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Кафедра «Финансы и кредит»
Рейтинговая работа _______________________________________________

(контрольная работа №2)

по дисциплине  ____________________________________________________
Задание/вариант №  1
Тема «__________________________________________________________»
Выполнена обучающимся _________________________
(№ группы, фамилия, имя, отчество)

Преподаватель ____________________________________________________

(фамилия, имя, отчество)

Москва – 2021 г.

Задание 1  (задача 1)
Показатели предприятия на начальную дату отчетного периода (тыс. руб.):

1. Собственный капитал 





         7 000;

2. Прибыль от продаж 






4 000;

3. Ликвидные активы 






5 000;

4. Краткосрочная задолженность 




2 800;

5. Собственные оборотные средства 




2 300;

6. Запасы 







         2 000. 

В течение отчетного периода прибыль от продаж, равная прибыли до налогообложения, увеличилась на 1000 тыс.руб. Платежи из нее в бюджет состоят только из налога на прибыль. Чрезвычайных доходов и расходов нет. Балансовая стоимость активов и собственного капитала за период не изменялись.

1. Определить уровень ключевых показателей платежеспособности на начало и конец периода.

2. Оценить их динамику.
Решение

Таблица 1 – Ключевые показатели платежеспособности на начало и конец периода
	Показатели платёжеспособности
	На начало периода
	На конец периода

	1.Рентабельность собственного капитала по прибыли до налогообложения
	4000/7000*100%=57,14%
	5000/7000*100%=71,43%

	2. Рентабельность собственного капитала по нераспределённой прибыли
	4000*0,8/7000*100%=45,71%
	5000*0,8/7000*100%=57,14%

	3. Ликвидные активы

    Кредиторская Задолженность
	(5000-2000)/2800=1,07
	1,07

	4. Собственные Оборотные Средства

                          Запасы
	7000/2300=3,04
	3,04


Рентабельность собственного капитала по прибыли выросла на 14,29% за счет повышения прибыли от продаж. В то же время рентабельность собственного капитала по нераспределенной прибыли выросла только на 11,43%. 70% всех краткосрочных обязательств может быть немедленно погашена за счет собственных средств, а также поступлений по расчетам. Привлечение заемных средств остается возможным.
Задание 1  (задача 2)


Рассчитать на планируемый год сумму прибыли от реализации, используя аналитический метод расчёта.

    За отчётный период ожидаются: полная себестоимость реализованной продукции 1400 тыс.руб., прибыль от реализации продукции 238 тыс.руб. В планируемом году сравнимая товарная продукция, исчисленная по полной фактической себестоимости отчётного года, составит 2300 тыс.руб.


Полная себестоимость новой продукции по плановым калькуляциям определена в 200 тыс.руб. Планируется снижение себестоимости сравнимой продукции против её уровня в отчётном году на 2%. В планируемом году структура сравнимой продукции меняется следующим образом:












Таблица 1

	Изделие
	Рентабельность, %
	Структура продукции в отчётном году, %
	Структура продукции в планируемом году, %

	А
	12
	10
	5

	Б
	15
	40
	45

	В
	20
	45
	48

	Г
	15
	5
	2



Рентабельность новой продукции по плановым калькуляциям 20%. В планируемом году ожидается изменение цен предприятия по следующим изделиям:












Таблица 2

	Изделие
	Выпуск, шт.
	Старая цена, тыс. руб./шт.
	Новая цена, тыс. руб./шт.

	А
	10
	8
	9

	Б
	20
	15
	16

	В
	25
	18
	16

	Г
	30
	10
	12



В планируемом году предполагается получить дополнительную прибыль за счёт повышения качества продукции в сумме 52 тыс. руб.


Остатки нереализованной продукции на начало года по данным баланса составили 64 тыс. руб. Рентабельность этих остатков составила 17%.


На 4-й квартал планируемого года норма запаса по готовой продукции 2 дня, длительность документооборота 7 дней. Однодневный выпуск продукции по себестоимости в 4-м квартале планируемого года составит 5,7 тыс. руб. Рентабельность остатков нереализованной продукции на конец года составит 18 %. 

Решение
1.Рассчитаем базовую рентабельность как частное от деления ожидаемой прибыли за период на полную себестоимость сравнимой товарной продукции за этот же период: 

Отчетный период: 238 / 1400 * 100% = 16,9%

Плановый период: ((238+52) / (1400*0,98+200)) * 100% = 18,4%

2.Определяем объем товарной продукции в плановом периоде по себестоимости отчетного периода и прибыль на товарную продукцию, исходя из базовой рентабельности:

Отчетный год: 230*0,12 + 920*0,15 + 1035*0,2 + 115*0,15 = 389,85 тыс.руб. 

