление претензий

	5. Овердрафт
	д) Краткосрочный кредит, предоставляемый банком на​дежному клиенту сверх остат​ка на текущем счете в пре​делах заранее оговоренной суммы

	6. Обеспечение
	е) Ценные бумаги и товары, которые служат гарантией по​гашения кредита или    выпол​нения какого-либо обяза​тельства; в случае невыпол​нения обязательства обеспе​чение   становится собствен​ностью кредитора



	7. Коммерческий кредит
	ж) Кредитор, уступающий свое право требования друго​му лицу

	8. Опротестование векселя
	з) Долгосрочный денежный кредит, выдаваемый банком под залог недвижимости


II. Выберите один правильный ответ из предлагаемых вариантов
1. Факторинг, равно как и учет векселей, имеет смысл применять

а) во всех случаях;

б) если выгода от немедленного получения денег больше, чем от их получения в свой срок;

в) когда имеются сомнения в надежности платель​щика.

2. Какой вид договора представляет собой дого​вор об обмене процентными ставками с целью оптимизации расходов по обслуживанию кредитов?

а) валютный арбитраж;

б) своп;

в) процентный арбитраж;

г) страхование.

3. Назовите вид краткосрочного кредита, пога​шаемый по первому требованию

а) срочная ссуда;

б) контокоррентный кредит;

в) онкольный кредит;

г) ипотечный кредит.

4. Какая форма кредита представляет собой раз​новидность торгово-комиссионной операции, свя​занной с кредитованием оборотных средств?

а) овердрафт;

б) вексельный кредит;

в) форфетирование;

г) факторинг.

5. При какой форме кредитования экспорта про​изводится покупка банком без оборота на продавца векселей и других долговых требований?

а) вексельный кредит;

б) акцептный кредит;

в) форфетирование;

г) факторинг.

6. Какая форма кредитования осуществляется путем списания банком средств по счету клиента сверх остатка средств на его счете?

а) овердрафт;

б) акцептный кредит;

в) факторинг;

г) форфетирование.

7. Аванс покупателя продавцу является разно​видностью

а) фирменного кредита;

б) вексельного кредита;

в) онкольного кредита;

г) кредита под залог товарно-материальных

ценностей.

8. Коммерческим кредитом называется

а) любой кредит вообще;

б) банковский кредит;

в) кредит для проведения торговых операций;

г) кредит продавца покупателю.

9. АО "Прогресс" отпустило товар покупателю и получило взамен вексель со сроком погашения 1,5 года. На каком балансовом счете должна быть учтена образовавшаяся задолженность у продавца?

а) долгосрочные финансовые вложения;


б) краткосрочные финансовые вложения;

в) реализация продукции;

г) расчеты с покупателями и заказчиками;

д) доходы будущих периодов.

III. Ответьте на вопросы и поясните свой ответ

1) кредитные отношения не являются финансовыми отношениями?

2) кредит не стимулирует вложение капитала?

3) взятие предприятием кредита указывает на его слабое финансовое состояние?

4) предприятие может заложить одно и то же иму​щество одновременно нескольким кредиторам?

5) предприятие, заложившее свое имущество, может его продать?

6) предприятие, в отношении которого возбуждено дело о банкротстве, можно передать в ипотеку?

7) форфетирование - это торгово-комиссионные и посреднические услуги банка?

8) предприятие, работающее по принципу самофи​нансирования, пользуется кредитом?

9) кредиторская задолженность всегда есть явление отрицательное?

10) объем кредита может изменяться в течение срока действия кредитного соглашения?

11) предприниматели должны заботиться о своей кредитоспособности, а рядовые граждане - нет?

12) Является ли договор о залоге самостоятельным договором?

13) Чем отличается договор займа от кредитного договора?

14) Должен ли заемщик (должник) вернуть заимодавцу (кредитору) то же самое имущество (деньги), которые он брал в долг?

15) Облагается ли налогом на прибыль доход, полу​ченный от проведения факторинговых операций?

16) Облагаются ли налогом на добавленную стоимость факторинговые услуги?

17) Куда относится оплата за факторинговые услуги?

18) Что такое ставка LIBOR? Какие аналогичные ставки вы знаете?

19) Что такое "финансовый вексель"?

Тест # 2 «Финансирование предприятия»

1. Что такое санация?

2. Что такое реинвестирование прибыли?

