КОМИСИЈА ЗА РАЧУНОВОДСТВО И РЕВИЗИЈУ БиХ

ПРОФЕСИОНАЛНИ ИСПИТ ЗА СТИЦАЊЕ ЗВАЊА

СЕРТИФИКОВАНИ РАЧУНОВОЂА

(ИСПИТНИ РОК: МАЈ 2008)

ПРЕДМЕТ 9: 

ПРИМЈЕНА ФИНАНСИЈСКОГ МЕНАЏМЕНТА

ТЕСТ ПИТАЊА:
1.  Избором пројекта чија је нето садашња вриједност једнака 0, тржишна вриједост акција предузећа:

a) Расте
б) Остаје иста
в) Пада
г) Нето садашња вриједност пројекта нема утицај на тржишну вриједност акција предузећа
2.  Пројекат је прихватљив ако је:

а) Интерна стопа приноса (IRR) пројекта ≤ од захтијеване стопе приноса
б) Нето садашња вриједност пројекта ≥ од 0
в) Индекс профитабилности пројекта ≥ 0

г) Индекс профитабилности пројекта ≥ 1

3.  Утрживост хартија од вриједности је:

а) Могућност брзе продаје хартија од вриједности
б) Могућност брзе продаје хартија од вриједности без значајнијег смањења цијене
в) Могућност брзе продаје значајне количине хартија од вриједности, без обзира на цијену
г) Ништа горе наведено
4.  Што је доспијеће хартија од вриједности дуже, то је:

а) Мањи ризик флуктуације тржишне вриједности хартија од вриједности
б) Већи ризик флуктуације тржишне вриједности хартија од вриједности
в) Доспијеће не утиче на флуктуацију тржишне вриједности хартија од вриједности
5.  Нумеришите хартије од вриједности (од 1 до 5) по растућем ризику:

а) Дугорочне државне обвезнице                                           3
б) Краткорочне државне хартије од вриједности                 1
в) Приоритетне акције                                                             4
г) Првокласни комерцијални записи                                     2
д) Обичне акције                                                                      5
6.  Принос од улагања у акције чини:

а) Капитални добици
б) Капитални губици
в) Каматни приходи
г) Дивидендни приходи
д) Све горе наведено
7.  Принос до доспијећа на обвезницу (UTM) је:

а) Очекивана стопа приноса на обвезницу ако је купљена по тржишној цијени и ако се држи до доспијећа
б) Принос од исплате номиналне вриједности обвезнице по доспијећу
в) Принос од остварене разлике у цијени обвезнице уколико се прода до доспијећа
г) Принос од примљених купонских плаћања на обвезницу
8.  Садашња вриједност будућег новчаног тока је већа:

а) Што је већа дисконтна стопа
б) Што је мања дисконтна стопа
в) Што је дужи период дисконтовања
г) Што је краћи период дисконтовања
9.  Дисконтне методе вредновања:

а) базиране су на дисконтовању једног износа или на рачуну ренте
б) у обзир узимају будуће (процијењене или обећане) новчане примитке
в) за резултат имају садашњу вриједност новчаних примитака или интерну стопу приноса
г) све наведено
д) ништа од наведеног
10.  Однос ликвидности и профитабилности компаније је:

а) директно пропорционалан
б) инверзан
в) прогресивно пропорционалан
г) не постоји
11.  Маржа покрића је једнака суми:

а) бруто добити и пореза на добит

б) пословног добитка и фиксних расхода пословања
в) бруто добити и расхода финансирања

12.  Власници преференцијалних акција могу остварири право на:

а) варијабилну дивиденду

б) дивиденду по договору са управом предузећа

в) фиксну дивиденду
13.  Када је предузеће финансијски еластично?

