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(ispitni zadaci + ispiti)

POSLOVNE FINANCIJE – PONAVLJANI ISPITNI ZADACI
1.

poduzeće razmatra investiciju novog proizvoda razvijenog vlastitim snagama kroz protekle tri godine. Potrebna su ulaganja u izradu prototipa i u promociju. Nabavljena oprema instalirat će se u već postojeći pogon. Opremu treba modificirati i instalirati. Potrebno je osigurati povećanje nok-a. Vijek efektuiranja projekta odgovara onom za opremu. Rezidualna vrijednost pogona odgovara knjigovodstvenoj vrijednosti.

trošak razvoja                       70 000
trošak prototipa                    15 000
trošak promocije                   15 000
cijena opreme                       80 000 ili nabavna cijena
procijenjena trž.vrij. pogona              50 000
trošak instalacije i mod.               20 000
vijek efektuiranja                     10 godina
prodajna. vrijednost opreme nakon efektuiranja 5% od nabavne cijene
povećanje nok                           25% od prodaje
prodaja                        40000 komada
cijena po komadu                    5
varijabilni trošak  po komadu               3
fiksni tr. (osim amortizacije)              20000
am pogona                        3%
amort. opreme linearno
porez                            30%
trošak kapitala                    13%

Izračunaj investicijske troškove, rezidualnu vrijednost i čsv?

prototip                                15 000
+promocija                            15 000 
+oprema                              100 000 (80 000+20 000) cijena + troskovi instalacije
+pogon                                50 000
+nok                                    50 000
investicijski trošak =       230 000

prodaja                             200 000
-  VT                                 120 000 
Mar.kontribucija                 80 000
-  FT                                  31 500 ( 20 000+11 500) FT+3% am. pogona
ZPKP                                 48 500
- % 30 porez                      14 550 od ZPKP
ZNKIP                                33 950
+ amortizacija                    11 500 ( 50 000*0,3+100 000/10)
ČNT  ili Vt                     45 450

                                             OPREMA       POGON
1. iste efektuiranja 5%odNV    4 000 
2. Knjigovodstvena V                0                35 000 
     NV                                  80 000       50 000 
      Amortizacija                     80 000       15 000
3. porezna osnovica                 4 000           
4. - % 30                                   1 200           
5. RV                                        2 800          35 000
+ NOK                                      50 000
NRV = 2 800+35 000+50 000 = 87 800

So= 45 450*IV (10,13%)+ 87 800*II(10,13%) – 230 000 = 42 512,7

2.

N=5000
Dospjece 10g
tekuci prinos do dospjeca 12%
prinos do dospjeca krajem razdoblja drzanja 13%
a)tekuca trzisna vrijednost___________________?
b)trzis vrij krajem razdoblja drzanja_____________?
c)Prinos za razd drzanja_______________________?


iz kb=12% I kb2=13% izracunam tekuca trzisna vrijednost i trzis vrij krajem razdoblja drzanja
po formuli za prinos do dospjeca       kb = tkorjen iz N/B0  - 1

ali kako izracunat prinos za razdoblje drzanja (R) kad ne znam It? a formula glasi Rt= (It+B1-Bo)/Bo

3. 
INVESTICIJSKI PROJEKTI imaju slijedeće novčane tokove:
  
GODINA 
PROJEKT X 
  PROJEKT Y
0  
 
-1 0000   

-2000
1   

400   


900
2 

  400   

900
3 
 
 400   


900
4 
 
 400   


900
5   

400   
6   

400   
7   

400   

a)Izračunaj ČISTU SADAŠNJU VRIJEDNOST PROJEKATA uz trošak kapitala tvrtke 15%.

Čista sadašnja vrijednost projekta X je_664_, a čista sadašnja vrijednost projekta Yje  569,5 pa je efikasniji projekt_x_.

b) Izračunaj RAZDOBLJE POVRATA projekta .

Razdoblje povrata projekta X je2,5_,a
razdoblje povrata projekta Y2,22 pa je efikasniji projekt y_.

c)Izračunaj INTERNU STOPU PROFITABILNOSTI projekata.

Interna stopa profitabilnosti projekta X je_35,12__,a 
Interna stopa profitabilnosti projekta Y28,55__pa
Je efikasniji projekt__x__


4.

Razmatra se dionica čije su performanse prikazane u nastavku:

Nominalna vrijednost                        120,00
Ostvarene zarade     (EPS)                _________90
Odnos isplate dividende    (d)             50%
Isplaćene dividende  (Do=DPS)          45,00
Očekivane dividende   (D1)                 ________46,8
Prinos od zarade      (yz)                    15 %
Zahtijevani prinos    (ks)                      _________11,8%
Stopa rasta dividendi (g)                     4,00%
Prinos od dividendi      (yd)                __________7,5%
Tekuća tržišna cijena    PPS              ___________600
Beta dionice                                      ___________0,56
Nerizična kamatna stopa    (kf)                9,00%
Premija rizika na tržišni indeks (km-kf)    5,00%


   a)Izračunajte OSTVARENE ZARADE DIONICE  te rezultat upišite u tablicu.
   b)Izračunajte TEKUĆU TRŽIŠNU CIJENU DIONICA te rezultat upišite u tablicu
   c)Izračunajte OČEKIVANE DIVIDENDE i ZAHTJEVANI PRINOS na dionicu te rezultate upišite u tablicu. 
   d)Izračunajte PRINOS OD DIVIDENDE te rezultate upišite u tablicu.
   e)Izračunajte BETU ove dionice te rezultat upišite u tablicu.


5.
Poduzeće ima dug u OPOZIVIM KUPONSKIM OBVEZNICAMA čije su karekteristike dane u tablici:

Nominalna vrijednost                     6 000 000
Dospijeće                                       10 god.
Cijena opoziva                                107
Kuponske kamate                           9%
Neamortizirani diskont                    800 000
Porez na dobit                                 25% 


a)Koliko se novca mora prikupiti kako bi se u cjelosti pokrili izdaci za opoziv ovog duga nakon poreza? 
Nakon poreza treba prikupiti_____6 115 000________________

b)Koliko bi iznosile godišnje uštede od eliminacije postojećeg duga nakon poreza?
Nakon poreza godišnje uštede od eliminacije postojećeg duga iznosile bi_______385 000___________________

c)Koliki iznos godišnjeg odbitka od oporezive dobiti može ovo poduzeće iskazati ako ne opozove postojeće dugove________620 000_____________


6.

Investicijski projekt P koji će se efektuirati kroz 7 godina jednakim  novčanim tokovima ima ukupnu profitabilnost kroz vijek efektuiranja 2,1 odnosno 210%.

a)Izračunaj RAZDOBLJE POVRATA ovog projekta.
Razdoblje povrata ovog projekta ________3,33_____________ god.

b)Izračunaj INTERNU STOPU PROFITABILNOSTI ovog projekta.
Interna stopa profitabilnosti ovog projekta je¬¬¬¬¬¬¬¬¬¬¬¬¬¬¬¬_______22,96_____________.

c)Što bi se dogodilo s razdobljem povrata ovog projekta kada bi imao rezidualnu vrijednost u visini 20% od vrijednosti investicijskih troškova?
     Razdoblje povrata se ne mijenja__________________


7.
Razmatra se slijedeća KUPONSKA OBVEZNICA:

Tekući tečaj                    107
Kuponske kamate           12,00%
Dospijeće                         14 god


a)Izračunajte PRINOS DO DOSPIJEĆA na ovu obveznicu.   
________11,03%______________________

b)Izračunajte UKUPAN PRINOS koji bi ostvario investitor ako bi ovu obveznicu kupio prije godinu dana po nominalnoj vrijednosti.
Rt= It + B1/Bo -1
Rt= 12+107/100-1
Rt=19%
__________19%________________________

c)Uz koje PRINOSE DO DOSPIJEĆA bi se ova obveznica prodavala uz diskont
______UZ PRINOS VEĆI OD 12%_______________
Budući da je i zadan 12%, kb mora biti veći, da je i>kb obveznica bi se prodavala uz premiju te bi prinos bio manji



8.
Poduzeće je naručilo od strojarskog instituta tehničku dokumentaciju za izradu specijaliziranog stroja kojim bi se mogla zamijeniti 2postojeća stroja. Dokumentacija je plaćena u iznosu od 30 000. Razmatra se zamjena postojeća 2 stroja nabavljena prije 12god za 60 000 po stroju. Strojevi su ravnomjerno amortizirani prema predvidivom vijeku efektuiranja. Njihova rezidualna vrijednost odgovara knjigovodstvenoj. Novi se stroj može koristiti u preostalom vijeku upotrebe starih strojeva od 5god. Njegova nabavna vrijednost iznosi 120 000. Stroj će se amortizirati linearno kroz vijek efektuiranja nakon čega se može prodati za 20 000. Porez je 40%. Stroj će smanjiti operativne troškove za 50 000godišnje. Radi servisiranja stroja treba osigurati povećanje NOK 60 000.


A)NETO INVESTICIJSKI TROŠAK ZAMJENE

1.TROŠKOVI STJECANJA NOVE OPREME      120000+60000(povećanje Neto obrtnog kapitala)=180000
2.Nabavna vrijednost stare opreme            120000(2*60000)
3.amortizacija stare opreme                      (120000/17g*12g)=84705
4.knjigovodstvena vrijednost(2-3)              35295
5.rv=kv                                                 35295
6. porez(40%)                                        35295*0,4=14118
7.Neto rezidualna vrijednost(5-6)               21177
8.Neto investicijski trošak(1-7)                  158823

B)NETO OPERATIVNE PREDNOSTI

1.smanjenje troškova                50000
2.porez(40%)                         -20000
3.povećanje dobiti nakon poreza 30000   

C)ČISTI EFEKT AMORTIZACIJE

1.amortizacija novoga stroja    120000/5=24000
2.amortizacija starog stroja     120000/17=7058
3.razlika(1-2)                        16942
4.porezne oštede(3*0,4)         6776

ČISTI NOVČANI TOK ZAMJENE=B+C=36776

d)NETO REZIDUALNA VRIJEDNOST NOVOG STROJA

1.Tržišna vrijednost             200000
2.Nabavna vrijednost           120000
3.amortizacija                     120000 
4.KV                                     0
5.Porezna osnovica(1-4)       20000
6.porez(40%)                      80000
7.NRV(1-6)                         12000

UKUPNA REZIDUALNA VRIJEDNOST=12000+NOK(60000)=72000

So(zamjene)=36778*IV(5g,t.k=x)-158823+72000*II(5.g,t.k=x)
9.
Dionice
ner. kam stopa  8%
premija na t. indeks   5%
varijanca prinosa na dionicu    576
varijanca prinosa na t. indeks    225
koef. korelacije prinosa       0,75
isplaćene dividende   10
oč. stopa rasta   5%

a) beta
b) zahtjevani prinos
c) oč. dividende
d) trž. cijena
e) oč. cijena nakon 5g

-- RJEŠENJE --
g = oč. stopa rasta=5%

a) 
σ(rj)na2=varijanca prinosa na dionicu =  576=> 2korjen od 576 = 24
σ(rM)na2=varijanca prinosa na t. indeks  =  225=> 2korjen od 225 = 15
p(rj;rM)=koef. korelacije prinosa = 0,75
β=σ(rj)/σ(rM)*(prj;rM) => 24/15 *0,75=1,2 

b) 
Ks=  zahtjevani prinos = ?
Ks=Kf+β(KM - KF) = 8% + 1,2*5%=14%

c) 
D1=10*1,05=10,50
d)
Po = Dt / ks - g
Po=10,5/0,09=116,67

e) 
P5=Do(1+g)na6/9%=148,89

10.