Плановый год: 125*0,12 + 1125*0,15 + 1200*0,2 + 90*0,15 = 437,25 тыс.руб.
Прибыль плановая: 15,5 = 437,25 / х, откуда х = 28,21 тыс.руб.

3.Определим влияние различных факторов:

Понижение себестоимости сравнимой товарной продукции на 2% повлечет за собой повышение плановой прибыли.

На размер плановой прибыли оказывают влияние цены.

По старой цене:
20 = (20*8+20*15+25*18+30*10) / х, откуда х = 49,15 тыс.руб.

По новой цене:

20 = (10*9+20*16+25*16+30*12) / х, откуда х = 87,25 тыс.руб.

За счет изменения цены получит дополнительную прибыль в размере 38,1 тыс.руб.

Таким образом, прибыль плановая составит 238 + 28,21 + 38,1 = 304,31 тыс.руб.

Задание 2 
(вариант – 1, 2)
На примере предприятия ПАО «Лукойл»

Инвестиционная стратегия ПАО «ЛУКОЙЛ» заключается в следующем:
- создать эффективную и устойчивую бизнес-модель, имеющую значительный потенциал;

- формирование бизнеса на основе вертикальной интеграции (более 30 стран, 16 млрд бнэ доказанных запасов);

- свободный денежный поток – 4,2 млрд.долл.

Несмотря на то, что произошло заметное снижение цен на нефть в 2020 г., были следующие положительные результаты:

1.Реализован ряд масштабных проектов (Западная Курна-2 (Ирак), Пякяхинское месторождение, Гиссар и Кандым (Узбекистан).

2.Улучшились показатели операционной деятельности.

3.Произошел выход на новый технологический уровень.

4.Улучшились показатели безопасности производства и защиты окружающей среды.

5.Обеспечен рост свободного денежного потока.

Важнейшим событием двух последних лет стало завершение программы коренной модернизации НПЗ, что позволило привлечь дополнительно 10 млрд. долл. инвестиционных средств.

Какие технологии и методы используют:
- высокие стандарты промышленной безопасности;

- высокий уровень корпоративного управления;

- гибкая политика реинвестирования.

Для того чтобы привлекать дополнительные средства, руководство ПАО «ЛУКОЙЛ» прибегает к методам:

1.Сокращения удельных затрат (как операционных, так и капитальных);

2.Технологии активно масштабируются;

3.Вовлечение запасов и инвестиций в разработку ускоряются.

4.Повышение уровня вертикальной интеграции.

5.Развитие поддерживающих инвестиций.

Характерно, что при снижении выручки и других показателей в 2020 г., размер дивидендов увеличился по сравнению с уровнем 2018 г.
На рис. 1 представлен рост выручки за 2018-2020 гг., млрд.руб.
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На рис. 2 представлены чистая прибыль и денежный поток, млрд.руб.
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В отношении дивидендной политики руководство ПАО «ЛУКОЙЛ» ведет прогрессивный ее вариант, с гарантированным растущим дивидентом не менее рублевой инфляции. Активно ведется политика сбалансированного распределения дополнительного денежного потока. Используется реинвестирование, а проекты органического роста имеют очевидный приоритет. Оценка рисков тщательно подбирается с учетом сделок слияний и поглощений на рынке. Динамика дивидендов, в руб. представлена на рис. 3.
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Очевидно, что построение инвестиционной стратегии целесообразно с учетом следующих факторов:
1.Развитие отраслей нефтехимии.

2.Использование географической диверсификации.

3.Держать низкую долговую нагрузку.

4.Сохранять высокий уровень дивидендов.

Задание 3

Тестовое задание
1.Наиболее рационально статистические методы оценки эффективности инвестиций применяются в случае, когда:

1) Затраты равномерно распределены по годам реализации проектов;

2) Срок окупаемости проекта значительный; 

3) Затраты неравномерно распределены по годам реализации проектов;

4) Денежные потоки распределены неравномерно.

2.Критерий целесообразности реализации инвестиционного проекта определяется тем, что:

1) Затрачивается сравнительно немного времени для окупаемости проекта;

2) Доходы больше затрат на реализации проекта;

3) Денежные потоки распределяются равномерно по годам реализации;

4) Срок окупаемости меньше экономически оправданного срока реализации.

