Кейс 1.

1. Доходность акции А

Считаем, что чистая прибыль распределяется на все акции = 22,5 млн/100 тыс = 225 руб на акцию. Это будет прирост в цене акции

Если цена составит 1500, то в начальный этап времени цена составляет 1500-225=1275 руб

Тогда доходность = (Р1-Р0)/Р0 = (1500-1275)/1275 = 17,65%

2. Доходность акции В

Доходность = ср.доходность аналогов = (16+24+20)/3= 20%

3. Доходность портфеля = доля акции в портфеле*доходность акции = 20%*(1-0,6) + 17,65%*0,6 = 18,59%

4. Риск портфеля = квадратный корень(доля акции А^2*риск акции А^2 + доля акции В^2*риск акции В^2+2*доляА*рискА*доляВ*рискВ*ков(АВ))= 0.180842473


Кейс 2.

После визуального знакомства с таблицей, нам становится ясно, что ближайшие похожие компании на Remma – Dynamics research group, NCI, Stanley. Примерный коридор цены – 92-570.

Для более точной оценки рассчитаем средние значения продаж на один доллар капитализации, EBITDA на один доллар капитализации. Также найдем мультипликатор EBITDA/Sales для всех компаний, в тч для компании Remma. Отберем для анализа компании с наиболее близким значением к анализируемой компании - 0.094285714 +-30%: 0.066-0.122571429 – коридор подходящих значений.

В таблице компании расположены в порядке, данном изначально в задании. Подходящие к анализу компании отмечены желтым. Итого при подсчете средних значений используем только подходящие компании, получаем среднее значение продаж и ebitda на 1 доллар капитализации. Делим значения продаж и ebitda компании remma на средние значения. Получаем оценку капитализации по продажам – более точную, и по ebitda – менее точную; 240.4547744 и 264.0025625 млн. долларов соответственно.

Минимально возможная цена - 240.4547744 млн. долларов, максимально допустимая - 264.0025625 млн. долларов.



Кейс 4.

1. Проведем оценку вероятности банкротства по модели Альтмана и Лиса. Расчеты приведены в таблице ниже. Тк как не был приведен отчет о прибылях и убытках за 2011-2012 гг, невозможно сделать оценку вероятности банкротства за 2011 г.

Полученные результаты: Альтман: 2012 - 3.62259153 ; 2013 - 3.502975821
Лис: 2012 - 0.072157252 ; 2013 - 0.086535544
Оба индикатора в зеленой зоне.
Однако коэф. Бивера сигнализирует о том, что компания находится в состоянии года до банкротства в 2012, в 2013 её состояние улучшилось. 




Выводы: 1. Несмотря  на то, что коэффициенты Альтмана и Лиса показывают благоприятный результат, коэффициент Бивера – результат вероятность банкротства. Он учитывет чистую прибыль, которая у компании отрицательная из-за высокой стоимости обслуживания долга и других расходов. Вывод – вероятность банкротства есть, хотя в 2013 году компания улучшила результаты.
2. Коэффициенты Альтмана и Лиса в большей мере оценивают активы компании, её капитал и промежуточные значения прибыли. Так как коэффициенты в зеленой зоне – компания обладает запасами ликвидности и даже несмотря на отрицательную чистую прибыль, может выполнять свои обязательства.
3. Компании стоит сокращать расходы для увеличения финансовой стабильности: удешевлять долг, коммерческие расходы и себестоимость продукции.

Кейс 3. 

1. См. таблицу



Итого: величина див. Выплат в 2020 году – 712.2 млн. руб

2. В случае принятия предложения члена совета директоров в 2020 году дивидендные выплаты не положены, тк чистый денежный поток отрицателен. Однако, как видно из структуры потоков, он отрицателен по причине инвестиционных операций, те., например, приобретения ценных бумаг, др. Таким образом, инвестиционные операции могут быть в дальнейшем использованы как дополнительный источник дохода, например, при изменении цены приобретенных ценных бумаг в большую сторону и их продаже. Таким образом, я считаю, что в данном случае предложение нецелесообразно, тк структура денежных потоков приемлемая. 
image1.emf
cap sales ebitda ebitda/salessales/capebitda/cap EBITDA/sales Remma