3. Предприятие считается банкротом, если:
а) оно неспособно удовлетворять требования кре​диторов;

б) его обязательства превышают его активы (иму​щество);

в) оно некредитоспособно;

г) арбитражный суд признал его банкротом.

4. Краткосрочные кредиты чаще всего использу​ются для
а) покупки оборудования;

б) строительства зданий;

в) выплаты заработной платы;

г) финансирования научно-исследовательских про​грамм.

5. Для того чтобы получить достоверную инфор​мацию о чистой прибыли, полученной акционерным обществом, следует воспользоваться
а) данными, опубликованными в газетах;

б) рекламным проспектом акционерного общества;

в) балансом акционерного общества;

г) счетом прибылей и убытков акционерного обще​ства.

6. Какие из нижеперечисленных доходов не вхо​дят в состав доходов от внереализационных опера​ций?
а) доходы по ценным бумагам;

б) арендный доход;

в) доходы от реализации основных средств;

г) признанные должником штрафы за нарушение условий хозяйственных договоров.
7. Что относится к нематериальным активам?

8. На какие группы основных фондов не начис​ляются амортизационные начисления?
а) передаточные устройства;

б) инструмент;

в) земельные участки;

г) производственный и хозяйственный инвентарь. 

 9. Определите источник денежных средств для выплат дивидендов по привилегированным акциям при нехватке прибыли для этой выплаты у акцио​нерного общества:

а) выпуск новых акций;

б) выпуск облигаций;

в) резервный фонд.

в) увеличение кредитоспособности;

г) повышение уровня самофинансирования. 

 10. Чтобы составить мнение о финансовом по​ложении компании в определенный момент времени, следует изучить ее
а) рекламный проспект;

б) балансовый отчет;

в) счет прибылей и убытков;

г) годовой отчет.

11. Какая из приведенных ниже оценок основных средств включает в валюту баланса?
а) первоначальная стоимость;

б) восстановительная стоимость;

в) остаточная стоимость.

Тест # 3 «Турнир эрудитов»

1) финансы фирмы - это ее денежные средства?

2) капитал появился раньше денег?

3) на предприятии может быть такая ситуация: денег на счете в банке нет, а прибыль есть?

4) предприятие, у которого на счетах много денег, является финансово устойчивым?

5) предприятие одновременно может иметь хорошее финансовое состояние и финансовые трудности?

6) предприятие, которое берет кредит, имеет плохое финансовое состояние?

7) ускоренная амортизация способствует увеличению уровня самофинансирования?

8) снижение фондоёмкости продукции способствует увеличению уровня самофинансирования?

9) индексация - способ сохранения реальной вели​чины денежных ресурсов в условиях инфляции?

10) дисконтирование доходов - это индексация до​ходов?

11) рецептура приготовления блюд может быть вкла​дом в уставный капитал?

Тест # 4  «Долгосрочное  финансирование»
1. Дайте определение следующих понятий:

а) кредит с историей;

б) срочный заем, облигация;

в) ипотечная облигация;

г) не обеспеченная залогом облигация, субординированная не обеспеченная залогом облигация;

д) конвертируемая облигация, варрант, доходная облигация, облигация с постоянной покупательной способностью, или индексируемая;

е) попечитель;

ж) условие досрочного погашения облигаций эмитентом, фонд погашения, залог;

з) облигация с нулевым купоном, облигация с дисконтом;

и) облигация с плавающей купонной ставкой;

к) бросовая облигация;

л) проектное финансирование;

м) секьюритизация;

н) операция по досрочному погашению облигаций эмитентом с заменой их на новые;

о) ядовитый пут, сверхъядовитый пут;

п) рейтинг облигаций, рейтинговое агентство, облигации инвестиционного уровня;

р) совпадение сроков службы активов и погашения обязательств.

2. Какое влияние каждый из следующих факторов окажет на процентную ставку по новой эмиссии долгосрочных обязательств? Укажите, будет ли каждый фактор влиять на величину процентной ставки в сторону ее увеличения, понижения или эффект его будет неопределенным, и затем объясните, почему.

а. Фирма использует облигации, а не срочный кредит.

б. Фирма использует несубординированные не обеспеченные залогом облигации, а не старшую ипотеку.

в. Фирма эмитирует облигации, конвертируемые в обыкновенные акции.