3.Чему равен индекс доходности, если сумма дисконтированных денежных доходов равна 26931, а инвестиционные издержки равны 25000?

1) 0,928

2) 1,077

3) 1,931

4) -1,931

4.Метод равномерного распределения общей суммы платежей по годам использования инвестиционного проекта называется … .

1) метод чистой приведенной стоимости.

2) метод аннуитета.

3) метод внутренней нормы прибыли.

4) верного ответа нет.

5.Для реализации инвестиционного проекта фирма вынуждена взять кредит в сумме 20000 тыс. руб. Продолжительность погашения кредита и использования инвестиционного проекта равна пяти годам, после чего остаточная стоимость проекта равна нулю. При этом размер ренты (процентной ставки) равен 10% (при данных условиях коэффициент аннуитета равен 0,2638). В этом случае размер ежегодного платежа составит: 

1) 5276 тыс. руб.

2) 4000 тыс. руб.

3) 4400 тыс. руб.

4) 5476 тыс. руб.

6.Отношение суммы всех дисконтированных денежных доходов от инвестиций к сумме всех дисконтированных инвестиционных расходов

1. Коэффициент эффективности инвестиций (ARR)

2. Чистый приведенный эффект (NPV)

3.Модифицированная внутренняя норма доходности (MIRR)

4.Индекс рентабельности (PI)

7.Основополагающим принципом метода сравнительной эффективности приведенных затрат является выбор варианта исходя из:

1) Нормы прибыли на капитал;

2) Минимума приведенных затрат;

3) Эффективности капиталовложений;

4) Увеличения выпуска продукции.

8.Исходя из сравнения суммы будущих дисконтированных доходов с требуемыми для реализации инвестиционными издержками, позволяет принять управленческое решение о целесообразности реализации инвестиционного проекта метод

1) искусственного базиса

2) чистой приведенной (текущей) стоимости

3) внутренней нормы прибыли

4) дисконтированного срока окупаемости инвестиций

9.Показатель, который обеспечивает нулевое значение чистой приведенной (текущей) стоимости это

1) модифицированная ставка доходности

2) ставка рентабельности

3) ставка доходности финансового менеджмента

4) внутренняя норма прибыли

10.Существенный недостаток показателя внутренней нормы прибыли, который возникает в случае неоднократного оттока денежных средств, позволяет устранить

1) ставка дисконтирования

2) модифицированная ставка доходности

3) ставка доходности финансового менеджмента

4) безопасная ликвидная ставка

Задание 4 (вариант – 1-2)
Расчет показателей для ПАО «ЛУКОЙЛ».
Таблица 1 – Анализ финансовых коэффициентов

	 
	№ п/п
	Показатель
	Нормативное значение
	Период
	Изменение, тыс. руб.
	Темп роста, %

	 
	
	
	
	2020г.
	2019г.
	 
	2020г. - 2019г.
	2020г. - 
	2020г. / 2019г.
	

	 
	Оценка коэффициентов финансовой устойчивости (Ковалев В.В.)
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	1.1.
	Коэффициент концентрации собственного капитала
	больше 0,5
	0,45 
	0,44 
	 
	0,01 
	0,45 
	102,6%
	 

	 
	1.2.
	Коэффициент концентрации привлеченных средств (заемного капитала)
	меньше равно 0,5
	0,55 
	0,56 
	 
	-0,01 
	0,55 
	98,0%
	 

	 
	1.3.
	Коэффициент финансовой зависимости капитализированных источников
	меньше 0,4
	0,30 
	0,16 
	 
	0,14 
	0,30 
	186,2%
	 

	 
	1.4.
	Коэффициент финансовой независимости капитализированных источников
	больше равно 0,6
	0,70 
	0,84 
	 
	-0,14 
	0,70 
	83,3%
	 

	 
	1.5.
	Уровень финансового левериджа
	 
	0,43 
	0,19 
	 
	0,24 
	0,43 
	223,5%
	 

	 
	1.6.
	Коэффициент обеспеченности процентов к уплате
	больше 1,0
	5,18 
	8,31 
	 
	-3,13 
	5,18 
	62,4%
	 

	 
	1.7.
	Коэффициент покрытия постоянных финансовых расходов
	 
	5,18 
	8,31 
	 
	-3,13 
	5,18 
	62,4%
	 

	 
	Степень финансовой устойчивости (Савицкая Г.В.)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	2.1.
	Коэффициент автономии (независимости)
	от 0,5 до 0,7
	0,45 
	0,44 
	 
