Kierunek: SSE(3) II rok.

Przedmiot: Analiza sprawozdawczości finansowej
Lista 6
Zalecana literatura: Wykłady oraz: Anna Ćwiąkała-Małys, Wioletta Nowak, Zarys metodologiczny analizy finansowej, Wydawnictwo Uniwersytetu Wrocławskiego, Wrocław 2005, (rozdział 6).

1. Na czym polega i jaki ma cel wycena przedsiębiorstwa?
2. Jakie znasz przesłanki wyceny przedsiębiorstwa?

3. Jakie znasz grupy metod wyceny przedsiębiorstwa, na czym polegają?
4. Ustal wartość przedsiębiorstwa według czterech metod (księgowej, skorygowanej, stopy zysku i stopy dywidendy), jeśli bilans przedsiębiorstwa jest następujący:
	Lp
	Aktywa
	Wartość
	LP
	Pasywa
	Wartość

	1
	Nieruchomości
	800000
	1
	Kapitał akcyjny (1 akcja za 70zł)
	700000

	2
	Pozostałe środki trwałe
	350000
	2
	Kapitał zapasowy
	180000

	3
	Zapasy
	50000
	3
	Zysk roku
	……….

	4
	Należności
	150000
	4
	Kredyt długoterminowy
	100000

	5
	Gotówka
	30000
	5
	Kredyt krótkoterminowy
	30000

	
	
	
	6
	Zobowiązania wobec dostawców
	50000

	
	Suma
	
	
	Suma
	


Oblicz zysk i sumę bilansową. Rynkowa wartość nieruchomości 1000000zł a pozostałych środków trwałych 400000zł. Możliwa do odzyskania wartość należności to kwota 90000zł a rynkowa wartość zapasów to 50000zł. Ostatnio wypłacona dywidenda wynosiła 10zł. Średni wskaźnik dla branży P/E kształtuje się na poziomie 12 a relacja dywidendy do ceny akcji wynosi 12%.
a) Obliczenie zysku:
b) Obliczenie sumy bilansowej:

c) Wartość przedsiębiorstwa według metody księgowej (ewidencyjnej):

d) Skorygowana wartość przedsiębiorstwa:
e) Mnożnikowa metoda P/E (cena do zysku):

f) Mnożnikowa metoda dywidendy do ceny akcji:

5. Na czym polega metoda likwidacyjna? Dokonaj wyceny za pomocą metody likwidacyjnej.
	Lp
	Pozycja
	Wartość księgowa
	Możliwa do uzyskania cena składnika majątkowego w %
	Koszt likwidacji składnika majątkowego w %
	Lp
	Pozycja
	Wartość księgowa

	I
	Aktywa trwałe

w tym:
	I
	Kapitał własny i rezerwy

w tym:

	1
	rzeczowe
	24500
	65
	5
	1
	akcyjny
	18000

	2
	finansowe
	1500
	85
	3
	2
	zapasowy
	1400

	3
	niematerialne
	1000
	90
	2
	3
	rezerwowy
	-

	II
	Aktywa obrotowe

w tym:
	4
	zysk netto w podziale na:

	1
	zapasy
	11000
	55
	5
	A
	dywidendę
	1500

	2
	należności krótkoterminowe
	6000
	90
	3
	B
	zysk pozostawiony
	3000

	3
	środki pieniężne i papiery wartościowe krótkoterminowe
	3500
	100
	2
	II
	Zobowiązania

w tym:

	4
	rozliczenia międzyokresowe krótkoterminowe
	500
	100
	2
	1
	długoterminowe
	8400

	
	
	
	
	
	2
	krótkoterminowe
	15700

	Koszt likwidacji przedsiębiorstwa = 5000

	Wartość przedsiębiorstwa=




6. Na czym polegają metody oparte na zdyskontowanych przepływach pieniężnych?

	Dane są trzy przedsiębiorstwa: A, B, C. Na podstawie poniższych oczekiwanych dochodów pieniężnych dokonaj wyceny przedsiębiorstw. Stopa dyskontowa wynosi 4%, Stopa g dla wartości rezydualnej wynosi 2%. Uzupełnij tabelę i podaj odpowiedź. 