 OBVEZNICA BEZ KUPONA
Vrijeme dospijeca            9
Tecaj                          54
Nom vrijednost         10 000
a - Prinos do dospijeca
b - Trosak kapitala ili zahtjevani prinos
c - Trosak da bi se danas emitirale po prinosu iz A uz trosak emisije 10% od trz. vrijednosti,
(stopa troskova emisije u ukupnoj vrijednosti)

Tecaj=Bo/N*100…..54=Bo/10 000*100…Bo=100*54=5 400
Kb=t korijen(N/Bo) -1= 9korijen(10 000/5 400) -1= 0,07086---7,09%
Kni= kpi/1-f= 0,07086/1-0,10= 0,0787---7,87%

11.

PREFERENCIJALNA DIONICA
N                  80
dividende    7,28    (Dp)
beta              1,2
nominalna nerizicna kamatna stopa  7% ( kf)
inflacija        6%   (ki)
premija na trzisni rizik          5%  (km-kf)
a)zahtjevani prinos i trzisna cijena
b) novi zahtjevani prinos i nova cijena ako inflacija padne 3% - investitor koji je kupio dionicu po izracunatoj cijeni, drzao ju godinu dana kada ju je prodao.(koliko se sjecam)
c) prinos za razdoblje drzanja

a)ks=kf+β(km-kf)= 7%+1,2*5%=13%
   ks=Dp/Ppo….Ppo=Dp/ks=7,28/0,13=56
b)t=1, PPo=56
   ki=6%  > ki=3%....razlika je 3 postotna boda i toliko se smanjuje kf( sa 7% na 4%)
   ks1=4%+1,2*5%=10%
   Pp1= Dp/ks1=7,28/0,10=72,8
c) Rt=((t*Dp+Pp1)/Ppo) - 1= ((7,28+72,8)/56) – 1= 0,43…43%

12.

NOVCANI TOKOVI

GOD     X           Y     Kumulativ X     KumulativY            X(II, 20%)  X (II, 21%)   Y(II, 26%)   Y(II, 27%)
0    (15 000)  (15000)  (15 000)           (15 000)              (15 000)     (15 000)      (15 000)    (15 000)
1      3  000     6 000      3 000                6 000                  2 499          2 478          4 764         4 772
2       4 000     6 000      7 000              12 000                  2 776          2 732          3 780         3 720
3       5 000     6 000     12 000         3 000/6 000=0,5         2 895          2 820          3 000         2 928
4       6 000     5 000 3000/6000=0,5   Tp=2,5 god               2 892          2 802          1 985         1 920
5     10 000     5 000   Tp=3,5 god                                    4 020          3 860          1 575         1 515

Vt   28 000    28 000                                                     15 082        14 692        15 104       14 855
- Io 15 000    15 000                                                     15 000        15 000        15 000       15 000
ČSV 13 000    13 000                                                                     82                  - 308            104        - 145

a) razdoblje povrata za x i za y i koji je efikasniji
b) interna stopa profitabilnosti za x i za y i koji je profitabilniji
c) prosjecna godisnja profitabilnost za x i za y i koji je profitabilniji

a)   X= 3,5 god,  Y= 2,5 god…..Y efikasniji
b)   projekt X..IRR
y=R,            x=0
y1= 20%,     x1=82
y2=21%       x2=-308
y= R=y1+(y2-y1/x2-x1)*(x-x1)…y=20+(21-20/-308-82)*(0-82)=20,21%
projekt Y…IRR
y=R,            x=0
y1= 26%,     x1=104
y2=27%       x2=-145
      y= R=y1+(y2-y1/x2-x1)*(x-x1)…y=26+(27-26/-145-104)*(0-104)=26,42%

c)p=t*Vt/Io=5*(28000/15000)=9,33
r=p/t=9,33/5=1,866…18,66%


13.

investicijski projekt P koji će se efektuirati kroz 10 g. jednakim NT ima internu stopu 17%
a) izračunajte razdoblje povrata i prosječnu god. profitabilnost ovog projekta
b)što bi se dogodilo s tp da se efektuira u duljem vremenu uz istu internu stopu? razdoblje povrata bi se ____________
c) izračunajte indeks profitabilnosti uz 14%
 
T:10
R:17%
tp?

a.) IV(t,R)= Io/Vt, tp=Io/Vt           IV(10,17)=4,659
p=tVt/Io=t*Vt/Io= 10*(1/4.659)=2,1464
r=p/t=2,1464/10=0,21464=21,46%
b) razdoblje povrata bi se produljilo. Npr. IV(12,17)=4,988=tp
c.)R=14%
Pi=IV(T,R)Vt/Io=5,216*Vt/Io= 5,216*1/4,659= 1,1195

14.
 poduzeće razmatra investiciju novog proizvoda razvijenog vlastitim snagama kroz protekle tri godine. Potrebna su ulaganja u izradu prototipa i u promociju. Nabavljena oprema instalirat će se u već postojeći pogon. Opremu treba modificirati i instalirati. Potrebno je osigurati povećanje nok-a. Vijek efektuiranja projekta odgovara onom za opremu. Rezidualna vrijednost pogona odgovara knjigovodstvenoj vrijednosti.

trošak razvoja                       70 000
trošak prototipa                    15 000
trošak promocije                   15 000
cijena opreme                       80 000 ili nabavna cijena
procijenjena trž.vrij. pogona              50 000
trošak instalacije i mod.                    20 000
vijek efektuiranja                             10 godina
prodajna. vrijednost opreme nakon efektuiranja 5% od nabavne cijene
povećanje nok                                 25% od prodaje
prodaja                                             40 000 komada
cijena po komadu                                5
varijabilni trošak  po komadu                 3
fiksni tr. (osim amortizacije)                  20 000
am pogona                                          3%
amort. opreme linearno
porez                                                30%
trošak kapitala                                    13%

Izračunaj investicijske troškove, rezidualnu vrijednost i čsv?
 prototip                                15 000
+promocija                             15 000 
+oprema                              100 000 (80 000+20 000) cijena + troskovi instalacije
+pogon                                  50 000
+nok                                     50 000
investicijski trošak =       230 000

prodaja                                200 000
-  VT                               120 000 
Mar.kontribucija                      80 000
-  FT                                 31 500 ( 20 000+11 500) FT+3% am. pogona
ZPKP                                     48 500
- % 30 porez                      14 550 od ZPKP
ZNKIP                                   33 950
+ amortizacija                    11 500 ( 50 000*0,3+100 000/10)
ČNT  ili Vt                             45 450

                                             OPREMA       POGON
1. iste efektuiranja 5%odNC       4 000 
2. Knjigovodstvena V                   0                35 000 
     NV                                    80 000           50 000 
     Amortizacija                        80 000           15 000
3. porezna osnovica                    4 000           
4. - % 30                                  1 200           
5. RV                                        2 800          35 000
+ NOK                                     50 000
NRV = 2 800+35 000+50 000 = 87 800

So= 45 450*IV (10,13%)+ 87 800*II(10,13%) – 230 000 = 42 512,7 


15.
ODNOS DUGA I GLAVNICE
potrebni ulog              1 500 000
profitabilnost                  18%
porez na dobit                40 %
A)   100% emisija dionica po cijeni 75 za dionicu
B)   Odnos duga i glavnice  2:3
Godisnje kamate                15%
Cijena emitirane dionice       70 kn/d
a)   zarada po dionici bez dugova…..8,1                         
b)   zarada po dionici s dugovima….5,04
c)   profitabilnost plana……Bolji je plan A jer je EPS veci. 

Odnos dig 2:3    1 500 000/ 5= 300 000
Glavnica= 300 000*3= 900 000 
Dug= 300 000*2=600 000, 
kamate 15%= 600 000*0,15= 90 000
bruto dobit ili ZPKP = 1 500 000*0,18= 270 000
porezA= 270 000*0,40= 108 000
porezB= dobit prije poreza *porez 40%  = 180 000*0,40= 72 000
µA=Io/kn.= 1 500 000/75=20 000
µB=1 500 000/70=21 428,57

                               Plan A                  Plan B
Ulog                           1 500 000                 1 500 000
- Glavnica                  1 500 000                 900 000
Dug                              -----                       600 000
Odnos D i G                   0:1                         2:3
Bruto dobit 18%               270 000                  270 000
- kamate 14%                 ------                   90 000
Dobit prije poreza             270 000                  180 000
- porez 40%                  108 000                  72 000
Neto dobit                      162 000                  108 000
µ (broj dionica)                20 000                  21 428,57
EPS=neto dobit/ µ           8,1          >           5,04

EPSA=162 000/ 20 000=8,1                         
EPSB=108 000/ 21 428,57=5,04
16.

DIONICA
Postojeći broj glavnih dionica    100 000 
Nominalna vrijednost dionica 10 
Fer tržišna vrijednost 50
Vrijednost emisije 500 000 => Ge
Upisana cijena u pravu 20 => S

Koliko treba emitirati novih dionica?
Koliko iznosi vrijednost dionica bez prava?
Kolko treba prava  za kupnju jedne dionice?
Minimalna upisna cijena? 