г. Фирма понижает статус своих не обеспеченных залогом облигаций, делая стар​шими по сравнению с ними свои долговые обязательства банкам. Какое влияние это окажет:

• на ставку процента не обеспеченных залогом облигаций,

• на ставку процента банковского кредита
• на средний процент по заемному капиталу в целом.

д. Фирма выпускает доходные облигации вместо не обеспеченных залогом.

е. Фирма должна изыскать средства в размере 100 млн дол. (вся сумма будет исполь​зована полностью на строительство нового завода) и обсуждает сейчас варианты эмиссии старшей ипотеки или не обеспеченных залогом облигаций. Если она примет решение выпустить те и другие на равную сумму 50 млн дол. в противовес предложению исполь​зовать старшую ипотеку в объеме 75 млн дол. и 25 млн дол. не обеспеченных залогом облигаций, то как это повлияет:

• на процент по необеспеченным облигациям,

• на процент по ипотечным облигациям,

• на средний процент по всем 100 млн дол.

ж. Фирма включает условие досрочного погашения в проспект эмиссии новых обли​гаций.

з. Фирма использует облигации с нулевым купоном, а не купонные.

и. Фирма включает в проспект эмиссии новых облигаций условие создания фонда погашения.

к. Рейтинг облигаций данной фирмы понижается с А до ВВВ.

л. Проспект эмиссии новых облигаций фирмы допускает сверхъядовитый пут.

3. Проранжируйте следующие ценные бумаги по возрастанию степени риска с позиции инвестора. Все бумаги (исключая правительственные облигации) выпущены некоторой фирмой. Если вы считаете, что две или несколько ценных бумаг по степени риска равнозначны, укажите это, присвоив им равные ранговые оценки:

а) доходная облигация,

б) субординированная не обеспеченная залогом облигация без права досрочного по​гашения эмитентом,

в) старшая ипотечная облигация (создание фонда погашения в проспекте эмиссии не предусмотрено),

г) обыкновенная акция,

д) долгосрочная казначейская облигация США, 
е) старшая ипотека (предусмотрен фонд погашения),

ж) субординированная не обеспеченная залогом облигация с правом досрочного по​гашения эмитентом,

з) равномерно погашаемый частями срочный кредит,

и) срочный кредит с единовременным погашением.

4. Образовать фонд погашения можно одним из двух способов:

а) корпорация делает ежегодные платежи попечителю фонда, который вкладывает поступления в ценные бумаги (обычно это правительственные облигации) и использует аккумулированную общую сумму для погашения эмиссии облигаций при наступлении срока;

б) попечитель использует ежегодные платежи для погашения некоторой порции эмиссии каждый год, делая это наиболее дешевым способом — либо погашая досрочно известную долю эмиссии через лотерею и выплачивая при этом оговоренную цену обли​гации, либо скупая облигации на открытом рынке.

Обсудите преимущества и недостатки каждой процедуры с точки зрения как фирмы-эмитента, так и держателей ее облигаций.

5. Начертите график рынка ценных бумаг (SML). Отметьте на графике точки при​мерно там, где, по-вашему мнению, располагаются: 
а) обыкновенная акция, 
б) облигация отдельно взятой компании. 
Теперь поставьте точки, соответствующие акциям и облига​циям более рисковой компании.

6. Предположим, что вы работаете казначеем в крупной прибыльной компании. У вашей компании есть избыток средств, который следовало бы инвестировать. Вы можете приобрести такие ценные бумаги:

• облигации «Exxon» с рейтингом Ааа, сроком погашения 20 лет, доходностью 12%, продаются по номиналу,

• привилегированные акции «Exxon» с рейтингом Ааа и доходностью 10%,

• облигации «Continental Airlines» с рейтингом Са и доходностью 16%,

• привилегированные акции «Continental Airlines» с рейтингом С и доходностью 17%,

• привилегированные акции «Alabama Power» с рейтингом А и плавающей процент​ной ставкой, в настоящее время равной 9%,

• казначейские векселя с доходностью 8.5%.

а. Не кажется ли вам, что эти ценные бумаги находятся в состоянии равновесия?

б. Если бы выбор зависел только от вас, то какие из них вы бы рекомендовали при​обрести? Почему?

