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Структура вопросов и критерии успеха: 

 

Ȩȷȫȩȴ 54  ȨȴȵȶȴȷȦ:  
V30 ɈɔɕɖɔɗɔɈ ï ɕɔ ɍɆɐɔɓɔɊɆɘɋɑɢɗɘɈə Ɏ ɗɘɆɓɊɆɖɘɆɒ 
ɔɜɋɓɐɎ ï ɕɔ 1 ɇɆɑɑə;  

V20 çɕɖɔɗɘɡɛè ɍɆɊɆɝ - ɕɔ 2 ɇɆɑɑɆ;  
V4 çɗɑɔɌɓɡɛè ɍɆɊɆɝɎ - ɕɔ 5 ɇɆɑɑɔɈ. 
 

ȵɖɔɊɔɑɌɎɘɋɑɢɓɔɗɘɢ ɣɐɍɆɒɋɓɆ ï 2,5 ȽȦȷȦ (150  ȲȮȳȹȸ). 
 

ȲɆɐɗɎɒɆɑɢɓɡɏ ɇɆɑɑ ï 90  ɇɆɑɑɔɈ 
ȵɖɔɛɔɊɓɔɏ ɇɆɑɑ ï 63  ɇɆɑɑɆ! 
 

ȹȷȵȫȻ: ɒɆɐɗɎɒɆɑɢɓɡɏ ɕɖɔɜɋɓɘ ɕɖɆɈɎɑɢɓɡɛ ɔɘɈɋɘɔɈ  ɓɆ 
ɘɋɔɖɋɘɎɝɋɗɐɎɋ ɍɆɊɆɓɎɥ Ɏ ɖɋɞɋɓɎɋ çɕɖɔɗɘɡɛè ɍɆɊɆɝ, Ɇ 
Ɋɑɥ çɗɘɖɆɛɔɈɐɎè ɖɋɞɋɓɎɋ 1-2 çɗɑɔɌɓɡɛè ɍɆɊɆɝɎ.  
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Теоретические вопросы, относящиеся                             
к направлению «оценка бизнеса» 

VȭɆɐɔɓ ɔɇ ɔɜɋɓɔɝɓɔɏ ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ  
VȺɋɊɋɖɆɑɢɓɡɋ ɗɘɆɓɊɆɖɘɡ ɔɜɋɓɐɎ: 
     Å Ⱥȷȴ ɷ1, 2, 3  
     Å Ⱥȷȴ ɷ8 
     Å Ⱥȷȴ ɷ9 
     Å Ⱥȷȴ ɷ11  
     Å Ⱥȷȴ ɷ12, 13  
V ȵɖɆɈɔɗɕɔɗɔɇɓɔɗɘɢ, əɝɖɋɊɎɘɋɑɢɓɡɋ Ɋɔɐəɒɋɓɘɡ Ɏ 
ɉɔɗəɊɆɖɗɘɈɋɓɓɆɥ ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɥ ɤɖɎɊɎɝɋɗɐɔɉɔ ɑɎɜɆ 

V ȴɖɉɆɓɡ əɕɖɆɈɑɋɓɎɥ ɤɖɎɊɎɝɋɗɐɔɉɔ ɑɎɜɆ 
V ȴɖɉɆɓɎɍɆɜɎɔɓɓɔ-ɕɖɆɈɔɈɡɋ ɚɔɖɒɡ ɤɖɎɊɎɝɋɗɐɎɛ ɑɎɜ 
V ȨɎɊɡ ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ 
V ȺɎɓɆɓɗɔɈɡɏ ɆɓɆɑɎɍ, ɖɆɗɝɋɘ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɛ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘɔɈ Ɏ 
ɓɔɖɒɆɑɎɍɆɜɎɥ ɕɖɎɇɡɑɎ 

V ȶɋɍəɑɢɘɆɘɡ ɎɓɘɋɑɑɋɐɘəɆɑɢɓɔɏ ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ Ɏ ɒɋɘɔɊɡ ɔɜɋɓɐɎ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɓɋɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ      
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Доходный подход к оценке бизнеса 

V ȲɋɘɔɊ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɓɡɛ ɊɋɓɋɌɓɡɛ ɕɔɘɔɐɔɈ 
V ȲɋɘɔɊ ɐɆɕɎɘɆɑɎɍɆɜɎɎ ɊɔɛɔɊɔɈ  
V ȶɆɗɝɋɘ ɊɋɓɋɌɓɡɛ ɕɔɘɔɐɔɈ  
V ȶɆɗɝɋɘ ɗɘɆɈɐɎ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ/ɗɘɆɈɐɎ ɐɆɕɎɘɆɑɎɍɆɜɎɎ  
V ȭɆɐɑɤɝɎɘɋɑɢɓɡɋ ɐɔɖɖɋɐɘɎɖɔɈɐɎ ɐ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ  
V ȶɆɗɝɋɘ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɔɉɔ Ɏ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ  