--Riješenje--


N0= 100 000
Ge = 500 000
S = 20


Koliko treba emitirati novih dionica?
Ne=?  => Ne=Ge/S=500 000/20=> Ne=25000

Koliko iznosi vrijednost dionica bez prava? => exPs=? 
G0 =  N0 * tržišna vrijednost (nema u formulama) => G0 = 100 000 * 50 => G0=5 000 000

             Go+Ge       5 000 000 + 500 000         5 500 000
exPs= ----------- = ---------------------------- =  --------------- =>  exPs=44
             N0+Ne         100 000 + 25 000             125 000

Kolko treba prava  za kupnju jedne dionice?
Ns=? => Ns=N0/Ne => 100 000/125 000 => Ns=4

Koliko iznosi intrizična vr prava? 
intrizična vrijednost prava = vrijednost prava = R

                exPs-S        44 -20
 R= --------------------- = ----------- => R= 6
                   Ns                     4

Minimalna upisna cijena? 
minimalna upisna cijena = nominalna vrijednost dionica (zadano) = 10

17.
Obveznica bez kupona


znači zadatak ovako glasi:

god.       projekt X         projekt Y          
0            - 1 000           - 2 000          
1                 300                800               
2                 300                800               
3                 300                800               
4                 300                800               
5                 300                                    
6                 300                                    
7                 300                                    


b) uz koju diskontnu stopu bi ova 2 projekt imala iste ČSV?

dakle: So(X)=So(Y)
treba ti diskontna stopa čija razlika čistih sad.vr. projekata x i y je uz jednu stopu veća, a uz drugu manja od nule
ta stopa se nalazi između 18 i 19%
Sox(k=18%)=300*IV 7,18-1000=143,6
Soy(k=18%)=800*IV 4,18-2000=152

Sox(k=19%)=300*IV 7,19-1000=111,8
Soy(k=19%)=800*IV 4,19-2000=111,2

y=? x=0
y1=18,y2=19,  x1=143,6-152=-8,4
                    x2=111,8-111,2=0,6
uvrstiš u formulu y=y1+y2-y1/x2-x1(x-x1)=18,93%

18.
zadatak:

god.        projekt X         projekt Y         IIt8             Vt IIt8
 0           (10 000)          (10 000)          1              (10 000)
 1            - 5 000            2 000          0,926            - 4 630    
 2            - 2 500            2 000          0,857            - 2 142,5
 3              2 500            2 000          0,794               1 985
 4              5 000            2 000          0,735               3 675
 5              5 000            2 000          0,681               3 405
 6              7 500            2 000          0,630               4 725
 7              7 500            2 000          0,583               4 372,5
 8              1 000            2 000          0,540                  540

a) izračunajte indekse profitabilnosti uz trošak kapitala od 8%

projekt x:    PI= ΣVt IItk/ΣI IItk
                 
                 PI= 18 702,5/16 772,5 = 1,16
         
projekt y:    PI= Vt IVtk/I0

                 PI= 2 000 IV88/10 000 = 1,1494

19.
Ovaj zadatak 

dospijece 8g
tecaj 55
N 10 000

prinos do dospijeca___________?
trosak kapitala_______________?

a)
tečaj = B0 / N  * 100
55 = B0 / 10.000 * 100
B0 = 5.500

kb = nkorjen iz N/B0  - 1
kb = n korjen iz 10.000/5.500  - 1
kb = 7.76%

b) 
kni=? (formule str. 6 pri vrhu) =>  kb= kpi
f=10%
kni=kpi/(1-f)=7.76/(1-0.1)=8.62
kni=8.62

20.
LEASING


fer trž vri. 100.000 
trajanje 6 god 
t. leasinga 25.000 
porez 30% 
obračun - početkom razdoblja 

Ptrebno izračunati t. leasinga nakon poreza, t. kapitala od leasinga prije poreza kada se naknade plaćaju početko i krajem razdoblja

troškovi lesinga nakon poreza kn=kl*(1-g)
kl=25000*(1-0.3)=17500

kad se naknada plaća krajem razdoblja
A0=Lt*IV(T=6, k=Y)

IV(t=6; k=y)=A0/Lt=100000/25000=4  

za x=4  y=k
za x1=4.111  y1=12%
za x2=3.998  y2= 13%

Y=0.12+(0.13-0.12)/(3.998-4.111) * (4-4.111)=12.98% troš.kapitala od lizinga kad se naknade plaćaju krajem razdoblja



kad se naknade plaćaju početkom razdoblja:
A0=Lt+Lt*IV(t=5; k=Y)

IV(t=5; k=Y)= (A0-Lt)/Lt=75000/25000= 3

za x=3  y=k
za x1=3.058  y1=19%
za x2=2.991  y2=20%

Y= 19.87% trošak kapitala od leasinga kad se naknade plaćaju početkom razdoblja

21.

zadatak glasi:razmatra se projekt čiji su novčani tokovi:
godina 0  -50.000
              1  10.000
              2  15.000
              3  30.000
              4  30.000
              5  15.000
trošak kapitala je 13%
kako se računa razdoblje povrata (tp) a kako diskontirano razdoblje povrata (tpd)?

krenes zbrajati od:

0: -50,000
1: +10,000
2: + 15,000
= -25,000

(znaci izmedju drugog i treceg razdbolja imas breakeven)

25,000 ti jos nedostaje ali ces ostvariti cash inflow od 30,000:

znaci 25,000/30,000 = 0,8333

dakle imas od 0-1 (prvo razdoblje) + 1-2 (drugo razdoblje) + 0,83 treceg razdbolja kada zbrojis: 1 + 1 + 0,83 = 2,8333

b) diskontiras sve cash-inflowe s wacc-om (troskom kapitala)

0: -50,000 (tu nemas kaj diskonirati, jer je vec sadasnjost)
1) 10,000 / 1.13 = 8,849.56
2) 15,000 / 1.13^2 = 11,747.20
3) 30,000 / 1.13^3 = 20,791.50
4) 30,000 / 1.13^4 = 18,199.56
5) 15,000 / 1.13^5 = 8,141.40
 
ista logika, samo s diskontiranim cash inflow-ima. -50,000 +  8,849.56 + 11,747.20 + 20,791.50 = -8,611.74

8,611.74/18,399.56 = 0.47 godine

1 + 1 + 1 + 0.47 = 3.47 godine

22.
novčani tokovi
x                      
0 (-1000)    
1  300             
2  300             
3  300             
4  300             
5  300
6  300
7  300


y
0 (-2000)
1  800
2  800
3  800
4  800


uz koju diskontnu stopu će ova 2 novčana toka imati istu čistu sadašnju vrijednost??

prvo računaš razlku NT
o -1000
1  500
2  500
3  500
4  500
5  300
6  300
7  300

pa sada za So vrijedi 500*IV(T=4,R=?) - 300*IV(T=3,R=?)*II(T=4,R=?)=1000.
Metodom pokušaja i pogrešaka nađeš stopu R(R=18,So=8,46 i R=19,So=-0,86) i izračunaš So,tako da je jedan So pozitivan a drugi negativan.I onda interpolacijom izračunaš y.
Rješenje: y=18,907.

23.
Razmatra se obveznica bez kupona čije su performanse prikazane u tablici

dospijeće 8 godina
tečaj 52
nerizična kamatna stopa 4%
premija rizika inflacije 2%
prinos do dospijeća ?

52=100*1/(1+k)na 8
k=8.51%

2. Razmatra se obična dionica
N=100
EPS=20
d=60%
yd=4%
kf=4%
premija tržišnog rizika 5%
PPS=?
g=?


yd=Do/Po
0,04=12/P
P0,04=12
Po=300

Po=Do(1+g)/ks-g
300=12(1+g)/0,09-g
27-300g=12+12g
g=4,81%

24.

Razmatraju se dva investicijaka projekta s jednogodišnjim efektuiranjem. trošak kapitala 11%

projekt      I          V1          Vd                   So                 Pi            R
A             18000    22500   20270,27     2270,27     1,126     25%
 B             12000   15600   14054,05     2054,05      1,17      30%
A-B        6000       6900     6216,21       216,21        1,03      15%

Vd=22500/1,11=20270,27
vd=1600/1,11=14054,05

So=Vd-I
Pi=Vd/I
R=V1/I-1*100

25.
 Temeljem plaćene studeije Tehnološkog poduzeće razmatra kupnju novog proizvodnog stroja. upotreba ovog stroja smanjit će godišnje troškove plaća i troškove škarta. puštanje stroja u upotrebu zahtijeva montažu.ispravan rad na stroju zahtijeva obuku poslužitelja.radi održavanja stroja potrebno je osigurati povećanje neto obrtnoog kapitala.
studija 18000
vrijednost novog stroja 120000
smanjenje troškova 30000
montaža stroja 6000
obuka poslužitelja 10000
povećanje NOK 40000
trošak kapitala 14%
porez 40%
vijek efektuiranja 10 godina

izračunaj investicijske troškove i rezidualnu vrijednost, i novčane tokove. nakon toga izračunaj čistu sadašnju vrijednost i dali je projekt efikasan?

investicijski trošak
novi stroj 120000
+montaža 6000
+obuka 10000
+NOK 40000
=176 000

1. ZPKP 30000
2. amort. -12600   ( 126000/10)
3. ZPP 17400
4. kamate -6960
5. ZNKIP 10440
6. amort +12600
7. ČNT 23040

RV= 40 000

So=23040*IV 10GOD, 14 % + 40000*II10GOD 14%-176000
So=-45023,36

26.
Obična dionica
N=100
očekivana stopa rasta 6%
ostvarene dividende 20
odnos cijena i zarada 10
stopa isplate dividendi 50%
nerizična kamatna stopa 4%
premija rizika na tržišni indeks 5%
tržišna cijena ?
beta?

EPS=DPS/d=40
PPS=10*40=400
ks=D1/Po+g
ks=20(1+0,06)/400+0,06
=11,3%

beta=0,113-0,04/0,0501,46


27.
 poduzeće razmatra zamjenu postojeće opreme koja je  linearno amortizirana prema predvidivomvijeku. nova oprema koristit će se u preostalom vijeku efektuiranja stare  i amortizirat linearno.

predvidivi vijek efektuiranja stare opreme 12god
starost stare opreme 6 godina
nabavna vrijednost stare 120  000
danšnja vrijednost stare  40000
troškovi stjecanja nove 180 000
RV=0
smanjenje operativnih troškova 40 000
trošak kapitala 12%
porez 40%


izračunaj ČSV?
I. novi stroj  180000

1. prodaja 40000
2, nabava 120000
3, amortizi 60000 (120000/12*6)
4. KV 60000
5. oporezivo -20000
6.porez 8000
7. vr 48000

II. IT 132000 ( 180000-48000)

Smanjenje operativnih troškova
40000*0,6=24000

am novog stroja 30000 (180000/6)
am straog stroja 10000(120000/12)
=20000
-8000 (porez)


24000+8000=32000

So=32000*IV (6,12%) - 132000=-448

28.
razmatra se prava preferencijalna dionica čije su performanse prikazane

Nominalna vrijednost 250
tekuća tržišna cijena 150
dividende po dionici 18,00

izračunajte trošak novoemitiranog kapitala tvrtke ako će ona primiti od nove emisije identičnih obilježja neto iznos od 140 po dionici

k=18/140=12,86%
29.
Kuponska obveznica

nominalna vrijednost 5000
tržišna vrijednost ?
kuponske kamate 14%
dospijeće 15
prinos do dospieća 11%
tekući prinos ?