	0,01 
	0,45 
	102,6%
	 

	 
	2.2.
	Коэффициент финансовой зависимости
	от 0,4 до 0,6
	1,23 
	1,29 
	 
	-0,06 
	1,23 
	95,3%
	 

	 
	2.3.
	Коэффициент текущей задолженности
	от 0,1 до 0,2
	0,36 
	0,48 
	 
	-0,12 
	0,36 
	74,6%
	 

	 
	2.4.
	Коэффициент долгосрочной финансовой независимости (Коэффициент финансовой устойчивости)
	от 0,75 до 0,9
	0,64 
	0,52 
	 
	0,12 
	0,64 
	123,2%
	 

	 
	2.5.
	Коэффициент покрытия долгов собственным капиталом (коэффициент платежеспособности)
	больше равно 0,7
	0,70 
	0,84 
	 
	-0,14 
	0,70 
	83,3%
	 

	 
	2.6.
	Коэффициент финансового левериджа или коэффициент финансового риска
	 
	1,24 
	1,30 
	 
	-0,06 
	1,24 
	95,5%
	 

	 
	Показатели финансовой устойчивости (Донцова Л.В.)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	3.1.
	Коэффициент капитализации (плечо финансового рычага)
	до 1,5
	1,24 
	1,30 
	 
	-0,06 
	1,24 
	95,5%
	 

	 
	3.2.
	Коэффициент обеспеченности собственными источниками финасирования
	больше равно 0,1
	-1,79 
	-0,79 
	 
	-1,00 
	-1,79 
	227,5%
	 

	 
	3.3.
	Коэффициент финансовой независимости
	от 0,5 до 0,6
	0,45 
	0,44 
	 
	0,01 
	0,45 
	102,6%
	 

	 
	3.4.
	Коэффициент финансирования
	больше равно 0,7
	0,81 
	0,77 
	 
	0,04 
	0,81 
	104,7%
	 

	 
	3.5.
	Коэффициент финансовой устойчивости
	больше равно 0,6
	0,55 
	0,56 
	 
	-0,01 
	0,55 
	98,0%
	 

	 
	Показатели финансовой устойчивости (Лифиренко Г.Н.)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	4.1.
	Коэффициент автономии
	от 0,5 до 0,7
	0,45 
	0,44 
	 
	0,01 
	0,45 
	102,6%
	 

	 
	4.2.
	Коэффициент финансовой устойчивости (соотношения заемных и собственных средств)
	до 0,5
	1,24 
	1,30 
	 
	-0,06 
	1,24 
	95,5%
	 

	 
	4.3.
	Коэффициент соотношения мобильных и иммобилизованных активов
	 
	4,05 
	2,17 
	 
	1,88 
	4,05 
	186,8%
	 

	 
	4.4.
	Коэффициент имущества производственного назначения
	больше равно 0,5
	0,01 
	0,01 
	 
	0,00 
	0,01 
	134,5%
	 

	 
	4.5.
	Коэффициент кредиторской задолженности
	 
	0,15 
	0,29 
	 
	-0,14 
	0,15 
	52,6%
	 

	 
	4.6.
	Коэффициент маневренности собственных оборотных средств
	больше 0,5
	-0,79 
	-0,57 
	 
	-0,22 
	-0,79 
	139,1%
	 

	 
	4.7.
	Коэффициент обеспеченности запасов и затрат собственными источниками
	 
	-2 117,46 
	-1 293,81 
	 
	-823,64 
	-2 117,46 
	163,7%
	 


Таблица 2 – Анализ эффективности и интенсивности использования капитала

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	№ п/п
	Показатель
	Ед. изм.
	Отченый период, 2020г.
	Базисный период, 2019г.
	Изменение, тыс. руб.
	Темп роста, %

	 
	Анализ эффективности использования капитала
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	1.1.
	Прибыль от продаж
	тыс. руб.
	275 872 981 
	393 965 907 
	-118 092 926 
	70,0%

	 
	1.2.
	Прибыль до налогообложения
	тыс. руб.
	194 498 789 
	404 912 928 
	-210 414 139 
	48,0%

	 
	1.3.
	Выручка от продаж
	тыс. руб.
	322 811 966 
	444 471 354 
	-121 659 388 
	72,6%

