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TTA-45010 Yritysrahoitus ja rahoitusmarkkinat

1. Vertaile reaali-investointien suunnittelussa kdytettdvid nettonykyarvon, sisdisen
koron ja takaisinmaksuajan menetelmid kesken#in. Kuinka hankkeen riski huomi-
oidaan niissd? (5 p.)

2. Vastaa jompaankumpaan seuraavista kysymyksisti (siis joko a) tai b) mutta ei kum-
paankin). Kysymyspaperin liitteesté 15ydét kaavoja, jotka saattavat olla avuksi. (5

p.)

a) Olet ostamassa 6ljyd 1000 tynnyri& vuoden kuluttua ja olet huolissasi siitd, ettd 51-
Jyn hinta saattaa nousta nykyiseltd § 64 tynnyrilt tasolta. Ostat 1000 tynnyrii vas-
taavan vuoden pituisen futuurisopimuksen hinnalla $ 66 tynnyriltd. Vuoden padsti
6ljyn hinta on $ 61 tynnyrilti. Miké on suojauksesi mahdollistama voitto tai aiheut-
tama tappio? Vertaa tilannetta siihen, etti olisit toteuttanut suojauksen futuurisopi-
muksen sijasta nollakustanteisella strategialla, jossa ostat toteutushinnalla (strike)
$ 68 osto-option (call) ja asetat myyntioption (put) toteutushinnalla $ 60, kummat-
kin vuoden periodille ja 1000 tynnyrin mé#rille?

b) Onko seuraava investointi kannattava?

Vuosi Nettokassavirrat miljoonaa € Investointi Jadnnosarvo
(tulot - kulut — palkat) miljoonaa € miljoonaa €

0 100

1 220

2 350 20

Riskiton korko on 4% (p.a.) hanketta vastaava beta-kerroin on 0.8, ja osakemarkkinoiden
odotettu tuotto on 24%. Hanke toteutetaan kokonaisuudessaan omin varoin. Yrityksen ve-
roaste on 20 % ja poistot tehdézn tasapoistoina kahden vuoden aikana (ts. voit laskea pois-
toksi vuosille 1 — 2 100/2=50 miljoonaa).

3. Vastaa lyhyesti seuraaviin kysymyksiin.
i) Miké on Modiglianin ja Millerin osinkojen maksua koskeva tulos? (2% p.)
i1) Mitka tekijat voivat estdd arbitraasin toteuttamista ja siten alentaa markki-
noiden tehokkuutta? (2% p.)
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