Bo=700*7,191+5000*0,209=6078,7
YB=I/Bo
yb=700/6078,7=0,115=11,52%

30.
 novčani tokovi

0.       -9000         -12000
1,       -12000        4500
2.       -6000           4500
3.       -3000           4500
4,        18000          4500
5.        18000          4500
6.        18000          4500
7.          5000     

Izračunaj ČSV uz diskontnu stopu 11%
i ČSV uz 17%

31.
 poduzeće razmatra investiciju novog proizvoda razvijenog vlastitim snagama kroz protekle tri godine. potrebna suulaganja u izradu prototipa i u promociju.nabavljena oprema instalirat će se u već postojeći pogon. opremu treba modificirati i instalirati. potrebno je osigurati povećanje nok-a. vijek efektuiranja projekta odgovara onom za opremu. rv odgovara knjigovodstvenoj.

trošak razvoja 70 000
trošak prototipa 15 000
trošak promocije 15 000
cijena opreme 80 000
procijenjena tržišna vrijednost pogona 50 000
trošak instalacije 20 000
vijek efektuiranja 10 godina
prodajna vrijednost opreme nakon efektuiranja 5%od nabavne cijene
povećanje nok 25% od proaje
prodaja 40000
po komadu 5
varijabilni trošak 3
fiksni (osim amortizacije) 20000
am pogona 3%
opreme linearno
porez 30%
trošak kapitala 13%

izračunaj investicijske troškove, rezidualnu vrijednost i čsv?

investicijski trošak
prototip 15000
+promocija 15000
+oprema 100000 (80000+20000)
+pogon 50000
+nok 50000
=230000


1. prodaja 200000
2. VT 120000
3. Mar.kontribucija 80000
4. FT 31500 ( 20000+11500)
5. ZPKP 48500
6. % 14550
7. ZNKIP 33950
8. amortizacija 11500 ( 50000*0,3+100000/10)
9. ČNT 45450

                                             oprema            pogon
1. iste efektuiranja           5000
2. NV                                  100000
3. Amortizacija               100000
4. KV                                         0                 50000
5. oporezivo                     5000                50000
6. %                                   1500                 15000
7. RV                                   3500               35000
+ NOK    50000
RV = 88500

So= 45450*IV (10,13%)+88500*II(10,13%)-230000=42719,2

32.
 investicijski projekt će se efektuirati kroz 7 godina jednakim novčanim tokovima ima ukupnu profitabilnost 2,1  tj 210%
izračunaj razdoblje povrata, internu stopu profitabilnosti, i što bi se dogodilo s razdobljem povrata kada bi imao rv u visini 20%od vrijednosti investicijskih troškova?

tp=7/2,1=3,33
isp=22,93%

tp=1/0,3+0,2*II(7,23%)=2,88 smanjilo bi se 

33.
 postojeći broj glavnih dionica    100000
nominalna vrijednost dionoca 10
fer tržišna vrijednost 50
vrijednost emisije 500000
upisana cijena u pravu 20

koliko treba emitirati novih dionica?     25000
koliko iznosi vrijednost dionica bez prava?    44
kolko treba prava  za kupnju jedne dionice? 4
kolko iznosi intrizična vr prava?  6
minimalna upisna cijena   10.

34.
Obveznica bez kupona
vrijeme dospijeca 8 g
tecaj 55 
nom.vrijednost 10 000
a)prinos do dospijeca?
b)trosak kapitala?
c)trosak kapitala kada bi se danas emitirale po tom prinosu (koje smo dobili pod a) uz trosak emisije 10 % od trzisne vrijednosti?

a) prinos do dospijeća po formuli Kb za obv. bez kupona...Kb=7.76%, Bo=si dobila iz formule za tečaj
b) prinos i trošak kapitala su isti jer se radi o obveznici bez kupona, znači odgovor je Kb
c)kni=kpi/1-f
a kpi nam je opet taj Kb, dok nam je f=10% odnosno trošak emisije,
pa nam kni=8,61%

35.
Poduzece je u proteklom razd ostvarilo ove fin pokazatelje:

ukupna imovina    2 000 000
neto profitna marza  12%
koeficijent obrtaja ukupne imovine   1,6
varijabilni tros u ukuponoj prodaji  60%
---------12% tni dugovi   1 000 000
porez na dobit  40%

izracunaj:
a) profitabilnost imovine
b) profitabilnost glavnice
c) pokrice kamata
d) odnos duga i glavnice
e) ukupna marginalna kontribucija

1) ROA= ZPKiP/uk.im =760 000/2000 000=0,38=38%
KO Uk.Im=Prodaja/Uk.Im => prodaja=1,6*2 00 000=3 200 000
Neto prof marza=Znkip7prodaja => ZNpik= 3200000*0,12=384000
i sada pošto nam je porez 40%,
ZPP(zarade poslje poreza su) nepoznanica x koju racunamo:
x-0,4x=384000
x(1-0,4)=384000
x=640 000
sad znamo ZPP
kamate su 12%*1000000 =120 000
isad ZPP+ kamate i dobijemo
 ZPkiP= 760 000


2) prof vl.gl= ZNKP/vrij.gl=384 000/1 000 000=0,384=38,4%
vrijednost.gl=uk im-uk obveze(dugovi)= 2 000 000-1 000 000=1 000 000


3)pokriće kamata=ZPKP/KAMaTE=760/120 000=6,33
4)odnos duga i glavnice=dugoročni dug/glavnica=1 000 000/1000 000=1
5)kontribucija =prodaja - VT=3200 000-1920 000
VT=60%prodaje= 1920 000

razmatra se anuitetska obveznica,  nom.vrijednosti 10000, dospjeće15god,godišnji iznos anuiteta 1429.nerizična kamatna stopa 5%,premija rizika 6%.
 1.Izračunaj nominalnu kamatnu stopu na ovu obveznicu?
 2.zahtjevani prinos na obv.?
3.očekivani tečaj nakon 5 godine ako se zahtjevani prinos nije mijenjao?

1.Nominalna kamatna stopa se označava sa malim i, a dobiva se iz formule At=N*V(t,i) odnosno anuitet je jednak nominalnoj vrijednosti puta pete tablice t godina no umjesto k ide i tj nominalna kamatna stopa..
2. kb=ks=kf+kr=5+6=11%
3.B=At*IV(t,k) s time da ne stavljaš 15 godina nego 10, a kamatna stopa ti je dobivena pod b) odnosno 11%
I onda tu cijenu uvrštavaš u onu formulu za tečaj=B/N * 100
I to je to

36.

0     (10000)     (10000)
1        -5000           2000
2        -2500           2000
3          2500           2000 
4          5000           2000
5          5000           2000
6          7500           2000
7          7500           2000
8          1000           2000   

1. Indekse profitabilnosti za x i y uz trošak kapitala 8% i koji je efikasniji?
2. Internu stopu profitabilnosti za x i y, koji je efikasniji?
3. Čija ČSV više reagira na promjenu diskontne stop?
1. 
Pi(x) = 1,679
Pi(y) = 1,1494
što znači da je x efikasniji

2. interna stopa
za x - 15,11%
za y - 11,82%
x je efikasniji


3. ČSV (k=8%)
za x=  6 790
za y= 1 494
ali ne kužin što znači to pitanje čija ČSV više reagira na promjenu stope? da li to znači da moramo izračunat ČSV za 2 stope i pogledat kod koje je promjena veća?

u tom slučaju promjena stope s 8% na 10%=
za x= 49,72%
za y= -55,15%
što znači da y više reagira na promjenu stope

37.

Poduzeće D razmatra mogućnost zamjene stroja novim.
Stari stroj ima KV 500 000 koja će se ravnomjerno amortizirati kroz preostali vijek efektuiranja od 5 god, tada će mu rezidualna vrijednost biti zanemariva.
Tekuća tržišna vrijednost starog stroja je 300 000. 
Novi stroj košta 1 400 000, a troškovi instaliranja su 100 000. On će se amortizirati linearno u predvidivom vijeku efektuiranja od 5 god kada se može prodati za 250 000. Uslijed veće učinkovitosti novi stroj će donositi koristi prije amortizacije i poreza od 450 000.
porez je 35%, a zahtijevana profitabilnost je 14%.

) NETO INVESTIC. TROŠAK ZAMJENE

1.trž.vrij.novog stroja               1 500 000

2.trž.vrij.starog stroja                  300 000
3.kv starog str                            500 000
4.oporezivo                               -200 000
5.porezne uštede (35%)               70 000
5.nrv starog                                370 000
6.nitz                                        1 130 000

II) ČNT 

dobit prije amortizacije i poreza        450 000
amortizacija                                  300 000
dobit nakon amort                          150 000
porez (35%)                                   52 500
dobit nakon amort                           97 500
amortizacija                                   300 000
--------------------------------------------
                                                  397 500
EFEKT AMORTIZACIJE

amort novog str                               300 000
amort starog str                               100 000
razlika                                             200 000
porezne uštede (35%)                         70 000

ČNT= 397 500+70 000=467 500  


III)RV NOVOG STROJA

1. trž.vrijed.                                      250 000
2.nabav.                                           1 500 000
3.amort.                                            1 500 000
4.kv                                                     0
5.oporezivo                                         250 000
6.porez (35%)                                         87 500
7.nrv                                                    162 500

So= 467 500xIV(5, 14) +162 500XII(5, 14) - 1 130 000
So= 559 265

38.
Obična dionica.
Nerizična k.s. = 8%
Premija na tržišni indeks = 5%
Varijanca prinosa na dionicu = 576
Varijanca prinosa na tržišni indeks = 225
Koef.korelacije prinosa na dionicu i tržišni indeks = 0,75
Isplaćene dividende = 10
Očekivana stopa rasta dividendi = 5%

a) Beta?
b) Zahtijevani prinos?
c) Očekivane dividende?
d) Tržišna cijena dionica?
e) Očekivana cijena nakon 5 god?

 

RJ
a) iz korijen iz 576=24, korijen iz 225=15
Beta=24/15 *0,75=1,2 - to sam radio po postupku koji sam zasnao tu na forumu

b) Ks=Kf+Beta(Km-Kf)
= 8% + 1,2*5%=14%

c)D1=10*1,05=10,50

d)Po=10,50/9%=116,67

e)P5=Do(1+g)na6/9%=148,89

39.
Investicijski projekti imaju sljedeče novčane tokove
godina          projekt x     projekt y
0                 - 1000        - 2000
1                    300           800
2                   300            800
3                   300            800
4                   300            800
5                   300 
6                   300 
7                   300

a. Izračunjate ČSV projekta uz trošak kapitala 15%
b. Uz koju diskontu stopu bi ova dva projakta imala iste ČSV
c. Koji bi projekt imao veću ČSV uz primjenu više diskontne stope od one izračunate pod b

b)
300*IV( 7 K) - 1000=800*IV ( 4 K) - 2000
300*IV( 7 k) -1000 -800 * ( 4 k) +2000= 0
300*IV (7 k) -800* (4 k) +1000=0

Ovako zadaš jednadžbu, pa metodom interne stope pkušavaš naci So =O
npr:k=18%

300*IV ( 7 18%)-800+IV (4 18%)+1000=-8,4

npr.k=19%
300*IV ( 7 19%)-800+IV (4 19%)+1000=0,6

interpoliramo i dobijemo stopu K=18,93 %

C) ovdje zadaš kam . stopu npr. 20 % i samo izračunaš So od x i y.