	 
	1.4.
	Средняя сумма капитала
	тыс. руб.
	1 973 778 226 
	1 109 614 445 
	864 163 781 
	177,9%

	 
	1.5.
	Средняя сумма функционирующего капитала
	тыс. руб.
	-322 099 778 
	-182 459 030 
	-139 640 748 
	176,5%

	 
	1.6.
	Рентабельность продаж
	%
	85,5%
	88,6%
	-3,2%
	96,4%

	 
	1.7.
	Рентабельность продукции
	%
	60,3%
	91,1%
	-30,8%
	66,1%

	 
	1.8.
	Рентабельность
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	 
	всего капитала
	%
	9,9%
	36,5%
	-26,6%
	27,0%

	 
	 
	функционирующего капитала
	%
	-85,6%
	-215,9%
	130,3%
	39,7%

	 
	1.9.
	Коэффициент оборачиваемости
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	 
	всего капитала
	 
	0,16 
	0,40 
	-0,24 
	40,8%

	 
	 
	функционирующего капитала
	 
	-1,00 
	-2,44 
	1,43 
	41,1%

	 
	1.10.
	Изменение рентабельности капитала за счет:
	%
	-26,6%
	 
	 
	 

	 
	 
	коэффициента оборачиваемости
	 
	-0,216 
	 
	 
	 

	 
	 
	рентабельности продукции
	 
	-0,050 
	 
	 
	 

	 
	1.11.
	Изменение рентабельности функционирующего капитала за счет:
	%
	130,3%
	 
	 
	 

	 
	 
	коэффициента оборачиваемости
	 
	1,271 
	 
	 
	 

	 
	 
	рентабельности продаж
	 
	0,032 
	 
	 
	 

	 
	Анализ интенсивности использования капитала
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	2.1.
	Выручка от продаж
	тыс. руб.
	322 811 966 
	444 471 354 
	-121 659 388 
	72,6%

	 
	2.2.
	Средняя сумма капитала
	тыс. руб.
	1 973 778 226 
	1 109 614 445 
	864 163 781 
	177,9%

	 
	2.3.
	Средняя сумма оборотного капитала
	тыс. руб.
	521 599 010 
	350 414 727 
	171 184 283 
	148,9%

	 
	2.4.
	Удельный вес оборотных активов в общей сумме
	%
	26,4%
	31,6%
	-5,2%
	83,7%

	 
	2.5.
	Коэффициент оборачиваемости
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	 
	всего капитала
	 
	0,16 
	0,40 
	-0,24 
	40,8%

	 
	 
	оборотного капитала
	 
	0,62 
	1,27 
	-0,65 
	48,8%

	 
	2.6.
	Продолжительность оборота
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	 
	всего капитала
	 
	2 201 
	899 
	1 302 
	244,9%

	 
	 
	оборотного капитала
	 
	582 
	284 
	298 
	205,0%

	 
	2.7.
	Изменение коэффициента оборачиваемости капитала за счет:
	 
	-0,24 
	 
	 
	 

	 
	 
	структуры капитала
	 
	-0,07 
	 
	 
	 

	 
	 
	скорости оборота оборотного капитала
	 
	-0,17 
	 
	 
	 

	 
	2.8.
	Изменение продолжительности оборота капитала за счет
	 
	1 302 
	 
	 
	 

	 
	 
	структуры капитала
	 
	175 
	 
	 
	 

	 
	 
	скорости оборота оборотного капитала
	 
	1 127 
	 
	 
	 

	 
	2.9.
	Экономический эффект*
	тыс. руб.
	267 098 768 
	 
	 
	 

	 
	Анализ оборачиваемости оборотного капитала
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	3.1.
	Общая сумма оборотного капитала, в т.ч.:
	тыс. руб.
	521 599 010 
	350 414 727 
	171 184 283 
	148,9%

	 
	 
	запасы
	 
	50 356 
	19 630 
	30 726 
	256,5%

	 
	 
	дебиторская задолженность
	 
	308 405 125 
	199 184 738 
	109 220 388 
	154,8%

	 
	 
	денежные средства и финансовые вложения
	 
	212 835 560 
	151 016 597 
	61 818 963 
	140,9%

	 
	3.2.
	Выручка от продаж
	тыс. руб.
	322 811 966 
	444 471 354 
	-121 659 388 
	72,6%

	 
	3.3.
	Общая продолжительность оборота оборотного капитала, в т.ч.:
	дни
	582 
	284 
	298 
	205,0%

