Задачи на тему «Оценка ценных бумаг» (гл.4 из обучающего курса «Финансовый менеджмент» под редакцией Барышникова А.С. , Колесова Д.Н.)

Крайний срок сдачи:  21.11.2002 (15:00)

Форма сдачи: 
· Электронный вид (на дискете или на email: cyber0-3@yandex.ru )

· Рукописный вариант 

1. Оценка привилегированных акций

Компания эмитировала бессрочные привилегированные акции

	Номинал
	Дивиденд
	Рыночная цена

	100
	10%
	85


Дивиденды выплачиваются ежеквартально.

Ставка налогообложения 21%
Определить следующие характеристики акции:

a) Ожидаемая номинальная доходность (
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b) Ожидаемая эффективная доходность (
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c) Ожидаемая доходность после налогообложения (
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2. Оценка акций с падающими дивидендами

Запасы руды компании истощаются и затраты на ее добычу возрастают. В результате прибыль и дивиденды на акции компании падают с темпом 10% в год

Компания только что выплатила дивиденды в размере $6 (
[image: image4.wmf]0

D

=$6).

Требуемая инвесторами доходность акции равна 15% ( Ks=15%)
a) Какова теоретическая цена акции на данный момент? (P0)

b) Какова ожидаемая цена акции через год? (P1)
c) Почему находятся желающие купить акции, курс которых, как ожидается, со временем будет падать?

3. Оценка акций с непостоянным ростом
В настоящее время компания выплачивает дивиденды в размере $1,6 на 1 акцию, а рыночная стоимость акции составляет $30. Компания ожидает следующий рост дивидендов, соответствующий циклу роста прибыли компании:

· на 20% первые 4 года

· на 13% в следующие 4 года

· на 7 % в год впоследствии

Чему равен ожидаемый  доход на инвестиции в акции компании?

4. Оценка ценных бумаг с учетом налогообложения

1 .01.1993 Вы  решили рассмотреть возможность покупки акций корпорации “GenStar”, которая объявила о разработки нового типа контейнеров. Доход на акцию в 1992 г. составил $1,2. Годовой темп прироста прибыли в 1993 и 1994 гг. ожидается на уровне 50 %, в следующие 2 года –25 %, в дальнейшем – 10 %.

В 1993 и 1994 гг. не планируется выплата дивидендов; в 1995 и 1996 гг. доля прибыли, выплачиваемая в виде дивидендов, составит 20%, а последующие годы – 50%. Доналоговая требуемая доходность по акциям составляет 16%.
a) Найдите теоретическую стоимость акций компании “GenStar”.

b) Предположим, что инвестор имеет возможность приобрести облигации номиналом $1000, выпущенные фирмой «TeleTech». До погашения облигаций остается 4 года, выплата по купону составляет 12% . Какую цену мог бы заплатить инвестор за данную облигацию, получив при этом тот же доналоговый доход, что и по акциям компании “GenStar”? Какова доходность с учетом налогообложения, если ставка налога 40%?

c) Предположим, что Ваш доход облагается налогом по ставке 40% и Вы можете купить либо акции компании “GenStar”по цене $22,26, либо облигации компании «TeleTech» по цене $888,07. По истечении 4 лет Вы планируете использовать наколенную сумму. Какой вариант инвестирования Вам более выгоден?
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