40.
poduzeće razmatra investiciju novog proizvoda razvijenog vlastitim snagama kroz protekle tri godine. potrebna suulaganja u izradu prototipa i u promociju.nabavljena oprema instalirat će se u već postojeći pogon. opremu treba modificirati i instalirati. potrebno je osigurati povećanje nok-a. vijek efektuiranja projekta odgovara onom za opremu. rv odgovara knjigovodstvenoj. 

tr ošak razvoja 70 000 
trošak prototipa 15 000 
trošak promocije 15 000 
cijena opreme 80 000 
procijenjena tr¾išna vrijednost pogona 50 000 
trošak instalacije 20 000 
vijek efektuiranja 10 godina 
prodajna vrijednost opreme nakon efektuiranja 5%od nabavne cijene 
povećanje nok 25% od proaje 
prodaja 40000 
po komadu 5 
varijabilni trošak 3 
fiksni (osim amortizacije) 20000 
am pogona 3% 
opreme linearno 
porez 30% 
trošak kapitala 13% 

izračunaj investicijske troškove, rezidualnu vrijednost i čsv? 

investicijski trošak 
prototip 15000 
+promocija 15000 
+oprema 100000 (80000+20000) 
+pogon 50000 
+nok 50000 
=230000 

1. prodaja 200000 
2. VT 120000 
3. Mar.kontribucija 80000 
4. FT 31500 ( 20000+11500) 
5. ZPKP 48500 
6. % 14550 
7. ZNKIP 33950 
8. amortizacija 11500 ( 50000*0,3+100000/10) 
9. ČNT 45450 

oprema pogon 
1. iste efektuiranja 5000 
2. NV 100000 
3. Amortizacija 100000 
4. KV 0 50000 
5. oporezivo 5000 50000 
6. % 1500 15000 
7. RV 3500 35000 
+ NOK 50000 
RV = 88500 

So= 45450*IV (10,13%)+88500*II(10,13%)-230000=42719,2

41.
Razmatra se obična dionica.
Knjigovodstvena vrijednost      120
Zarade po dionici?             ____
Odnos isplate                  50%
Dividende po dionici                    45
Očekivani prinos od div.? (D1)            ____
Prinos od zarada             15%      
Zahtijevani prinos?              ____
Stopa rasta dividendi             4%
Prinos od dividendi?              ____
Tržišna cijena ?               ____
Beta?                       ____
Premija na tržišni rizik (km-kf)       5%
Nerizična kamatna stopa        9%

a) Izračunajte tekuću tržišnu cijenu ove dionice i zarade po dionici.
b) Izračunajte zahtjevanu profitabilnost (prinos) na ove dionice i prinos od dividendi.
c) Izracunajte očekivani prinos od dividendi i betu dionice.

a) Izračunajte tekuću tržišnu cijenu ove dionice i zarade po dionici.

EPS=DPS/d=45/0,5=90

Yz=Et/Pt   90/0,15=Pt=600
____________________________

b) Izračunajte zahtjevanu profitabilnost (prinos) na ove dionice i prinos od dividendi.

D1=Do(1+g)=45(1,04)=46,8
     
Yd=Dt/Pt=45/600=0,075=7,5%
____________________________

c) Izracunajte očekivani prinos od dividendi i betu dionice.

ks=(D1/Po)+g = (46,8/600)+0,04 = 11,8%

ß=(ks-kr)/(km-kf)=(11,8-9)/5=0,56

42.
Investicijski projekt ima novč.tokove kao u tablici

      0.      - 9 000
      1.      - 12 000
      2.      - 3 000
      3.      18 000
      4.      18 000
      5.      18 000

     Izračunajte uz 12%-tne troškove kapitala
  
     a) razdoblje povrata
     b) čistu sadašnju vrijednost
     c) indeks profitabilnosti
     d) internu stopu profitabilnosti

a) tp=3+6000/18000=3,33 g.

b) So= sumaVt*II(t,12) - sumaIo*II(t,12) =34470-22107=12363

c) Pi= sumaVt*II(t,12) / sumaIo*II(t,12)=34470/22107=1,56

d) IRR računaš metodom iteracije. So ti je uz 12% = 12363, a tebi trebaju vrijednosti So pri čemu je jedna negativna, a druga pozitivna, a stope ti moraju biti susjedne. S obzirom da je 12363 dosta veće od 0, primjenjuješ dosta veću stopu. Onda kad dobiješ te stope, interpoliraš...

     Y1=28                   X1=336
      Y=?                       X=0
     Y2=29                   X2=-177

      Y=Y1+(Y2-Y1)/(X2-X1)*(X-X1) = 28,65%

43.
Preferencijalne dionice nominalne vrijednosti 200 kn nose fiksnu stopu dividendi 9 %. Njihova je tekuća tržišna cijena 175 kn.
Koliko iznosi zahtjevana profitabilnost na ove preferencijalne dionice?

N=200
D= 200*9%= 18
P=175
ks=?

P=D/ks (Kao gabrijelova formula samo nemas g-rast dividendi)

175=18/ks
ks=0,1029= 10,29%


44.

 Razmatra se projekt čiji su novčani tokovi dani u tablici. Trošak kapitala iznosi 13%

God      novčani tokovi      
  0            -40.000
  1               5.000
  2              15.000
  3              25.000
  4              30.000
  5              10.000

a)   Izračunajte razdoblje povrata ovog projekta

tp = 2.8 godina

b)   Izračunajte čistu sadašnju vrijednost ovog projekta

ČSV = 57.315 - 40.000 = 17.315

- diskontni faktor II (t=5, k=13)

c)   Izračunajte indeks profitabilnosti ovog projekta

Pi = 57.315 / 40.000 = 1.433

45.

Kuponska obveznica ima sljedeće karakteristike:

Dospijeće  11 godina
Kuponske kamate  15%
Nerizična kamatna stopa  8%
Premija tržišnog rizika  6%

a)   Izračunajte tekuću tržišnu cijenu ove obveznice u formi tečaja

It = 15% * 100 = 15
ks = 8% + 6% = 14%
 
B0 = 15 * 5.453 + 100 * 0.237
B0 = 105.49

tečaj = B0 / N  * 100
tečaj = 105.49 (buduci je N = 100)

b)   Izračunajte tekući prinos ove obveznice i prinos do dospijeća.

Yb = It / B0 = 15 / 105.49 = 14.22%


46.

investicijski projekti imaju sljedeće novčane tokove:
godina
0             -1000     -2000
1                300         800
2                300         800
3                300         800
4                300         800
5                300
6                300
7               300   

izračunaj ČSV uz trošak kapitala 15%
 
300*IV (7,15%) - 1000=248
800*IV(4,15%) - 2000= 284

uz koju diskontnu stopu bi ova dva projekta imala iste ČSV.

300*IV(7,k)-1000=800*IV(4,k)-2000
300*IV(7,k) -800*IV(4,k)+1000=0

i sad pogađaš kolko je otprilike k-npr 18
1143,6-2152+1000=8,4
1111,8-2111,2+1000=-0,6

x1=8,4             y1=18
x2=-0,6           y2=19

y=18,93%

47. 

Razmatraju se mogucnosti financiranja projekta ciji su ocekivani financijski pokazatelji zadani u tablici

Pokazatelji

potreban ulog                                                     900.000

profitabilnost imovine                                        16%

porez na dobit                                                     40%

a. 100% emisija dionica po cijeni                      150 za dionicu

b. odnos duga i glavnice                                     1:1

    godisnje kamate                                              14%

    cijena emitiranih dionica                                144 za dionicu

f1 Zarade po dionicu bez dugova su        _____________

f2 Zarade po dionicu s dugovima su       ______________

f3 Prema izracunatim zaradama po dionici bolje je prihvatiti financiranje_______________ 

900.000 * 1.16 = 144000 (zarada).

               Plan bez duga                                                             Plan uz dug 1:1

Dionice a' 150                         900.000                    Dionice a'  144                    450.000

Dug                                              0                          Dug                                      450.000

Odnos duga i glavnice                0:1                        Odnos duga i gl.                    1:1 

Zarade prije kmt i poreza        144.000                   Zarade prije kmt i por          144.000

Kamate                                         0                         Kamate 14% od duga           63.000                        

Zarade prije poreza                  144.000                  Zarade prije por.                   81.000

Porez 40%                                57.600                   Porez 40%                             32.400

Zarada nakon kmta i poreza     86.400                   Zarada nakon kmt i por         48.600

Broj dionica = ulog/cijena dionice                         Broj dionica = 450.000/144 = 3125

Broj dionica = 900.000/150 = 6000                       EPS = 48.600/3125 = 15,552

EPS = ZNKP/Broj dionica

EPS = 86.400/6000 = 14,4         

Bolje je prihvatiti financiranje uz dug.

MINI ZADACI

1) Koliko iznosi efektivna godišnja kamatna stopa na polugodišnji kratkoročni kredit uz 9% kamata za vrijeme trajanja kreditnog odnosa?

ke = (1 + kn/m )m – 1 ; =(1 + 0.09/0.5) 0.5 -1 ; = 8.62

2) Koliki je udjel u zaradama prije kamata i poreza tvrtke koja ima stupanj financijske poluge 3? Sdfl = Π/ (Π – k) ; 3 = Π / Π – k ; 3 Π -3k = Π ; 2 Π = 3k ; k = 2/3 Π ; k = 66.67%

3) Osoba koja drzi 40% dionica nekog poduzeća može od 7 ovlaštenih direktora kumulativnim glasovanjem odabrati? pretpostavka Ns = 100000, znači Nd = 100 * 40% 

d = (Nd-1) (D+1) / Ns ; = (40-1) (7+1) / 100 ; d =  3.12 .... tj. 3 direktora

4) Kolika je mjesečna rata jednogodišnjeg potrošačkog kredita od 30000 kn uz 12%-tne kamate?  C (1+ k/100) = R*m ; 30000(1+0.12) = R * 12 ; R = 2800

5) Ako poduzeće poveća Bruto profitnu maržu (BMP) i KO ukupne imovine za 20%, ROA će se povećati za?    BMP( ZpKP=1.20*prodaja;  KO uk.im( prodaja =1.20*Uk.im. .... ROA=ZpKP/Uk.im 1,20*1,20 = 1,44 – 1 = 0.44 =  44% =ROA

6) Tvrtka drži materijal na zalihama 7 dana, proizvode 15 dana, a proizvodnja joj traje 3 dana. KO zaliha je? Formula za dane vezivanja - 7+15+3= 25; KO = 360/25 = 14.4

7) Efektivni prinos na komercijalni zapis koji dospijeva za 180 dana, a prodaje se po 90% od nominale iznosi?  r = (N / N-D) 360/T -1 ; proizvoljno N=100 ;;; (100 / 100-10)2 -1 ; r = 23.46%

8) Koliko vrijedi pravo ako je tržišna cijena dionice s pravima 80, upisna cijena 30, a za kupnju dionice treba 3 prava? R = (80 – 30) / (3 + 1) = 12.5

9) Poduzeće je ostvarilo 21%-tnu profitabilnost investiranog kapitala (ROA) uz KO ukupne imovine 3. Koliko će iznositi profitabilnost ako poduzeće smanji bruto profitnu maržu za 2 postotna poena?    KO uk. im. = 3 = prodaja / uk.im. ; ROA = 0.21 = ZpKP./ uk.im. ; BMP=0.07... ako se BMP smanji za 2% --- tada prodaja = 20*ZpKP ; uk.im= 20/3*ZpKP  ... ROA=0.15=15%

10) Poduzeće koje prosječno drži 20% godišnje prodaje u potraživanjima ima razdoblje naplate: 360 dana * 20% = 72 dana ILI KO potraž.=prodaja/potraž.= 100/20=5 ... 

vrijeme nalate= 360 /KO potraž.=360/5= 72

11) Odobren je kredit na godinu dana na iznos od 36000 uz kam.stopu od 12%. Koliko iznosi mjesečni anuitet? 36000 * 1.12 = 40320 ; 40320 / 12 = 3360

12) Izračunati KO zaliha, a poznata su neka tri podatka (roba u skladištu 5 dana, proizvodnja 8 dana, dani proizvodnje 3)?  5+8+3 = 16 dani vez. ; 360/16 = 22.5 =KO zaliha
13) Polugodišnji komercijalni zapisi se prodaju uz 10%-tni diskont. Izračunati prinos (aproks)?  r = D/(N-D) * 360/T; r = 10/100-10 * 360/180; r = 22.22%
Pismeni ispit iz Upravljanja financijama

A - Grupa pitanja točno/netočno

1. Najbolja mjera ex-post na utržive investicije je prinos (profitabilnost) za razdoblje držanja. Ova se mjera prinosa još naziva ukupan prinos, a uobičajeno se izračunava na godišnjoj razini.