	 
	 
	запасы
	 
	0 
	0 
	0 
	353,2%

	 
	 
	дебиторская задолженность
	 
	344 
	161 
	183 
	213,2%

	 
	 
	денежные средства и финансовые вложения
	 
	237 
	122 
	115 
	194,1%

	 
	3.4.
	Изменение продолжительности оборота оборотного капитала за счет:
	 
	298 
	 
	 
	 

	 
	 
	средних остатков оборотного капитала
	 
	139 
	 
	 
	 

	 
	 
	суммы оборота (выручки)
	 
	159 
	 
	 
	 

	 
	 
	в том числе за счет изменения средних остатков капитала в:
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	 
	запасах
	 
	0 
	 
	 
	 

	 
	 
	дебиторской задолженности
	 
	88 
	 
	 
	 

	 
	 
	денежных средствах и финансовых вложениях
	 
	50 
	 
	 
	 


Таблица 3 – Анализ структуры активов

	 
	Показатели
	Абсолютное изменение, тыс. руб.
	Удельный вес (%)
	Изменения

	 
	
	на начало года (периода)
	на конец года (периода)
	на начало года
	на конец года
	в абсолютных величинах
	в удельных весах
	в % к изменению общей величины

	 
	Внеоборотные активы
	1 518 399 435 
	1 385 958 997 
	68,4%
	80,2%
	-132 440 438 
	11,8%
	27,0%

	 
	Оборотные активы
	700 829 454 
	342 368 565 
	31,6%
	19,8%
	-358 460 889 
	-11,8%
	73,0%

	 
	Итого активы
	2 219 228 889 
	1 728 327 562 
	100,0%
	100,0%
	-490 901 327 
	 
	100,0%

	 
	Коэффициент соотношения оборотных и внеоборотных активов
	0,46 
	0,25 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	Коэффициент имущества производственного назначения
	0,01 
	0,01 
	 
	 
	 
	 
	 


Расходы по налогам (кроме налога на прибыль) увеличились на 38,9% по сравнению c 2019 г. в основном в результате роста расходов по налогу на добычу полезных ископаемых из-за увеличения ставки на 18,9% за счёт роста цен на нефть, а также за счёт увеличения и объёма добычи нефти и эффекта изменения запасов. Расходы по налогу на дополнительный доход от добычи углеводородного сырья выросли в результате роста цен на нефть и объема добычи нефти на участках с режимом НДД.
Краткосрочные кредиты и займы от сторонних организаций включают 17 510 млн руб. и 12 694 млн руб., подлежащих уплате в долларах США, а также 1 226 млн руб. и 1 246 млн руб., подлежащих уплате в прочих валютах, по состоянию на 31 декабря 2020 и 2019 гг. соответственно. Средневзвешенная процентная ставка по краткосрочным кредитам и займам от сторонних организаций по состоянию на 31 декабря 2020 и 2019 гг. составляла 2,63% и 4,00% годовых соответственно. По состоянию на 31 декабря 2020 г. краткосрочные кредиты и займы от сторонних организаций являются необеспеченными.

Долгосрочные кредиты и займы от сторонних организаций включают 101 376 млн руб. и 104 819 млн руб., подлежащих уплате в долларах США, а также 11 284 млн руб. и 13 045 млн руб., подлежащих уплате в евро, по состоянию на 31 декабря 2020 и 2019 гг. соответственно. Данные кредиты и займы имеют сроки погашения от 2021 до 2028 гг. Средневзвешенная процентная ставка по долгосрочным кредитам и займам от сторонних организаций по состоянию на 31 декабря 2020 г. и 31 декабря 2019 г. составляла 2,54% и 4,08% годовых соответственно. Часть долгосрочных кредитов и займов содержит финансовые ковенанты, выполнение которых обеспечивается Группой. Около 51% от суммы задолженности по долгосрочным кредитам и займам от сторонних организаций по состоянию на 31 декабря 2020 г. обеспечено долей в проекте СРП, экспортными поставками и основными средствами.

На ежегодном Общем собрании акционеров, состоявшемся 23 июня 2020 г., было принято решение о выплате дивидендов за 2019 г. в размере 350,00 рублей на одну обыкновенную акцию. На внеочередном Общем собрании акционеров, состоявшемся 3 декабря 2019 г., было принято решение о выплате промежуточных дивидендов за 2019 г. в размере 192,00 рублей на одну обыкновенную акцию. Таким образом, совокупный размер дивидендов за 2019 г. составил 542,00 рубля на одну обыкновенную акцию. Задолженность по дивидендам на акции Компании в сумме 699 млн руб. и 133 514 млн руб. включена в статью «Прочие краткосрочные обязательства» консолидированного отчета о финансовом положении по состоянию на 31 декабря 2020 и 2019 гг. соответственно.