Сравнительный подход к оценке бизнеса 

V ȲɋɘɔɊ ɖɡɓɐɆ ɐɆɕɎɘɆɑɆ (ɒɋɘɔɊ ɐɔɒɕɆɓɎɏ-ɆɓɆɑɔɉɔɈ)  
V ȲɋɘɔɊ ɗɊɋɑɔɐ  
V ȶɆɗɝɋɘ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖɔɈ  

Затратный подход к оценке бизнеса 

V ȲɋɘɔɊ ɝɎɗɘɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ 
V ȲɋɘɔɊ ɑɎɐɈɎɊɆɜɎɔɓɓɔɏ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ  
V ȶɆɗɝɋɘ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ   
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Важно! для решения типовых задач 

ȨɡəɝɎɘɢ Ɏɍ ȩɑɔɗɗɆɖɎɥ ɔɕɖɋɊɋɑɋɓɎɥ, ɚɔɖɒəɑɡ Ɏ ɍɆɈɎɗɎɒɔɗɘɎ:  

V ɖɆɗɝɋɘ CFO, CFI, CFF  

V ɖɆɗɝɋɘ EBIT, EBITDA , NOPAT  

V ɇɋɘɡ ɖɡɝɆɉɔɈɆɥ Ɏ ɇɋɍɖɡɝɆɉɔɈɆɥ (Ɏɛ ɍɆɈɎɗɎɒɔɗɘɢ)  

V ɖɆɗɝɋɘ CAPM Ɏ WACC  

V ɖɆɗɝɋɘ FCFF, FCFE Ɏ ɍɆɈɎɗɎɒɔɗɘɎ ɒɋɌɊə ɓɎɒɎ  

V ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖɡ EV/EBITDA , P/E, EPS  

V ɚɔɖɒəɑɡ ROE Ɏ ROA, ɍɆɈɎɗɎɒɔɗɘɢ ɒɋɌɊə ɓɎɒɎ 

V ɕɔɓɥɘɎɋ Ɏ ɖɆɗɝɋɘ ɝɎɗɘɔɉɔ ɊɔɑɉɆ 

V ɖɆɗɝɋɘ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘɔɈ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ ɍɆɕɆɗɔɈ, Ȫȭ Ɏ Ȱȭ,  
ɕɋɖɎɔɊɔɈ Ɏɛ ɔɇɔɖɔɘɆ (Ɉ Ɋɓɥɛ), ɖɆɗɝɋɘ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ 
ɔɇɔɖɔɘɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ (ȷȴȰ) 

V ɍɆɈɎɗɎɒɔɗɘɢ ɒɋɌɊə ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɏ Ɏ ɖɋɆɑɢɓɔɏ ɗɘɆɈɐɔɏ, ɕɆɖɎɘɋɘ 
ɈɆɑɤɘ (ɚɔɖɒəɑɡ ȺɎɞɋɖɆ)  

http://kvalexam.ru 
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Основные формулы 

Наименование показателя Формула для нахождения 

ȰɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ Ɇɇɗɔɑɤɘɓɔɏ ɑɎɐɈɎɊɓɔɗɘɎ 

ȰɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɕɔɐɖɡɘɎɥ = ȰɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ 
ɘɋɐəɟɋɏ ɑɎɐɈɎɊɓɔɗɘɎ 

  

ȴɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ Ɉ Ɋɓɥɛ (ɕɋɖɎɔɊ 
ɔɇɔɖɔɘɆ Ɉ Ɋɓɥɛ) ɍɆɕɆɗɔɈ, Ȱȭ Ɏ Ȫȭ 

  

CɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɔɇɔɖɔɘɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ ȷȴȰ = ȸȦ ï ȸȴ = ȷȰ + Ȫȴ - ȨȴȦ 

ȰɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ 
ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ 

  

ȰɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ ɍɆɕɆɗɔɈ   

ȰɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ 
ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ, Ɉ 
ɉɑɔɗɗɆɖɎɎ - ɈɘɔɖɆɥ ɚɔɖɒəɑɆ 

                