Točno – knjiga str. 392 ????

2. Vremenska vrijednost novca proizlazi iz opasnosti od smanjenja kupovne moći novca zbog stalno prisutne inflacije i pada kupovne moći novca.

Točno – knjiga str. 169

3. Koncept ekonomske vrijednosti određuje vrijednost profitabilne imovine kroz sadašnju vrijednost očekivanih novčanih tokova ovisno o riziku njihovog pritjecanja.

Točno – knjiga str. 166

4. Obveznice, po pravilu, nose nominalnu vrijednost, ali mogu postojati i obveznice koje ne nose nominalnu vrijednost, već se prodaju uz veliki diskont.

Netočno – knjiga str. 254

5. Temeljna obilježja običnih dionica jesu prava na dividende, pravo prodaje neovisno od poduzeća koje ih je izdalo  i pravo upravljanja dioničkim društvom.

Netočno – knjiga str. 335

6. Osnovne mjere rizika neke investicije jesu varijanca i koeficijent korelacije.

Netočno – knjiga str. 204

7. Projekti s čistom sadašnjom vrijednošću prihvatljivi su za poduzeće, jer osiguravaju očekivano povećanje njegove vrijednosti koja će primarno pripasti vlasnicima običnih dionica.

Točno – knjiga str. 180

8. Neto obrtni kapital je ekonomska kategorija koja pokazuje onaj dio tekuće imovine poduzeća koje se financira dugoročno. Zbog toga, nužno povećanje neto obrtnog kapitala predstavlja investicijski trošak projekta.

Točno – knjiga str.  ????

9. U uvjetima savršenog i potpuno efikasnog tržišta ne postoji optimalna struktura kapitala jer vrijednost poduzeća ovisi o učincima njegovih investicija, a ne o tome kako se ona dijeli između vlasnika i vjerovnika.

Točno – knjiga str. 92 i 383

10. Potpisnička funkcija investicijskog bankara (underwritting) odnosi se na dugoročno kreditiranje investicijskih projakata dioničkog društva.

Netočno – knjiga str. 22 i 231

B - Grupa pitanja za nadopuniti

1. Temeljni cilj poslovanja poduzeća je maksimalizacija bogatstva vlasnika, maksimalizacija tržišne vrijednosti tvrtke kroz maksimalizaciju vrijednosti njenih običnih dionica.  Knjiga – str. 

2. Mjera sistemskog rizika dionice je beta koeficijent.

3. Efikasan portofolio je ona kombinacija investicija koja osigurava postizanje najviše profitabilnosti uz bilo koji stupanj rizika, odnosno najnižeg rizika uz bilo koju očekivanu profitabilnost. Knjiga – str. 231
4. Kriterij ocjene investicijskih projakata koji se zasniva na razlici sadašnje vrijednosti svih budućih novčanih tokova i sadašnje vrijednosti investicijskih troškova naziva se čista sadašnja vrijednost.

5. Kumulativno glasovanje na skupštini dioničara karakterizira mogućnost multipliciranja glasova na ovlaštenog člana uprave; jedna dionica nosi onoliko glasova koliko se članova uprave bira. Knjiga – str. 341
6. Teorija po kojoj bi se dividende isplaćivale samo u slučaju da poduzeće nema raspoloživih profitabilnih investicija naziva se rezidualni pristup dividendama.

7. Cijena novca (kapitala) može se odrediti kao realna nerizična kamatna stopa plus premija rizika (očekivana inflacija). Knjiga – str. 176

8. Interna stopa profitabilnosti je diskontna stopa koja novčane efekte u budućnosti svodi tehnikom složenog diskontiranja na vrijednost ??? ulaganja.
9. Dijeljenje dionica (stock split) označava postupak povećanja broja glavnih dionica koje se vrši proporcionalnim smanjenjem nominalne vrijednosti dionica, pa se postojećim vlasnicima zamjenjuju stare dionice za proporcionalan broj novih dionica. 

C - Grupa pitanja odabrati jedan od ponuđenih odgovora

1. Trošak kapitala od običnih dionoca prema trošku kapitala od obveznica je obično:

a) Viši

b) Niži

c) Isti

d) Ne mogu se uspoređivati

2. Troškovi agenata su:

a) Troškovi agencijskih usluga

b) Brokerske provizije

c) Potpisničke naknade

d) Niti jedan od odgovora

3. Trezorske dionice nisu one dionice koje je poduzeće 

a) Privremeno otkupilo

b) Steklo donacijom

c) Zadržalo u trezoru prilikom smisije

d) Otkupilo od privatizacijskog fonda

4. CAPM određuje prinos na neku dionicu kao:

a) Nerizičnu kamatnu stopu + premiju tržišnog rizika

b) Nerizičnu kamatnu stopu + premiju ukupnog rizika

c) Nerizičnu kamatnu stopu + premiju specifičnog rizika

d) Nerizičnu kamatnu stopu + beta koeficijant

5. Uz predpostavku da će zahtjevani prinos ostati na sadašnjoj razini kako će se kretati vrijednost obveznice iz A s približavanjem dospijeća:

a) Rasti

b) Padati

c) Ostati isti

d) varirati

6. Opciju konverzije mogu nositi:

a) Sve obveznice

b) Samo kuponske obveznice

c) Samo anuitetske obveznice

d) Anuitetske i kuponske obveznice

7. Zarade po dionici D iznose 30kn. Odnos isplate dividendi je 60%. Koliko iznosi cijena ove dionice ako za nju vrijedi P/E odnos 15?

a) 450

b) 270

c) 650

d) 750

8. Koliko iznosi cijena dionice pod D primjenom Gordonovog modela ako se očekuje da će prinos od dividendi ostati isti, a da će dividende rasti po godišnjoj stopi 3%?

a) 750

b) 463,5

c) 772,5

d) 450

9. U trenutku kad dionice ostanu bez dividendi, njihova će cijena:

a) Ostati ista

b) Porasti

c) Pasti

d) Cijena ne ovisi o pravu na dividende

10. Što bi se dogodilo s internom stopom profitabilnosti projekta koji će se efektirati jednakim novčanim tokovima, ako se ti novčani tokovi daju u duljem vremenu?

a) Stopa bi ostala ista

b) Stopa bi se povećala

c) Stopa bi se smanjila

d) Stopa bi se neznatno promijenila

11. U uvjetima nesavršenog tržišta cilj poslovanja tvrtke je maksimalizacija:

a) Profita

b) Vrijednosti tvrtke

c) Vrijednosti dionice tvrtke

d) Vrijednosti dioničke glavnice

12. Koji je najtočniji odgovor?

a) Trošak novoemitirane glavnice je prinos od dividendi umanjen za troškove emisije

b) Trošak novoemitirane glavnice je prinos od zarada umanjen za troškove emisije

c) Trošak novoemitirane glavnice je prinos do dospjeća nakon poreza

d) Trošak novoemitirane glavnice je manji od troška zadržanih zarada

13. Rezidualna teorija dividendi:

a) je povezana s kriterijem čiste sadašnje vrijednosti

b) zagovara niske dividende

c) zagovara visoke dividende

d) je povezana s teorijom očekivanja

14. Koji dogovor najbolje karakterizira emisiju dionoca s pravima?

a) To je oblik dogovorne kupnje 

b) To je osiguranje kontrole sadašnjim dionicama

c) To je najskuplji oblik emisije novih dionica

d) To je oblik ograničenog javnog plasmana

15. Koji je odgovor najtočniji?

a) Beta je mjera sistemskog rizika dionica

b) Beta je mjera rizika vrijednosnih papira

c) Beta je veza nerizične kamatne stope i tržišnog indeksa

d) Beta je mjera premije rizika na tržišni indeks

16. U uvjetima nesavršenog tržišta cilj poslovanja tvrtke je maksimilizacija:

a) Profita

b) Zadovoljavajućeg profita

c) Opstanak poduzeća

d) Ni jedan od navedenih kriterija nije potpun za određivanja cilja poslovanja

17. Koji je odgovor najtočniji?

a) Cijena kuponskih obveznica fluktuirat će manje od cijene obveznice bez kupona

b) Cijena kuponskih obveznica fluktuirat će isto kao obveznica bez kupona

c) Cijena kuponskih obveznica fluktuirat će jače od cijene obveznice bez kupona

d) Cijena kuponskih obveznica fluktuirat će u suprotnom smjeru od cijene obveznice bez kupona