1470 1938 146 0.075335 1.318367 0.09932 0.094286

92 230 13 0.056522 2.5 0.141304 0.122571Ebitda/sales +30%

36220 27240 3113 0.11428 0.752071 0.085947 0.066Ebitda/sales -30%

258 727 71 0.097662 2.817829 0.275194

210 68 -5 -0.07353 0.32381 -0.02381

43020 41862 4527 0.108141 0.973082 0.10523

1630 1448 114 0.078729 0.888344 0.069939

249 304 22 0.072368 1.220884 0.088353

25350 32018 3006 0.093885 1.263037 0.11858

1850 2612 184 0.070444 1.411892 0.099459

3640 8935 666 0.074538 2.45467 0.182967

570 409 25 0.061125 0.717544 0.04386

152 111 -22 -0.1982 0.730263 -0.14474

average 1.455575 0.124999

Remma/average240.4548 264.0026
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		cap		sales		ebitda		ebitda/sales		sales/cap		ebitda/cap				EBITDA/sales Remma

		1470		1938		146		0.0753353973		1.3183673469		0.0993197279				0.0942857143

		92		230		13		0.0565217391		2.5		0.1413043478				0.1225714286		Ebitda/sales +30%

		36220		27240		3113		0.1142804699		0.7520706792		0.0859469906				0.066		Ebitda/sales -30%

		258		727		71		0.0976616231		2.8178294574		0.2751937984

		210		68		-5		-0.0735294118		0.3238095238		-0.0238095238

		43020		41862		4527		0.1081410348		0.9730822873		0.1052301255

		1630		1448		114		0.0787292818		0.8883435583		0.0699386503

		249		304		22		0.0723684211		1.2208835341		0.0883534137

		25350		32018		3006		0.0938846899		1.2630374753		0.1185798817

		1850		2612		184		0.0704441041		1.4118918919		0.0994594595

		3640		8935		666		0.0745383324		2.4546703297		0.182967033

		570		409		25		0.0611246944		0.7175438596		0.0438596491

		152		111		-22		-0.1981981982		0.7302631579		-0.1447368421

								average		1.4555751733		0.1249987867

								Remma/average		240.4547744486		264.0025624625
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2012 2013

Оборотный капитал 4957 7004

Активы 5927 6452

Нераспределенная прибыль 1365 1107

Операционная прибыль 389 572

Рыночная стоимость акций 0 0

Обязательства 4551 5334

Выручка 12328 10759

Коэф. Альтмана 3.622592 3.502976

Прибыль от реализации 389 572

Собственный капитал 1376 1118

Заемный капитал 4551 5334

Коэф. Лиса 0.072157 0.086536

Амортизация 0 0

Чистая прибыль -936 -257

Коэф. Бивера -0.20567 -0.04818

Рентабельность активов -15.8% -4.0%
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				2012		2013

		Оборотный капитал		4957		7004

		Активы		5927		6452

		Нераспределенная прибыль		1365		1107

		Операционная прибыль		389		572

		Рыночная стоимость акций		0		0

		Обязательства		4551		5334

		Выручка		12328		10759

		Коэф. Альтмана		3.6225915303		3.5029758215

		Прибыль от реализации		389		572

		Собственный капитал		1376		1118

		Заемный капитал		4551		5334

		Коэф. Лиса		0.0721572524		0.0865355442

		Амортизация		0		0

		Чистая прибыль		-936		-257

		Коэф. Бивера		-0.2056690837		-0.0481814773

		Рентабельность активов		-15.8%		-4.0%
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Методика 1

EBITDA 4235

Проценты к уплате 1101

Налог на прибыль 760

Обязательства 23511

Капитал + обязательства 36424

Доля обязательств в капитале 0.645481

Kaj 0.3

Д 712.2

Методика 2

Чистая прибыль 3038

Обязательные отчисл. В рез. Ф 151.9

Див. Прив. Акциям 303.8

Инвест в осн ср (чист прибыль) 1149

Д 1433.3
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		Методика 1

		EBITDA		4235

		Проценты к уплате		1101

		Налог на прибыль		760

		Обязательства		23511

		Капитал + обязательства		36424

		Доля обязательств в капитале		0.6454810015

		Kaj		0.3

		Д		712.2

		Методика 2

		Чистая прибыль		3038

		Обязательные отчисл. В рез. Ф		151.9

		Див. Прив. Акциям		303.8

		Инвест в осн ср (чист прибыль)		1149

		Д		1433.3