Тест # 5  «Краткосрочное  финансирование»

1. Дайте определение следующих понятий:
а) период обращения денежных средств, модель периода обращения;
б) политика формирования оборотных средств, политика их финансирования;
в) постоянная и переменная части оборотных средств;
г) гибкость как одна из причин использования краткосрочных кредитов;
д) торговый кредит, бесплатный торговый кредит, платный торговый кредит;
е) затягивание сроков погашения кредиторской задолженности;
ж) простой вексель, кредитная линия, револьверный кредит;
з) компенсационный остаток; компенсационный остаток, не  увеличивающий цену кредита; 

и) «прайм-рейт»; 
к) простой процент, дисконтный процент, добавленный процент, автоматически возобновляемый процент по кредиту;
л) коммерческая бумага, рейтинг коммерческой бумаги;
м) обеспеченный кредит, расписка в получении имущества в доверительное управле​ние, место нахождение товарного склада, предоставление обеспечения, факторинг, гаран​тированные коммерческие бумаги.
2. «Фирмы могут контролировать величину начислений в весьма широких пре​делах в зависимости от затрат на их поддержание; объем финансирования при помощи  данного источника может увеличиваться и снижаться». Обсудите. 
3. Верно ли, что торговый кредит и начисления являются спонтанным источником финансирования? Объясните.
4. Верно ли, что большинство фирм могут использовать часть торгового кредита бесплатно, а использование остальной его части нередко также возможно, но приводит к дополнительным затратам? Объясните.
5. Какие фирмы используют коммерческие бумаги в качестве источника крат​косрочного финансирования? Может ли фирма «Рарра Gus's Corner Grocery» получить, финансирование на рынке этих ценных бумаг? 
6. Какой кредит более рисковый с точки зрения заемщика:  долгосрочный или краткосрочный?    Объясните.    Имеет ли смысл получить краткосрочный кредит в тот  момент, когда ставки по таким кредитам были выше, чем по долгосрочным?
7. Если долгосрочный кредит представляется заемщику менее рисковым, почему население и фирмы все же используют краткосрочные кредиты? 
8. Предположим, фирма может получить кредит по ставке «прайм-рейт» и, кроме того, выпустить в обращение коммерческие бумаги. 
а. Если ставка «прайм-рейт» равна 9%, какую ставку целесообразно установить по коммерческим бумагам? 
б. Если существует значительная разница в ставках, почему фирма, подобная данной, все же использует оба эти инструмента финансирования?
2. Тема «Рынок ценных бумаг»

Тест # 1 «Основные понятия»

i. Выберите один правильный ответ из предлагаемых вариантов
1. Основное различие между акцией и облига​цией состоит в том, что облигация
а) может быть продана только раз;

б) не связана с риском;

в) является более ценной бумагой;

г) представляет собой долговую расписку эмитента. 
2. Какое утверждение верно?
а) покупка акций и облигаций всегда связана с долей риска;

б) привилегированные акции лучше, чем обыкно​венные;

в) от продаж на фондовой бирже акций фирмы IBM она сама получает деньги;

   г) комиссия по ценным бумагам и бирже решает вопросы выплаты дивидендов держателям акций.

3. Владельцы обыкновенных акций получают часть дохода акционерного общества в форме

а) процента;

б) заработной платы;

в) дивидендов;

г) увеличения стоимости капитала.

4. Предположим, что доходы некоторого акцио​нерного общества возросли на 50%. Какие из ценных бумаг этой корпорации скорее всего поднимутся в цене?
а) обыкновенные акции;

б) привилегированные акции;

в) облигации;

г) краткосрочные векселя.

5. "Быки" играют на повышение, так как рассчи​тывают, что
а) дивиденды возрастут;

б) комиссионные брокеров возрастут;

в) курс акций повысится;

г) дивиденды и курс акций понизятся.

6. Те, кто играет на понижение, получают при​быль за счет того, что
а) дивиденды возросли;

б) увеличилась ставка процента;

в) повысился доход компании;

г) акции, которые они продали бы без покрытия, упали в цене.

7. Листинг - это
а) список членов фондовой биржи;

б) список фирм, акции которых продаются на бирже;

в) котировка акций;

г) правила допуска ценных бумаг к торговле на фондовой бирже.

8. Предприятие покупает депозитный сертификат банка, чтобы
а) получить право на участие в управлении бан​ком;

б) в любое время получить вложенные денежные средства с установленными процентами;

в) получить через оговоренный срок вложенные денежные средства с установленными процен​тами.
10. Документом, удостоверяющим право его дер​жателя распоряжаться грузом, указанным в этом до​кументе, является
а) коммерческий вексель;

б) варрант;

в) коносамент;

г) опцион.