18. Teorija agenata:

a) Nema veze s politikom dividendi

b) Daje prednost isplati dividendi

c) Daje prednost zadržavanju zarada

d) Zahtjeva konstantan rast dividendi

19. Prema tradicionalistima:

a) Optimalna struktura kapitala ne postoji

b) Trošak kapitala je rastuća funkcija stupja zaduženosti poduzeća

c) Trošak kapitala je padajuća funkcija stupnja zaduženosti poduzeća

d) Trošak kapitala ima karakterističan U oblik

20. Temeljna razlika između ročnica(futuresa) i opcija je:

a) U standardiziranosti

b) U karakteru obligacije

c) U vezanoj imovini

d) U likvidnosti

21. Na dan kada dionice ostaju bez prava (na prvokup dionica nove emisije) cijena dionica:

a) Raste

b) Pada

c) Ostaje ista

d) Nije kotirana

22. Vrijednost preferencijalnih dionica utvrđuje se kao:

a) Umnožak odnosa cijene i zarada po dionici

b) Nominalna vrijednost dionica plus sadađnja vrijednost dividenda

c) Vrijednost vječne rente od preferencijalnih dionica

d) I vrijednost obučnih dionica

23.  Prema Gordonovom modelu (konstantan rast dividendi) trošak kapitala od običnih dionica najosjetljiviji je:

a) na procjenu očekivane stope rasta dividendi

b) na procjenu očekivanih dividendi

c) na veličinu nominalne vrijednosti dionica

d) na stopu tržišne kapitalizacije

24. Tipični financijski specijalisti za industriju vrijednosnih papira nisu:

a) Banke

b) Brokerske kuće

c) Dealerski šalteri

d) Investicijski bankari

25.  Temeljna prednost dioničkog društva naspram drugih oblika poduzeća je u:

a) postojanju dionica

b) ograničenoj odgovornosti vlasnika za dugove poduzeća

c) razdvajanja poreza na dobit poduzeća od poreza na dohodak njegovih vlasnika

d) mogućnost pribavljanja najvećih iznosa kapitala

26. Vlasnik konvertibilne dionice izvršit će konverziju:

a) Kada je cijena konverzije viša od cijene dionica

b) Kada je cijena konverzije niža od cijene dionica

c) Kada je cijena konverzije jednaka cijeni dionica

d) Kada ga na konverziju pozove poduzeće 

27. Što bi se dogodilo s internom stopom profitabilnosti kad bi se u račun interne stope projekta (efektuira se kroz 9 g. čistim novčanim tokovima, razdoblje povrata 4 g.) uključila i rezidualna vrijednost u iznosu od 20% od investicijskih troškova:

a) Smanjila bi se

b) Ostala bi ista

c) Povećala bi se

d) Postojale bi dvije interne sope

D – Grupa pitanja zadaci

1. Kuponska obveznica ima sljedeće karakteristike:

Nominalne vrijednost  5000; 5000

Dospijeće 15g; 11g

Kuponske kamate 12%; 15%

Nerizična kamatna stopa 8%; 8%

Prinos do dospijeća 13%; 14%

Treba izračunati:

Premiju tržišnog rizika (rješ. 5%; 6%)

Tekući prinos (rješ. 12,83%; 8,53%)

Tržišnu vrijednost obveznice (rješ. 4677,2; 5274,75)

Tečaj obveznice (rješ. 93,54%; 105,495%)

2. Razmatra se dionica čije su performanse prikazane u nastavku:

Nominalna vrijednost 120; 150

Odnos isplate dividendi 60%; 60%

Isplaćene dividende 33; 66

Odnos cijene i zarada 5; 8

Stopa rasta dividendi 6%; 12%

Nerizična kamatna stopa 9%; 6%

Rizik na tržišni indeks 5%; 6%

Prinos od dividendi 12%

Treba izračunati:

Ostvarene zarade (rješ. EPS=55; 110)

Tekuću tržišnu cijenu (rješ. PPS=275; 880 )

Očekivane dividende (rješ. D1=34,98; 69,96)

Zahtjevani prinos (rješ. Ks=18,72%; 13,95)

Beta dionice (rješ. (=1,944; 1,325)

3. Projekt u koji treba uložiti 100.000 efektuirat će se kroz 8 g., a razdoblje povrata ovog projekta je 4 g. 

a) Izračunati čistu sadašnju vrijednost ovog projekta, ako je trošak kapitala tvrtke 18%; 8%. (rješ. ČSV=1950; 43675)

b) Je li projekt prihvatljiv? (rješ. Da)

c) Izračunati internu stopu profitabilnosti projakta. (rješ. IRR=18,629%; 18,629%)

4. Projekt u koji treba uložiti 100.000 efektuirat će se kroz 10 g.  Razdoblje povrata ovog rojekta je 4 g.

a) Izračunati internu stopu profitabilnosti ovog projekta. (rješ. IRR=21,412%)

b) Je li projek prihvatljiv za poduzeće čiji je trošak kapitala 18%? (rješ. Da)

c) Izračunati indeks profitabilnosti projekta uz trošak kapitala 18%. (rješ. PI=1,1235)

5. Investicijski projekt koji će se efektuirati jednakim godišnjim novčanim tokovima kroz 8 g. ima razdoblje povrata 5 g. 

a) Koliko iznosi interna stopa profitabilnosti? (rješ. IRR=11,82%)

b) Što bi se dogodilo s internom stopom profitabilnosti ako bi se period efektuiranja produljio? (rješ. Povećala bi se)

c) Što bi se dogodilo s periodom povrata ako bi projekt imao istu internu stopu profitabilnosti u duljem periodu efektuiranja? (rješ. Povećao bi se)

6. Razmatraju se dva investicijska projekta čiji su novčani tokovi prikazani u tablici: 

	Godina
	Projekt A
	Projekt B

	0
	30.000
	30.000

	1
	10.000
	20.000

	2
	10.000
	15.000

	3
	10.000
	5.000

	4
	10.000
	

	5
	10.000
	


a) Izračunati period povrata ovih projekata (rješ. A=3g., B=1g. i 8mj.)

b) Koji bi se projekt odabrao na osnovu kriterija povrata? (rješ. B)

c) Izračunati čiste sadašnje vrijednosti ovih projekata uz diskontnu stopu 25. (rješ. ČSVa=-3107, ČSVb=-1840)

d) Kakva investicijska odluka slijedi iz ovih čistih sadašnjih vrijednosti? (rješ. Ni jedan nije super, ali B je bolji) 

e) Izračunati internu stopu profitabilnosti ovih projekata. (rješ. IRRa=19,87%, IRRb=19,109%)

f) Koliko bi maksimalno mogli iznositi troškovi kapitala projekta A kako bi on bio efikasan u smislu izračunate stope profitabilnosti? (rješ. K<R, max R)

g) Uz koju diskontnu stopu bi ova dva projekta imala iste ČSV? 

h) Grafički prikazati kretanje ČSV ova dva projekta uz različite diskontne stope.

7. Razmatra se projekt čiji su novčani tokovi dani u tablici. Trošak kapitala iznosi 13%; 18%.

	Godina
	Novčani tokovi

	0
	-50.000; -40.000

	1
	10.000; 5.000

	2
	15.000; 10.000

	3
	30.000; 14.000

	4
	30.000; 15.000

	5
	15.000; 11.000


a) Izračunati razdoblje povrata ovog povrata. (rješ. Tp=2g. i 10mj.; 3 g. i 8 mj.)

b) Izračunati čistu sadašnju vrijednost ovog projakta (rješ. ČSV=17920; -6667,5)

c) Izračunati indeks profitabilnosti (rješ. IP=1,3584)

8. 14%-na obveznica, nominalne vrijednosti 100, koja dospijeva za 15 g. prodaje po 108. Koliko iznosi zahtjevani prinos do dospijeća za ovu obveznicu? Na grafikonu prikažite kako bi se kretala cijena obveznice do njena dospijeća uz predpostavku da neće doći do promjena zahtjevanog prinosa do dospijeća. (rješ. 12,85%)

9. 11%-na obveznica, nominlane vrijednosti 100, s dospijećem za 8 g. kotirana je sa 108. Isplatili se kupiti obveznicu, ako je nerizična kamatna stopa 3%, očekivana inflacija 4%, a premija rizika na obveznicu 3%. Na grafikonu prikažite kako bi se kretala cijena obveznice do njena dospijeća uz predpostavku da neće doći do promjena zahtjevanog prinosa do dospijeća. (rješ. Cijena ob.=105,4; ne isplati se kupiti)

10. 13%-na obveznica nominalne vrijednosti 5000 koja dospijeva z a10g. prodaje se po 400. Koliki je zahtjevani prinos do dospijeća na ovu obveznicu? Prikažite grafički kretanje vrijednosti ove obvezniceuz predpostavku da se zahtijevani prinos neće promijeniti do njena dospijeća. Koliko bi iznosila vrijednost ove obveznice 5g. do dospijeća ako bi zahtijevani prinos na obveznicu iznosio 15%? Kakav jeodnos imeđu zahtijevanog prinosa i vrijednosti obveznice? (rješ. Prinos=11,64%; vrijednost obvz.=4664; inverzan)

11. Uz predpostavku da je zahtjevana profitabilnost na neke preferencijalne dionice 6%, kolika bi morala iznositi stopa preferencijalnih dividendi prema njihovoj nominalnoj vrijednosti, kako bi se ove preferencijalne dionice prodavale al pari? (rješ. 6%)

12. Dividende po dionici tvrtke D iznose 33kn. Odnos isplate dividendi je 60%, a odnos cijene i zarada 15. Očekivani rast dividendi je 5% godišnje. Kolika je tekuća tržišna cijena dionica? Koliko iznosi prinos od dividendi? Koliko iznosi beta dionice, ako je nerizična kamatna stopa 5%, a premija na tržišni indeks 4%?  (rješ. Cijena d=825, prinos=9,2%, (=1,05)

13. Dionica nominalne vrijednosti 20 realizirala je dividende od 6kn uz odnos isplate dividendi 60%. Odnos cijene i zarada za ovu dionicu iznosi 6. Predvidivi rast zarada i dividendi je 4% godišnje. Izračunati tržišnu cijenu ove dionice. Izračunati predvidive dividende u naredne tri godine (u 1., 2., 3. godini). Kolika je zahtjevana prinos na ove dionice, ako se primijeni model kontinuiranog rasta dividendi? Temeljem izračunatog zahtjevanog prinosa izračunati očekivanu cijenu dionice početkom treće godine. (rješ. PPS=60; D1=6,24; D2=6,49; D3=6,75; k=14,4%; Pd=62,4)

14. Izračunajte razdoblje povrata investicijskog projekta čiji su novčani tokovi prikazani u tablici:

	Godina
	Novčani tokovi1
	Novčani tokovi2

	0
	-80.000 
	-80.000

	1
	10.000
	-70.000

	2
	10.000
	-60.000

	3
	20.000
	-40.000

	4
	20.000
	-20.000

	5
	30.000
	10.000

	6
	30.000
	40.000


a) Temeljem originalnih novčanih tokova (rješ. 4 g. i 8 mj.)

b) Temeljem prosječnih novčanih tokova (rješ. 4 g.)

c) Izračunati internu stopu profitabilnosti (rješ. IRR=11,30%; 12,98%)

d) Je li projekt efikasan u smislu čiste sadašnje vrijednosti ako je trošak kapitala 18%? (rješ. Nije; nije – ČSV je neg.)

e) Izračunati čistu sadašnju vrijednost (ČSV=-17640; -17630)
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Ime Prezime datum

A. Naslijedeca pitanja odgovorite s T(0&no) ili N(etotno)

al U uvjetima nesavrienog trZista temeljni cilj posiovanja tvrtke je maksimalizacija njene vrijednosti
a2 Vremenska vrijednost novca temeljni je kvantitativni alat u financijama

a3 U osnovi definicije rizika neke investicije je distribucija vjerojatnosti njena prinosa

a4 Korporacijske obveznice predstavljaju osnovni instrument formiranja dugorotnib dugova javnih
dionitkih drustava, a po pravilu se emitiraju kao kuponske obveznice

a5 Osnovna profitna obiljeZja obinih dionica su rezidualne traZbine prema zaradama i imovini drustva

a6  Ako statut dionitkog drustva daje obi¢nim dioni¢arima pravo prvokupa novoemitiranih obi¢nih
nova emisija provodi se ogranidenim javnim plasmanom uz emisiju prava (prvokupa)

a7 Projekti s pozitivnom Eistom sadadnjom vrijednosS¢u prihvatljivi su za poduzede jer osiguravaju
povetanje njegove vrijednosti koja €& se ravnomjemno rasporediti na viasnike i kreditore poduezéa

a8 Prema tzv. zlatnim pravilima financiranja kratkoroZne potrebe moraju se financirati kratkoroéno dok
dugoro&ne potrebe mogu financirati dugoroéno