Нераспределенная прибыль зарубежных дочерних компаний, по которой не создавалось отложенное обязательство по налогу на прибыль, составляла 1 361 368 млн руб. и 1 109 000 млн руб. по состоянию на 31 декабря 2020 и 2019 гг. соответственно. Данное обязательство не было признано, поскольку указанные суммы нераспределенной прибыли рассматриваются как постоянные инвестиции, то есть руководство предполагает, что они не будут возвращены в обозримом будущем. Кроме того, Группа контролирует дивидендную политику своих дочерних обществ и может наложить вето на выплату дивидендов.

Управление ликвидностью Группы осуществляется централизованно. В Группе внедрена и эффективно функционирует глобальная система по управлению ликвидностью, включающая в себя автоматическую систему концентрации и перераспределения денежных средств, корпоративный дилинг, скользящие прогнозы движения денежных средств. Руководство Группы постоянно осуществляет контроль за показателями ликвидности.

Часть 3.

Задача 1
Вы рассматриваете решение о приобретении акций молодой авиакомпании. Размер дивидендов сильно изменялся из года в год. Однако компания четко выдерживает долю выплаты дивидендов на уровне 40 %. Финансовая отчетность показывает, что в прошлом году чистая прибыль компании составила 2 млрд USD. Аналитики дали прогноз, что темп роста чистой прибыли в первый год составит 7 %, во второй – 10 %, а в третий – 8 %. После этого все ожидают наступления стабилизации, прогнозируют рост финансовых показателей на уровне 3 %. Ожидают также, что после вступления в стабильную фазу менеджеры авиакомпании примут решение уменьшить долю чистой прибыли, направляемой на инвестиции, до 30 %. Требуемая доходность инвестиций в акции этой компании составляет 10 %. Количество акций, обращающихся на рынке, составляет 250 млн шт. Определите подлинную стоимость одной акции авиакомпании.
Решение

	Доля дивидендных выплат из чистой прибыли
	0,4

	Чистая прибыль прошлого года NI0
	2

	Прогнозный период – 3 года
	

	Новая доля дивидендных выплат из чистой прибыли
	0,7

	
	0
	1
	2
	3
	4

	Темп роста
	-
	0,07
	0,1
	0,08
	0,03

	Чистая прибыль
	2000
	2140
	2354
	2542,32
	2618,59

	Доля дивидендных выплат
	-
	0,4
	0,4
	0,4
	0,7

	Дивиденды
	-
	856
	941,6
	1016,928
	1833,013

	Дивиденды на акцию
	-
	3,424
	3,7664
	4,067712
	7,332051

	Требуемая доходность
	-
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1

	Стоимость завершающего потока
	-
	-
	-
	-
	104,7436

	Дисконтированные дивиденды
	-
	3,112727
	3,112727
	3,056132
	-

	Дисконтированная стоимость завершающего потока
	-
	78,6954
	-
	-
	-

	Подлинная стоимость
	-
	87,97699
	-
	-
	-


Задача 2
Рассчитать средневзвешенную стоимость капитала предприятия по данным, приведенным в таблице:

	Элемент капитала
	Средняя
стоимость источника средств, %
	Удельный вес источника средств в общей величине

капитала

	Банковские кредиты
	16
	0,34

	Облигации
	14
	0,06

	Привилегированные акции
	18
	0,05

	Обыкновенные акции

и
нераспределенная

прибыль
	23
	0,55


Решение
ССК = 16 · 0,34 + 14 · 0,06 + 18 · 0,05 + 23 · 0,55 = 0,1983. 

Средневзвешенная стоимость капитала составляет 19,83 %.
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	Приложение

	
	
	

	Наименование показателя
	Код
	На 31 декабря 2020г.
	На 31 декабря 2019г.