11. Держатели облигаций акционерного общества являются по отношению к этому акционерному об​ществу
а) кредиторами;

б) партнерами;

в) собственниками;

г) инвесторами.

12. В отличие от дилера брокер
а) является продавцом, а дилер - посредником;

б) является посредником, а дилер - покупателем;

в) получает комиссионные, а дилер - заработную плату;

г) заключает сделки по поручению и за счет кли​ентов, а дилер - от своего имени, за свой счет и на свой страх и риск.

13. В инвестиционном портфеле ценные бумаги распределяются таким образом: акции - 60%, обли​гации - 30, сертификаты банков - 10%. Как можно назвать такого инвестора?
а) агрессивный;

б) консервативный.

14. При распределении прибыли акционерного общества первым получит доходы владелец
а) облигации акционерного общества;

б) привилегированной акции;

в) обыкновенной акции.

15. Прибыль акционерного общества распределя​ется в следующем порядке:
а) выплаты: процентов по облигациям; дивидендов по привилегированным акциям; дивидендов по обыкновенным акциям;

б) выплаты: дивидендов по привилегированным ак​циям; процентов по облигациям; дивидендов по обыкновенным акциям;

в) выплаты: дивидендов по привилегированным ак​циям; дивидендов по обыкновенным акциям; процентов по облигациям.

16. Обмен конвертируемой облигации на обыкно​венную акцию выгоден
а) во всех случаях;

б) если облигационная стоимость больше конвер​сионной;

в) когда облигационная стоимость меньше конвер​сионной.

Тест # 2 «Первичные ценные бумаги»

1) Облигация – это разновидность долгового обязательства? 
2) ценные бумаги могут продаваться только на фон​довой бирже?

3) дивиденды на купленные вами акции АО "Перспек​тива" могут быть выданы вам не деньгами, а дополни​тельными акциями?

4) проценты по облигациям будут выплачены, если акционерное общество имеет убыток?

5) дивиденды по привилегированным акциям будут выплачены, если акционерное общество имеет убыток?

6) при выплате дивидендов обыкновенные акции имеют преимущество перед привилегированными?

7) брокеры могут заключить сделку на бирже, пода​вая сигналы руками и пальцами?

8) вексель может быть написан на деревянной крышке?

9) акция - форма вложения капитала?

10) покупка акции акционерного общества - это предоставление ссуды акционерному обществу?

11) предприятие приобрело опцион с правом одно​временно купить и продать товар?

12) облигация - это ссуда, предоставляемая покупа​телем облигации государству или предприятию, выпус​тившему облигацию?

13) при переходе варранта из рук в руки товар, меняя своего владельца, может не менять своего местонахож​дения?

Тест # 3 «Турнир эрудитов»
1. Как выглядит ГКО?

2. Что понимается под контрольным пакетом ак​ций? Что такое блокирующий пакет акций?

3. Как называется сумма, внесенная в банк на хра​нение?

4. Как возникло выражение "стричь купоны"?

5. В пьесе А.Н. Островского "Свои люди - сочтемся" купец Самсон Силыч Большов говорит так о векселе: "На-ко, говорит, вексель. А по векселю-то с иных что возьмешь! Вот у меня есть завалящих тысяч на сто, и с протестами; только и дела, что каждый год подклады​вай. Хошь за полтину серебра все отдам!... Все вексель да вексель! А что такое это вексель? Так, бумага, да и все тут. И на дисконту отдашь, так проценты слупят, что в животе забурчит, да еще после своим добром отвечай". Поясните все особенности вексельного обращения, о которых говорит Большов.                                               

6. "Шесть месяцев назад акции "Бенкрофт" стоили столько же, сколько и два года назад. Они продавались по 10 долл. за акцию. Среднее число акций, прода​ваемых за неделю, составляло 100 000... В последние шесть месяцев они медленно поднимались в цене, и сейчас они уже стоят почти 12 долл., а объем про​даж растет с каждым месяцем" (из романа "Рай" Д. Макнот). Из-за чего может подобным образом складываться ситуация?

7. Назовите крупнейшую в мире фондовую биржу.

8. Какие права дает держателю "золотая" акция?

9. АО "Перспектива" приобрело часть акций АО "Простор" за счет своего уставного капитала. Уменьшил​ся ли уставный капитал АО "Перспектива"?