29 U uvjetima "stvamog svijeta” postoji optimaina struktura kapitala poduzeca koja ovisi 0 operzivanju
dobiti i dohodaka pojedinaca i o trolkovima bankrota koji se povecavaju s poveénim zaduZivanjem

al0 Investicijske banke su financijske institucije koje po pravilu odebravaju dugorotne kredite

\z =R RR R

B. Dopunite slijedeci tekst

bl Moguéa manja vrijednost poduzeta kada fesionalni ement prema vrijednosti kn)n bi imalo
da ga vode vlasnici naziva se 7%% ;S' é ’757'2‘1 1‘//7
Svefa N

b2 Optumalmportfohomnekogmvesumostvamjese YortBuvACia0n ) yvESTICIUA kofe Ut
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b3 Metoda glasovanja koja omo; éu je manjini izbor 0g broja oviadtenih direktora poduzeéa naziva se
Kuny ATl CLASAND €

b4  Opcija koja zamagljuje tradicio&u podjelu dugorotnih vrijedposnif) papira na obveznice i dionice naziva
se 7 o= ald -4 G2
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[image: image8.png]. Naslyedeca pitanja odgovorite zaokruZivanjem samo jednog najboljeg odgovora

¢l Najvedu osjetljivost cijene na promjene kamatnih stopa pokazuju
a.  Blagajnitki zapisi
Q Anuitetske obveznice
~ Kuponske obveznice
d.  Obveznice bez kupona

€2 Vrijednost preferencijalni dionica utvrduje se kao
a. i vrijednost obitnih dionica
b.  sadaSnja vrijednost preferencijalnih dividendi
¢, . umnoZak odnosa cijene i zarada i zarada po dionici
niti jedan od navedenih natina

¢3  Gordonov model (konstantan rast dividendi) je
a.  opcijski model vrednovanja
b. model ekonomske vrijednosti dionica
c. mode! trZiSne kapitalizacije
@ aiti jedan od navedenih modela

¢4 Funkcija investicijskih bankara nije
a.  potpisivanje
b. savjetovanje
© investiranje
d. distribucija

¢5  Likvidnu dionicu koja ima aktivno trZifte karakterizira
a. mogutnost prodaje
moguénost prodaje po predvidivoj cijeni
c. moguénost prodaje po utvrdenoj cijeni
d.  moguénost prodaje po dogovorenoj cijeni

¢6 Viasnik ¢e izvrsiti put opciju na dionicu

kada je izvr¥na cijena visa od cijene dionice
kada je izvrina cijena niZa od cijene dionice
kada je izvrina cijena jednaka cijeni dionica
kada ga na to pozove sastavlja¥ opcije

e @

¢7 Tro¥ak duga prije poreza je
a. tekuéi prinos
prinos do dospijeca
c. kamtni prinos
d. prinos do opoziva

8 Trodak kapitala od amortizacije je
a.  ukupni trofak kapitala
b. trodak obitne glavnice
trodak duga
[ troSak povia¥tene glavnice

©9 NataloZeni trodak
a._ nije inkrementalni trofak projekta
predstavlja oportunitetni tro¥ak projekta
¢ predstavlja eksterni utinak izmedu projekta i poduzeca
d.  uvijek se ukljutuje u novéani tok projekta

¢10 CAPM odreduje prinos na neku dionicu kao
nerizi&nu kamatnu stopu plus premiju trzi¥nog rizika
b.  nerizitnu kamatnu stopu plus premiju ukupnog rizika
c. nerizitnu kamatnu stopu plus premju specifitnog rizika
d.  nerizi¢nii kamatnu stopu plus beta koeficijent
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[image: image9.png]D. Naslijedeca pitanja odgovorite zaokruZivanjem ispravnih odgovora. Ako smatrate da niti jedan odgovor nije
ispravan prekriZite X-om broj pitanja.

dl  Koje od navedenih mjera nisu pokazatelji ex-post prinosa
a.  realizirani prinos
b. tekui prinos
@ prinos za razdoblje dr2anja
d. prinos do dospijeca

d2 Elementi bez kojih ne moZe biti obveznica su
nominalna vrijednost
kamatna stopa
dospijece
d. osiguranje

d3 U prilog zadrzavanja zarada govori
rezidualna teorija dividendi
vedi rizik dividendi od kapitalnih dobitaka
¢. teorija olekivanja
d. politika stalnih odnosa raspodjele zarada

a4 Margunlm tro¥ak kapitala
koristi se u praksi za izratun investicijskog horizonta poduzeéa
koristi se u praksi za izrafun investicijskog horizonta poduzeéa kao inkrementatni troak
¢. nema prakti¢nu upotrebnu vrijednost
d. rastuéa je funkcija potreba poduzeca za kapitalom

dS odnos cijene i zarada
najéedée je koriSteni kapitalizacijski koeﬁcumt za vrednovanje dionica
daje iste rezultate kao i Gordonov model ako je profitabilnost reinvestiranja jednaka zahtijevnom prinosu
¢.  nemole se primijeniti za vrednovanje preferencijainih dionica
d. moZe s primijeniti i za poduzeéa koja ne isplaéuju dividende

d6  Obveznice istog dospijea i istog stupnja rizika, ali s razli¢itim kuponskim kamatnim stopama
(3) imaju razli¥ite postome promjene cijena izazvane promjenom zahtijevanog prinosa
b. imaju iste postotne promjene cijena izazvane promjenom zahtijevanog prinosa
<. imaju to vede postotne promjene cijena 5to je kuponska kamatna stopa niZa
d.  imaju to veée postotne promjene cijens $to je kuponska kamatna stopa visa

X Uz ostale uvjete nepromijenjene interna stopa profitabilnosti veéa je Sto
a.  sutekuéi Listi nov&ani tokovi vesi
b. je dulje vrijeme efekuiranja
je razdoblje povrata krace
je razdoblje investiranja krace

[

d8 Prednosti kratkorodnog prema dugorodnom financiranju su
(3) manja osjetljivost na kamatni rizik
5. veta fleksibilnost
¢ niZtroSkovi
d. lak3e provodenje refinanciranja

Brzi odnos je
odnos tekuée imovine i tekuéih obveza
b. odnos zbroja novea, utrzivih vrijednosnih papira i naplativih potraZivanja prema tekuc¢im obvezama
¢. odnos razlike tekuée imovine i zaliha prema tekuéim obvezama
d. tekuéi odnos umanjen za odnos zaliha prema tekuéim obvezama

d10 Kpjigovodstvena vrijednost dionica
(a) wvijek je jednaka nominalnoj vrijednosti
. uvijek je veta od nominalne vrijednosti
c.  uvijek se razlikuje od nominalne vrijednosti
d. nema nikakve veze s nominalnom vrijednosti
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€2

Drite dionicu &ija je cijena kroz godinu dana narasla za 8% i koja je u tom razdoblju ostvarila $%-tni prinos
od dividendi. Imate mogucnost kupnje dionice iste rizitne skupine kao i one koju drZite. Ta dionice ne nosi
dividende niti se o¥ekuje da ée kroz narednih 5 godina nositi dividende.

Izratunajte koliko bi morala iznositi cijena dionice koja ne nosi dividende nakon pet godina ako danas ima
cijenu 80

Cijena dionice nakon pet godina morala bi iznositi

Kolika bi morala iznositi cijena dionice iz ¢1 ako se smatra da je njena premija rizika za 2 postotna poena visa
nego premija rizika dionice koja nosi dividende

Cijena dionice nakon pet godina morala bi iznositi

Kuponska obveznica ima slijedece karakteristike

dospijeda 11 godina
kuponske kamate 15%
nerizitna kamatna stopa 8%
premija tri¥nog rizika 6%
prinos do dospijeca

tekuéi prinos

tetaj obveznice

Tzratunajte tekuéu trkidnu cijenu ove obvezmice u formi tedaja te rezultate upiSite u tablicu
Izratunajte tekuéi prinos ove obveznice te rezultat upisite u tablicu

Grafigki prikaZite kako se krece cijena ove obveznice i obveznice identiénih karakteristika s dospijecem za
5 godina prema promjenama zahtijevanog trZidno prinosa do dospijeca.
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Razmatra se dioinca &ije su performanse prikazane u nastavku

rezultati
nominalna vrijednost 150 ispladene dividende
odnos isplate dividendi 60 % tekuéa trZi¥na cijena
ostvarene zarade 15 olekivane dividende
prinos od dividendi 5% zahtijevani prinos
stopa rasta dividendi 6% beta dionice
nerizitna kamata stopa 6%
rizik na tr#i¥ni indeks 6%

Izratunajte ostvarene dividende po dionici i tekucu tr2iSnu cijenu za ovu dionicu i rezultate upisite u tablicu

Izzatunajte olekivane dividende u narednoj godini i zahtijevani prinos na ovu dionicu i rezultate upisite u
tablicu

fzratunajte betu ove dionice i rezultat upiSite u tablicn

Razmatra s investicijski projekt koji ée kroz 8 godina donositi jednake godisnje &iste novEane tokove.
Zbroj &istih noveanih tokova u vijeku efektuiranja projekta dvostruko je veti od jednokratnih investicijkih
tro¥kova. .

Erratunajte internu stopu profitabilnosti ovog projekta

Interna stopa profitabilnosti iznosi
Za poduzeée koje ima troSak kapitala 18% ovaj projekt prihvatljiv

Izratunaijte indeks profitabilnosti ovog projekta za poduzeée iz zadatka h2

Indeks profitabilnosti iznosi
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[image: image12.png]1. Razmatra se projekt &iji su noviani tokovi dani u tablici. Tro¥ak kapitala iznosi 13%

godina _novéani tokovi
40000
5000
15000
25000
30000
10000

[ -

il Izratunajte razdoblje povrata ovog projekta razdoblje povrata iznosi
i2  IzraXunajte &istu sadadnju vrijednost ovog projekta &ista sadanja vrijednost iznosi
i3 Izratunajte indeks profitabilnosti ovog projekta ineks profitabilnosti iznosi

i

3. Na grafikonu su odredene dionice A i B prema njihovim olekivnim prinosima i standardnim devijecijama.
Nacrtajte krivulju svih moguéih kombinacija ovih investicija uz pretpostavku da medu njima ee postoji
savriena korelacija i uz pretpostavku da im je korelacija 1. Na krivulju kombinacija kada nema savriene
korelacije krivuljama indiferencije nekog riziku nesklonog investitora oznadite njegov optimalni portfolio

prinos

ow

T kd
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