Задача 4 – задача больше для обсуждения, нет однозначного решения. На экзамене подобной задачи не будет.  

Задача 5. «Структура капитала».


Обыкновенные акции
Привилег. акции
Задолженность


старая
новая
старая
новая
старая
новая

EBIT
22
42
22
42
22
42

Процент по старой задол.
1,2 
1,2
1,2
1,2
1,2


1,2

Процент по новой задол
-
-
-
-
-
4,250+2,0

Прибыль до налогов
20,8
40,8
20,8
40,8
20,8
34,550

Налог 36%
7488
14688
14688
14688
14688
12438

Прибыль после налогов
13,312
26,112
13,312
26,112
13,312
22,112

Дивиденды по прив. акциям: 

- старым 

- новым
1,8

-
1,8

-
1,8

-
1,8

4,750
1,8

-
1,8

-

Прибыль в распоряж-и 

обык-х акций
11,512
24,312
11,512
19,562
1,512
20,312

Кол-во об/а (млн.)
2,0


3,0
2,0
2,0
2,0
2,0

EPS
5.756
8.104
5.756
9.781
5.756
10.156

2. Ст-ть собст. капитала = 7.5% + (14% -7.5%)*1.2 = 15.3%

Облигации: 8.5%*(1-0.36) = 5.44%

Прив. акции = 9.5%

3. Точка безразличия: ((Е – 1,2)*0.64 – 1,8))/3,3 = ((Е – 1,2)*0,64 – 6,55))/2,0 , Находим Е……..

Задача 6. «Структура капитала».

Перед сплитом: 25000*0,05*92 = 115000 (стоимость пакета до сплита)

После сплита (до падения цены на 40%) = (25000*2)*0,05*(92/2)=115000

После сплита (после падения цены на 40%) = 50000*0,05*(92*(1-0,4)) = 138000
Следовательно, если менеджер окажется прав, то вы станете богаче на 23000 долл.

Задача 7. «Структура капитала».

З Варианта политики дивидендов: 

1) стабильный доход на акцию (рост дивиденда на величину темпа прироста (g))
2) постоянная доля доходов, выплачиваемая в виде дивидендов

3) политика остаточного дивиденда

4) политика дивидендных премий (политика компромисса между 1) и 2)) – низкий стабильный доход на акцию, а в удачные годы дивидендная премия.

Решение:

1) Политика остаточного дивиденда (к-т инвестирования = 0,5)

Года
ЧП
Дивиденд

1
1,4
0,7

2
2,0
1,0

3
1,86
0,93

4
0,9
0,45

5
2,8
1,4

2) Политика постоянной доли доходов (или коэффициента выплат дивидендов)

Года
ЧП
Дивиденд

1
1,4
0,7

2
2,0
1,0

3
1,86
0,93

4
0,9
0,45

5
2,8
1,4

3) Политика стабильного дохода на акцию (исходя из условия – тоже самое, если бы был дан темп роста, то дивиденд увеличивался каждый год на темп прироста)

5) Политика дивидендных премий 

Года
ЧП
Дивиденд

1
1,4
0,5

2
2,0
0,5 + премия

3
1,86
0,5 + премия

4
0,9
0,5

5
2,8
0,5 + премия