10. АО "Перспектива" выплатило дивиденды акцио​нерам собственными акциями, находящимися на балан​се АО. Как изменится размер уставного капитала АО?

11. АО "Перспектива" приобрело некоторое количе​ство акций АО "Простор", проводящего первичную эмис​сию. Какие налоги в связи с этим должно будет заплатить АО "Перспектива"?

12. Для чего акционерное общество выпускает кроме обыкновенных акций привилегированные?

13. Какое влияние на надежность вложений инвес​тора оказывает возможность совершения операций с оп​ционами?

14. Какие существуют формы выпуска ценных бумаг?

15. Какова ставка налога на доход, полученный по государственным ценным бумагам Российской Федера​ции?                                

Тест # 4 «Основные понятия -II»

№ 1. Возможно ли существование первичного фондового рынка без вторичного? Есть ли между ними связь? Если нет, объясните почему, если есть, опишите какая.

№ 2. Уставный капитал общества X состоит из 1.000.000 акций номиналом 2 долл. Общество выпустило 900.000 акций, но к настоящему времени выкупило 50.000 акций.

а) сколько акций общества находится в обращении?
б) какой максимальный объем средств может мобилизовать общество, если акции продаются по цене 4 долл.?

№ 3. Назовите основные отличия облигаций от акций. Сравните два этих финансовых инструмента с позиции инвестора и эмитента. 

№ 4. Как связан статус эмитента облигаций со степенью его возможного банкротства? Почему самыми надежными считаются государственные облигации? Какова связь между доходностью и риском?

№ 5. Является совладельцем или кредитором акционерного общества:

а) покупатель акции?

б) покупатель облигации?

№ 6. Определите совокупную доходность акций, если норма дивиденда 4%, а курсовая стоимость за год увеличилась на 5,5%.

№ 7. Определите рыночную цену акции, если дивиденд – 8 долл., а ставка процента – 4%.

№ 8. Может ли быть ситуация, когда норма дивиденда отстает от нормы процента по облигациям, а люди продолжают приобретать акции? Объясните свой ответ.

№ 9. Выпускаются облигации номиналом 1000 долл. на 10 лет с ежегодным доходом100 долл. Выгодно ли приобретать облигацию по номиналу при r=5%, 15%?
№ 10. Цена купонной облигации равна 75%, купон 15%. Определите текущую доходность облигации.

№ 11. Какая доходность до погашения будет получена инвестором, если он приобретает ГКО по цене 90% к номиналу за 30 дней до погашения?

№ 12. Какова должна быть цена ГКО к номиналу, чтобы инвестор обеспечил себе за 20 дней до ее погашения доходность, равную 75%?
№ 13. Чем опционные контракты отличаются от фьючерсных?

№ 14. Дилер и брокер – посредники ни фондовой бирже. Есть ли принципиальные различия в организации их работы?

Тест # 5 «Акционерное общество на рынке ценных бумаг»

1. Как осуществляют акционеры свое право контроля?
2. Что такое преимущественное право и каково его назначение?

3. Назовите несколько типов обыкновенных акций и объясните их назначение.

4. Что такое первоначальное размещение акций по открытой подписке? В чем разница между ситуацией, когда фирма «Goodyear» продает акции на первич​ном рынке, и ситуацией, когда ее акции продаются на вторичном рынке?

5. Каковы преимущества трансформации фирмы в компанию открытого типа? Каковы основные недостатки подобной операции?

6. Что такое предложение прав?
7. Какое влияние оказывает предложение прав на цену акций? на положение акционеров?
8. Что такое размещение акций по закрытой подписке? Каковы его основные преимущества по сравнению с размещением акций по открытой подписке?
9. Что представляет собой ESOP? Каковы ее основные преимущества и недостатки.

10. Что подразумевается под понятием «преобразование в фирму закрытого типа»?

11. Каковы основные выгоды данной операции?
12. Почему не все фирмы переходят в разряд компаний закрытого типа, чтобы воспользоваться этими выгодами?

13. Объясните, что подразумевается под выделением части акционерного капитала для открытой продажи.
14. Выделение части акционерного капитала, как правило, увеличивает благосостояние инвесторов. Каковы некоторые возможные объяснения этого явления?
15. Каковы основные особенности регулирования рынка ценных бумаг?
16. Какова разница между работой банка на основе максимальных усилий и на основе подписки на выпуск ценных бумаг?
17. Какие потенциальные проблемы возникают при установлении цены предложения выпущенных в обращение акций?
18. Кратко изложите процедуры размещения вновь выпущенных ценных бумаг.
19. Что такое регистрация «на полку»? Каковы ее преимущества по сравнению с обычной регистрацией?

