КОМИСИЈА ЗА РАЧУНОВОДСТВО И РЕВИЗИЈУ БиХ

ПРОФЕСИОНАЛНИ ИСПИТ ЗА СТИЦАЊЕ ЗВАЊА

СЕРТИФИКОВАНИ РАЧУНОВОЂА

(ИСПИТНИ РОК: ЈУЛИ 2007)

ПРЕДМЕТ 9: 

ПРИМЈЕНА ФИНАНСИЈСКОГ МЕНАЏМЕНТА

ТЕСТ ПИТАЊА:

1. Финансијски менаџмент у основи представља доношење одлука о:

a) финансирању

b) инвестирању

c) дивиденди

d) свему наведеном

2. Дионички капитал се прикупља 

a) задржаном добити

b) емисијом дионица

c) емисијом обвезница

d) емисијом вараната

3. Трезорске дионице су

a) дионице у трезору Централне банке

b) откупљене обичне дионице које држи компанија која их је емитовала

c) спојене (окрупњене) дионице, по принципу 1 за 2 

d) утрживе дионице пословних банака

4. Стопа капитализације је

a) дисконтни каматни фактор

b) трошак властитих извора финансирања

c) тржишна вриједност компаније

d) трошак дуга

5. У смислу селекције инвестиције, које од наведених тврдњи су истините:

a) што је већи ризик улагања инвеститор ће очекивати већи поврат

b) што је краћи период на који је новац инвестиран или на који ће бити инвестиран, инвеститор ће очекивати већи поврат

c) што је дужи период на који је новац инвестиран или ће бити инвестиран, инвеститор ће очекивати већи поврат

d) што је мањи ризик производа инвеститор ће очекивати већи поврат

6. Садашња вриједност купонске обвезнице је:

a) дисконтована вриједност купона

b) укамаћена вриједност купона

c) дисконтована вриједност купона и главнице

d) укамаћена вриједност купона и главнице

7. Укупни трошкови залиха су:

a) директно пропорционални трошковима држања и трошковима наручивања

b) Обрнуто пропорционални трошковима држања и трошковима наручивања

c) директно пропорционални трошковима држања и обрнуто пропорционални трошковима наручивања

d) директно пропорционални трошковима наручивања и обрнуто пропорционални трошковима држања

8. ЕБИТ је

a) зарада прије камата

b) зарада прије камата и пореза

c) нето зарада

d) књиговодствена вриједност дионица

9. ЕПС је:

a) зарада по дионици

b) однос цијене и зараде по дионици

c) дивиденда по дионици

d) приход по дионици

10. Када је коефицијент финансијске стабилности мањи од 1 тада:

а) постоји дугорочна финансијска равнотежа
б) не постоји дугорочна финансијска равнотежа 
ц) постоји само краткорочна финансијска равнотежа

11. Права која преференцијална акција даје њеном власнику су:

а) право на управљање, дивиденду као и право на дио имовине у случају стечаја или ликвидације

б) право на управљање и право на дио имовине у случају стечаја или ликвидације 

ц) право на дивиденду као и право на дио имовине у случају стечаја   или ликвидације

12. Тржишна цијена обичних акција се утврђује:

а) дисконтовањем укупног прихода предузећа

б) дисконтовањем пословног добитка

ц) дисконтовањем дивиденде
13. Обвезница је:

а) власничка ХОВ

б) дужничка ХОВ

ц) гаранција ваљаности финансијских извјештаја предузећа 

14. Спонтане или аутономне изворе финансирања је у року расположивости могуће користити:
а) уз плаћање провизије

б) бесплатно

ц) уз гаранцију банке

15. Биланс је успјешан ако:

а) исказује позитиван резултат из свих активности предузећа 

б) исказује позитиван резултат из редовне активности

ц) исказује позитиван резултат из финансирања

16. Горњу границу прихватљивости каматне стопе одређује:

а) стопа бруто приноса на сопствени капитал

б) стопа нето приноса на сопствени капитал

ц) стопа нето приноса на укупан капитал
д) стопа инфлације

17. Готовински ток из трговања туђим ХОВ се разврстава у:

а) готовински ток из инвестиционе активности

б) готовински ток из оперативне активности

ц) готовински ток из финансирања
18. Анализом структуре пасиве можемо утврдити:

а) финансијску моћ предузећа
б) степен задужености предузећа

ц) нето обртни фонд предузећа

19. Ликвидна резерва представља ниво готовине:

а) испод минималног салда готовине

б) изнад минималног салда готовине

ц) једнак минималном салду готовине
20. Форфетинг представља откуп:
а) крупнијих и дугорочних потраживања

б) више потраживања краћег рока доспијећа

ц) сопствених акција предузећа које котирају на берзи ефеката

ЕСЕЈИ/ЗАДАЦИ:
(1) ЗАДАТАК


Компанија разматра могућност куповине постројења по цијени од 2 милиона КМ за који је предвиђен вијек трајања од 5 година након чега постројења немају резидуалну вриједност. Процијењени су нето новчани токови како слиједи:

	Година
	1
	2
	3
	4
	5

	ННТ
	430.000
	550.000
	740.000
	700.000
	620.000


a) Колико је раздобље поврата овог пројекта? 

b) Колика је интерна стопа ренатабилности? 

c) Уколико је политика финансијског менаџмента да су прихватљиви пројекти чије је раздобље поврата краће од 4 године и чија је стопа приноса виша од 14%, да ли је пројекат прихватљив? 

а) 

	Година
	ННТ
	Кумулативни НТ

	0
	-2.000.000
	-2.000.000

	1
	430.000
	-1.570.000

	2
	550.000
	-1.020.000

	3
	740.000
	-280.000

	4
	700.000
	420.000

	5
	620.000
	1.040.000



Раздобље поврата = 3 + 280.000 / 700.000 = 3,4 године (3 године и 146 дана)

б) 

	Година
	ННТ
	Дисконтни фактор (14%)
	НПВ
	Дисконтни фактор (15%)
	НПВ

	0
	-2.000.000
	1,0000
	-2.000.000,00
	1,0000
	-2.000.000,00

	1
	430.000
	0,8772
	377.192,98
	0,8696
	373.913,04

	2
	550.000
	0,7695
	423.207,14
	0,7561
	415.879,02

	3
	740.000
	0,6750
	499.478,92
	0,6575
	486.562,01

	4
	700.000
	0,5921
	414.456,19
	0,5718
	400.227,27

	5
	620.000
	0,5194
	322.008,57
	0,4972
	308.249,58

	
	
	
	36.343,81
	
	-15.169,08


ИРР = 14% + 36.343,81 / (36.343,81+15.169,08)

ИРР = 14% + 0,7055 = 14,71%

ц) ДА, по оба критерија. 

(2) ЗАДАТАК


Претпоставимо да неко предузеће има у структури капитала заступљен дуг са 50% и властити капитал 50% од укупног капитала.

Вриједност пројекта је 100.000 новчаних јединица а период трајања је двије године. Каматна стопа која се плаћа на дуг је 10%, стопа приноса на сопствена средства је 16%, а пореска стопа је 40%.
Такође, дати су и следећи подаци:

	Година
	1.
	2.

	Приход
	150000
	150000

	Варијабилни трошак
	60000
	60000

	Амортизација
	50000
	50000

	Пословни добитак
	40000
	40000

	Порези
	16000
	16000

	Нето добит
	24000
	24000

	Амортизација
	50000
	50000

	Новчани ток
	74000
	74000


a) Израчунајте просјечну цијену капитала.
b) Израчунајте нето садашњу вриједност овог двогодишњег пројекта уз коришћење просјечне цијене капитала као дисконтне стопе.

Рјешење:

(а) Цијену капитала предузећа можемо израчунати примјеном следећег обрасца:

Цијена капитала= Уд * Кд * (1-Т)  +  Ус * Кс



    = 0.5*(10%)*0.60  +  0.5*(16%)= 11%

(10 бодова)

(б) Нето садашња вриједност овог пројекта би била:

НСВ= 
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Као што видимо нето садашња вриједност пројекта је већа од нуле, што значи да пројект испуњава основне критерије прихватљивости и може бити прихваћен.

Врло често, у пракси се дешава да је у оптицају више могућих пројеката. 

У таквој ситуацији биће прихваћен ројекат који има највећу нето садашњу вриједност.

Поред своје једноставности овај приступ има и своје недостатке од којих је највећи не узимање у обзир расхода финансирања и њиховог пореског третмана.
(20 бодова)
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