	Rok (t)
	Przepływy pieniężne CFt

	
	A
	B
	C

	
	Oczekiwane
	Zdyskontowane
	Oczekiwane
	Zdyskontowane
	Oczekiwane
	Zdyskontowane

	1
	3500
	
	2000
	
	5000
	

	2
	3500
	
	3000
	
	4000
	

	3
	3500
	
	3000
	
	3500
	

	4
	3500
	
	4000
	
	2000
	

	5
	3500
	
	4500
	
	1500
	

	∑
	
	
	
	
	
	

	Wycena przedsiębiorstwa w oparciu o zdyskontowane dochody przedsiębiorstwa:

	PVA=


	PVB=


	PVC=



	Wycena przedsiębiorstwa w oparciu o zdyskontowane dochody przedsiębiorstwa oraz wartość rezydualną przy założeniu stabilizacji dochodów w kolejnych latach:

	PVA=


	PVB=


	PVC=



	Wycena przedsiębiorstwa w oparciu o zdyskontowane dochody przedsiębiorstwa przy założeniu systematycznego wzrostu dochodu w okresie prognozowania według stopy g:

	PVA=


	PVB=


	PVC=




7. Dokonaj wyceny wartości przedsiębiorstwa za pomocą metody mieszanej. Wartość majątku oblicz za pomocą metody ewidencyjnej z zadania 4, a wartość dochodową w oparciu o zdyskontowane dochody przedsiębiorstwa A oraz wartość rezydualną przy założeniu stabilizacji dochodów w kolejnych latach z zadania 6. Wyceny dokonaj w oparciu o:
a. Metodę niemiecką:
b. Metodę szwajcarską.:
8. Spółka zajmuje się produkcją urządzeń. Kapitał własny spółki 1.300.000 (100.000 akcji po 13zł/akcja), kredyt długoterminowy 900.000 oprocentowany w skali roku 14%. Środki trwałe o wartości 1.000.000zł, zapasy stanowią 200.000 zł a pozostała część stanowi aktywa finansowe. 


Zakładając, że pierwszego roku spółka osiągnie przychody w wysokości 1.500.000 zł (100,000 urządzeń) i będzie ponosić 
koszty zmienne 650.000zł, koszty stałe to kwota 200.000zł plus amortyzacja liniowa środków trwałych, stopa roczna 
amortyzacji 11%, stopa podatku dochodowego wynosi 19%. Ostatnio płacona dywidenda wynosiła 10zł/akcja, cena 
rynkowa akcji wynosiła 70zł/akcja a stopa wzrostu dywidend wynosi 20%. W drugim roku nastąpił 30% wzrost produkcji 
sprzedanej.  

a) ustalenie wyniku finansowego netto:
b) ustalenie wartości przepływów pieniężnych:

c) ustalenie progu rentowności ilościowego:

d) ustalenie progu rentowności wartościowego:

e) ustalenie marginesu bezpieczeństwa bezwzględnego:

f) ustalenie marginesu bezpieczeństwa względnego:

g) ustalenie stopnia dźwigni operacyjnej (produkcja sprzedana 100.000 sztuk):

h) ustalenie stopnia dźwigni finansowej (produkcja sprzedana 100.000 sztuk):

i) ustalenie stopnia dźwigni połączonej (produkcja sprzedana 100.000 sztuk):

j) ustal czy w pierwszym roku występuje pozytywny efekt dźwigni finansowej:
k) Jak wpłynie wzrost produkcji sprzedanej o 40% w drugim roku na EBIT?

l) Jak wpłynie wzrost produkcji sprzedanej o 40% w drugim roku na EBT?

m) Jak wpłynie wzrost produkcji sprzedanej o 40% w drugim roku na Zysk netto?

n) ustalenie wartości przepływów pieniężnych drugiego roku:

o) ustalenie średniego ważonego kosztu kapitału:

p) ustalenie wartości NPV przedsięwzięcia, dotyczy czterech lat. Skomentuj wynik.

q) Ustalenie EVA po wzroście przychodów:

r) Ustalenie MVA po wzroście przychodów:
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