а) кад се може прилагођавати у погледу могућности прибављања а не у погледу могућности смањења капитала

б) кад се не може прилагођавати у погледу могућности прибављања а може у погледу могућности смањења капитала

в) кад се може прилагођавати у погледу могућности прибављања а и у погледу могућности смањења капитала
14.  Правило 2:1 захтијева да:

а) најмање 50 % обртне имовине буде финансирано из дугорочних извора

б) највише 50% сталне имовине буде финансирано из дугорочних извора

в) стална имовина мора бити два пута већа од обртне имовине

15.  Интерни извори самофинансирања не настају:

а) наплатом главница дугорочних пласмана

б) емисијом нове серије акција

в) дугорочним резервисањима

16.  Фактор финансијског левериџа квантификује:

а) утицај фиксних расхода пословања на пословни резултат предузећа

б) утицај расхода финансирања на пословни резултат предузећа
в) утицај прихода од продаје на пословни резултат предузећа

17.  Циљ планирања прилива и одлива готовине је :

а) побољшање кредитног бонитета предузећа

б) одржавање ликвидности предузећа
в) утврђивање величине статутарне резерве
18.  Скривено самофинансирање имају она предузећа чији биланс садржи:

а) латентне приходе

б) нераспоређени добитак

в) латентне резерве
г) ванредне приходе

19.  Револвинг кредит је краткорочни кредит који се при доспијећу рока за поврат:

а) не отплаћује

б) плаћа се само камата

в) плаћа се само главница

г) плаћа се и главница и камата
20.  Каматна стопа је релативно позитивна када је:
       Каматна стопа је релативно позитивна када је:

а) номинална каматна стопа једнака стопи инфлације

б) номинална каматна стопа већа од стопе инфлације
в) номинална каматна стопа мања од стопе инфлације

ЗАДАЦИ:
1.  Предузеће Алфа у структури извора финансирања користи обичне акције са 50%, преференцијалне акције са 10% и дуг са 40%. Трошак обичних акција је 15%, дуга 11%, преференцијалних акција 8%, а пореска стопа је 30%. Финансијки менаџер предузећа Алфа разматра пројекат А, чији су нето новчани токови (ННТ) дати у табели испод.

	Година
	ННТ (КМ)

	0
	-50.000

	1
	10.000

	2
	15.500

	3
	14.700

	4
	18.200

	 5
	13.900


а) Израчунати захтијевану стопу приноса за предузеће.

б) Колика је интерна стопа приноса (IRR) пројекта А?

в) Да ли је пројекат А прихватљив по методи интерне стопе приноса?

Израда:

a. 
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WACC = k=0,5x0,15+0,4x0,11x(1-0,3)+0,1x0,08=11,38%

(Израчунано WACC доноси 5 бодова)

b.
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(Формула за израчун IRR доноси 2 бода)

	Година
	NNT
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	PV(NNT)

	0
	-50.000   
	1,0000
	-50.000,00   
	1,0000
	-50.000,00   

	1
	10.000   
	0,9091
	9.090,91   
	0,8696
	8.695,65   

	2
	15.500   
	0,8264
	12.809,92   
	0,7561
	11.720,23   

	3
	14.700   
	0,7513
	11.044,33   
	0,6575
	9.665,49   

	4
	18.200   
	0,6830
	12.430,84   
	0,5718
	10.405,91   

	Нето садашња вриједност
	
	4.006,81   
	
	-2.601,97   


Ако су тестиране двије стопе, од којих је једна мања од 12,91% при којој је NPV позитивно и једна већа од 12,91% гдје је NPV негативно, тако да је стварни IRR између те двије стопе, тада табела доноси 15 бодова.

Како бисмо израчунали IRR користимо метод линеарне интерполације:

IRR1=10%
NPV1=4.006,81

IRR=?

NPV=0

IRR2=15%
NPV2=(-2.601,97)
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Ако рачунамо у Exelu IRR je 12,9%. Oбзиром да су тестиране стопе од 10% и 15% ипак релативно удаљене од стварне стопе приноса (12,9%), израчуната вриједност благо одступа. Можемо сматрати коректним све резултате линеарног интерполирања ±0,2% око 12,9%.

(IRR ≈13% доноси 5 бодова)

c.

Пројекат је прихватљив по методи IRR, јер је IRR≈13% веће од WACC=11,38%.

(3 бода)

2. Примјеном модела временске вриједности новца израчунајте следеће:
а)  Ако је данас положено у банку 1.000 КМ са годишњом каматном стопом од 9%, колика ће бити будућа вредност након пете године?

б)  Ако неко жели да након  три године добије 500 КМ, а годишња каматна стопа је 5%, колико сада треба да уложи на штедњу?

Рјешење:

А)  1000 * (1+ 0,09)5 =  1538, 62 КМ

Б) 500 / (1+ 0,05)3 = 500/ 1,1575 = 431,97 КМ
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