Тест # 6 «Основные понятия -III»

1. Дайте определение следующих понятий:

а) обыкновенные акции, эмиссионный доход, нераспределенная прибыль;

б) номинальная стоимость, балансовая стоимость, рыночная стоимость акции;

в) доверенность, схватка за представителей;

г) преимущественное право;

д) классифицированные акции, акции основателей фирмы;

е) корпорация закрытого типа, корпорация открытого типа;

ж) внебиржевой рынок, организованная продажа ценных бумаг;

з) первичный рынок, вторичный рынок;

и) трансформация фирмы в компанию открытого типа, рынок нового выпуска цен​ных бумаг, первоначальное размещение по открытой подписке;

к) предложение прав;

л) распространение ценных бумаг по открытой подписке, распространение по закры​той подписке;

м) программа наделения акциями работников компании (ESOP);
н) преобразование в фирму закрытого типа;

о) выделение части акционерного капитала для открытой продажи;

п) Комиссия по ценным бумагам и биржам (SEC), регистрационное заявление, реги​страция «на полку», законы «голубого неба», предельные требования, инсайдеры;

р) проспект, проспект «копченая селедка»;

с) национальная ассоциация дилеров по ценным бумагам;

т) соглашение на основе максимальных усилий, соглашение на основе гарантирован​ной подписки на выпуск;

у) разница в цене акций для инвестиционного банка и для открытого рынка, затраты по выпуску ценных бумаг, цена предложения;

ф) синдикат — распространитель ценных бумаг, ведущий, или главный, распростра​нитель, группа продажи.

1. Предположим, что фирма «American Chemical» про​дала 2 млн акций с чистым доходом для фирмы 25 дол. на акцию. Подготовьте прогноз​ный отчет о счетах акционерного капитала, отражающий эту продажу, использую следующие данные.

Собственный капитал в части обыкновенных акций 

«American Chemical» на 31 декабря 1992 г. (в дол.)
Обыкновенные акции ........................................……………………………………………           25000000
Эмиссионный доход.............................................……………………………………………          50000000
Нераспределенная прибыль ......................................………………………………………..        375000000
Общий акционерный капитал держателей обыкновенных акций (или 

обыкновенный собственный капитал)............................…………………………………….       450000000
3. Справедливо ли мнение о том, что чем «ровнее» или ближе к горизонтали кри​вая спроса на акции определенной фирмы и чем меньше крупные инвесторы рассматри​вают предложение ее акций как негативный сигнал, тем важнее роль инвестиционных банков при размещении фирмой нового выпуска акций?

4. SEC старается защитить инвесторов, покупающих вновь выпущенные ценные бумаги, гарантируя, что информация, предоставленная фирмой и ее инвестиционными банками, правильна и не содержит ложных данных. Однако SEC не сообщает своего мнения о реальной стоимости ценных бумаг; следовательно, инвестор может заплатить за новые акции слишком много и впоследствии потерпеть большой ущерб. Не считаете ли вы, что SEC должна в связи с каждым предложением новых акций или облигаций сообщать инвесторам свое мнение об истинной стоимости предлагаемых ценных бумаг? Объясните.

5. Как, по вашему мнению, подействует каждый из нижеследующих факторов на способность фирмы привлечь новый капитал и на связанные с этим затраты по выпуску ценных бумаг?

а. Решение включить акции компании в листинг; в настоящее время акции обраща​ются на внебиржевом рынке.

б. Решение компании закрытого типа преобразоваться в компанию открытого типа.

в. Повышение доли институциональных инвесторов в общем обороте рынка акций и облигаций.

г. Тенденция к увеличению роли «финансовых конгломератов» в противоположность отдельным инвестиционным банкам.

д. Ликвидация преимущественного права.

е. Введение регистрации «на полку».

6. До заключения формального соглашения инвестиционные банки тщательно обследуют фирмы, за распространение ценных бумаг которых они берутся. Это особенно относится к фирмам, намеревающимся впервые разместить акции по открытой подписке. Поскольку банки принимают эти ценные бумаги не для себя, а намереваются как можно скорее продать их другим, почему они затрачивают так много усилий на тщательное обследование фирмы?