	АКТИВ
	 
	 
	 

	I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	 
	 
	 

	Нематериальные активы
	1110
	          2 364 910 
	                1 722 130 

	Результаты исследований и разработок
	1120
	               10 839 
	                        8 990 

	Нематериальные поисковые активы
	1130
	 
	 

	Материальные поисковые активы
	1140
	 
	 

	Основные средства
	1150
	        15 440 798 
	             14 591 821 

	Доходные вложения в материальные
ценности
	1160
	 
	 

	Финансовые вложения
	1170
	  1 352 027 698 
	       1 490 310 179 

	Отложенные налоговые активы
	1180
	       15 493 815 
	             10 915 664 

	Прочие внеоборотные активы
	1190
	             620 937 
	                  850 651 

	Итого по разделу I
	1100
	  1 385 958 997 
	       1 518 399 435 

	II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	 
	 
	 

	Запасы
	1210
	               61 452 
	                    39 260 

	Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям
	1220
	             228 413 
	                  387 525 

	Дебиторская задолженность
	1230
	     218 440 775 
	          398 369 475 

	Финансовые вложения (за исключением денежных эквивалентов)
	1240
	     107 674 106 
	             51 427 222 

	Денежные средства и денежные эквиваленты
	1250
	       15 963 819 
	           250 605 972 

	Прочие оборотные активы
	1260
	 
	 

	Итого по разделу II
	1200
	    342 368 565 
	          700 829 454 

	БАЛАНС
	1600
	  1 728 327 562 
	        2 219 228 889 

	ПАССИВ
	 
	 
	 

	III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ
	 
	 
	 

	Уставный капитал (складочный капитал, уставный фонд, вклады товарищей)
	1310
	               17 322 
	                    17 875 

	Собственные акции, выкупленные у акционеров
	1320
	 
	                                    2 

	Переоценка внеоборотных активов
	1340
	 
	 

	Добавочный капитал (без переоценки)
	1350
	            (37 235)
	 

	Резервный капитал
	1360
	                 2 598 
	                       2 681 

	Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)
	1370
	     772 199 935 
	           966 198 773 

	Итого по разделу III
	1300
	    772 182 620 
	          966 219 331 

	IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА
	 
	 
	 

	Заемные средства
	1410
	    332 440 650 
	          185 717 100 

	Отложенные налоговые обязательства
	1420
	         1 201 281 
	                  644 711 

	Оценочные обязательства
	1430
	            837 058 
	                  845 491 

	Прочие обязательства
	1450
	               15 892 
	                    54 742 

	Итого по разделу IV
	1400
	     334 494 881 
	          187 262 044 

	V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА
	 
	 
	 

	Заемные средства
	1510
	     523 015 889 
	          755 331 842 

	Кредиторская задолженность
	1520
	       94 084 277 
	           306 679 032 

	Доходы будущих периодов
	1530
	 
	 

	Оценочные обязательства
	1540
	         4 549 895 
	               3 736 640 

	Прочие обязательства
	1550
	 
	 

	Итого по разделу V
	1500
	     621 650 061 
	       1 065 747 514 

	БАЛАНС
	1700
	  1 728 327 562 
	       2 219 228 889 


	 Отчет о финансовых результатах
	 
	 
	 

	 
	 
	 
	 

	Наименование показателя
	Код
	2020г.
	2019г.

	Выручка
	2110
	     322 811 966 
	          444 471 354 

	Себестоимость продаж
	2120
	     (15 898 779)
	         (19 597 694)

	Валовая прибыль (убыток)
	2100
	     306 913 187 
	          424 873 660 

	Коммерческие расходы
	2210
	          (647 206)
	           (1 420 592)

	Управленческие расходы
	2220
	     (30 393 000)
	          (29 487 161)

	Прибыль (убыток) от продаж
	2200
	    275 872 981 
	          393 965 907 

	Доходы от участия в других организациях
	2310
	 
	 

	Проценты к получению
	2320
	       28 330 694 
	            44 000 052 

	Проценты к уплате
	2330
	    (46 523 449)
	          (55 407 910)

	Прочие доходы
	2340
	         5 613 604 
	            26 487 323 

	Прочие расходы
	2350
	   (68 795 041)
	            (4 132 444)

	Прибыль (убыток) до налогообложения
	2300
	     194 498 789 
	          404 912 928 

	Текущий налог на прибыль
	2410
	       16 169 929 
	            (6 263 905)

	в т.ч. постоянные налоговые обязательства
(активы)
	2421
	 
	 

	Изменение отложенных налоговых обязательств
	2430
	 
	 

	Изменение отложенных налоговых активов
	2450
	 
	 

	Прочее
	2460
	 
	 

	Чистая прибыль (убыток)
	2400
	     197 559 111 
	          403 070 730 
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