7. Часто утверждается, что основное назначение преимущественного права — дать возможность акционерам сохранять их пропорциональную долю в собственности и кон​троле над корпорацией.

а. Насколько важно, по вашему мнению, это соображение для среднего акционера фирмы, чьи акции обращаются на Нью-Йоркской или Американской фондовой бирже?

б. Для кого преимущественное право имеет большее значение — для акционеров фирм открытого или закрытого типа? Почему?

в. В каком случае фирма получит более широкие возможности распространения ак​ций: если она будет продавать новые акции через предложение преимущественных прав существующим акционерам или непосредственно подписчикам?

г. Почему менеджмент фирмы должен быть заинтересован в более широком рас​пространении акций компании?
Тест # 7.  Дивидендная политика. 

1. Дайте определение следующих понятий:

а) политика выплаты дивидендов;

б) теория иррелевантности дивидендов;

в) теория «синицы в руках»;

г) теория налоговой дифференциации;

д) модель выплаты дивидендов по остаточному принципу;

е) ограничения дивидендной политики;

ж) эффект клиентуры;

з) информационное (сигнальное) содержание дивидендов;

и) дополнительные дивиденды;

к) экс-дивидендная дата;

л) планы реинвестирования дивидендов (два типа);

м) дробление акций, выплата дивидендов акциями;

н) выкуп акций.

2. Как инвестор в какую фирму вы предпочли бы инвестировать деньги из при​держивающихся следующей политики: а) постоянная доля выплаты дивидендов; б) по​стоянный размер дивидендов на акцию; в) целевой прирост дивидендов; г) постоянные регулярные квартальные дивиденды, сопровождаемые дополнительными дивидендами в конце года, когда прибыль значительно выше или инвестиционные потребности корпо​рации значительно ниже обычного уровня? Объясните свой ответ, определите, как эти варианты политики влияют на Ks
3. Каким образом каждое из следующих изменений может повлиять на среднее значение коэффициента выплаты дивидендов? Объясните свои ответы.

а. Увеличение ставки подоходного налога, увеличение ставки налога на прибыль корпорации.

б. Либерализация правил амортизации при расчете федеральных налогов на при​быль, т. е. более существенные налоговые скидки.

в. Увеличение процентных ставок.

г. Увеличение прибыли корпорации.

д. Снижение инвестиционных возможностей.

е. Восстановление дифференцированных (пониженных) ставок налога на доход от прироста капитала.

4. Обсудите достоинства и недостатки обязанности директоров официально объявлять, какой будет политика дивидендов в будущем.

5. Большинство фирм предпочитает, чтобы их акции обращались на рынке с высо​ким значением коэффициента Р/Е, а число акционеров было достаточно большим. Объ​ясните, как выплата дивидендов акциями или дробление акций могут помочь достичь этих целей.

6. Какие различия существуют между выплатой дивидендов акциями и дробле​нием акций? Что предпочтительнее вам как акционеру: 100%-ная выплата дивидендов акциями или дробление 2:1? Предполагается, что оба эти действия выполнимы.

7. «Цена нераспределенной прибыли меньше, чем цена вновь привлекаемого ак​ционерного капитала. Следовательно, фирма поступит совершенно нерационально, осу​ществляя новый выпуск акций и выплачивая дивиденды в течение одного и того же года». Обсудите это утверждение.

8. Может ли быть рациональным решение фирмы привлечь заемные средства для того, чтобы выплатить дивиденды? Объясните.

9. Представители профсоюза изложили следующие аргументы: «Такие корпора​ции, как „General Motors", реинвестируют около половины своей прибыли. Если бы они финансировались за счет дополнительной эмиссии акций, то можно было бы постоянно увеличивать заработную плату, не снижая размера выплаты дивидендов акционерам. Иными словами, их прибыли слишком высоки». Оцените это утверждение.

10. «Оклады руководителей более тесно связаны с размерами фирмы, чем с ее при​быльностью. Если совет директоров контролируется менеджерами, а не „посторонними" директорами, это приводит к тому, что фирма реинвестирует большую часть прибыли, чем это целесообразно с точки зрения акционеров». Обсудите это утверждение, объясните связь между политикой дивидендов и ценой акций.

11. Объясните, почему поддержание высокой доли выплаты дивидендов может побудить менеджеров действовать наилучшим образом в интересах инвесторов фирмы.
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