ȼɎɐɑ ɔɇɔɖɔɘɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ Ɉ Ɋɓɥɛ ȴɍ + ȴɊɍ -  ȴɐɍ 

ɉɊɋ ȸȦ ï ɘɋɐəɟɎɋ ɆɐɘɎɈɡ, ȸȴ ï ɘɋɐəɟɎɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ, Ȫȭ ï ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ, Ȱȭ ï ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ 
ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ, ȭ ï ɍɆɕɆɗɡ, ȷȰ ï ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ, Ȫȴ ï Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ, ȨȴȦ ï Ɉɓɋɔɇɔɖɔɘɓɡɋ 

ɆɐɘɎɈɡ, ȷ - ɗɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 

Ȱɘɋɐ.ɑɎɐɈ.
˟ˍ

˟˛
 

ОЗ= ˗̏ ̂
Ƞ 

˗̏
Ȣ̂ˑ ˔

ˏ̜ ̘̑̔̋́

ˑ˔̒̑̉ ̌ ̉̎  ́̋ ̗̏̎̆ ̐̆Ȣ̑
 

˗̏
Ȣ̝̂ 

=
˞

˔̒ ̑̉ ̌ ̉̎  ́̋ ̗̏̎̆ ̐̆Ȣ̑
 

˗̏
Ȣ̠̂  ̝

=
˜̏̋̔̐̋̉

˗˔̒̑̉ ̌ ̉̎  ́̋ ̗̏̎̆ 

˞ ˔̋ ˔̎

˗˔̒̑̉ ̌ ̉̎  ́̋ ̗̏̎̆
Ƞ 

ȰɆɇɗ.ɑɎɐɈ. = 
ˑ˞˗ˡˏ

˟̨
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=
˞
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Основные формулы 
Наименование 

показателя 
Формула для нахождения 

 
ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɖɔɊɆɌ 

(ROS) 
 

ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ 
ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 

(ROE)  

ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɆɐɘɎɈɔɈ 
(ROȦ) 

ȴɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɆɐɘɎɈɔɈ 
(ɐɔɣɚ. ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ 

ɆɐɘɎɈɔɈ) 
˗̏

Ȣ̂́

ˏ

ˍ
 

                                     ɉɊɋ Ƚȵ ï ȽɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ, 
                                            ȵ - ȵɖɎɇɡɑɢ 
                                            Ȩ ï ȨɡɖəɝɐɆ, 
                                            ȷȰ ï ȷɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ, 
                                            Ȧ ï ȦɐɘɎɈɡ 

2/%
ˤ̃

˞˗

ˤ˜

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗

ˤ˜

ˏ
ᶻ
ˏ

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗
 = ROS * ROA * 

˞˗
 

ROA 
ˤ˜

ˍ

ˤ̃

˞˗
ᶻ
˞˗

ˍ
= ROE * 

˞˗

ˍ
 

ROS 
ˤ˜̃

ˏ
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Основные формулы 
Наименование 

показателя 
Формула для нахождения 

CAPM 

    
 
 
  Rf -  ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ; Rm -  ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɢ ɕɔɖɘɚɋɑɥ;2ÉÓË! ï ɖɎɗɐ, ɗɈɥɍɆɓɓɡɏ ɗ    
ɓɋɇɔɑɢɞɎɒɎ ɖɆɍɒɋɖɆɒɎ ɐɔɒɕɆɓɎɎ; 2ÉÓË" ï ɗɘɖɆɓɔɈɔɏ ɖɎɗɐ;  2ÉÓË# ï ɗɕɋɜɎɚɎɝɋɗɐɎɏ ɖɎɗɐ 
ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ; (Rm -  Rf ) -  ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɕɖɋɒɎɥ ɍɆ ɖɎɗɐ  

WACC 

7!## ρ ˚̐ $zÄ 7z $ 7z Ƞ 
ɉɊɋ ˚̐  ï ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ, $Ä -  ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɊɔɑɉɆ, $Å -  ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ, 7Ä -  
Ɋɔɑɥ ɍɆɋɒɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ, 7Å -  Ɋɔɑɥ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ, D ï ɍɆɋɒɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ, E ï ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ 

ɐɆɕɎɘɆɑ   

Ȫɔɑɥ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ Ɏ 
ɍɆɋɒɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 
ɕɖɎ ɎɍɈɋɗɘɓɔɒ 
ɗɔɔɘɓɔɞɋɓɎɎ D/E 

7Å Ⱦ
 ;    7Ä ρ 7 ; 7Ä= 1ɀ 

Ⱦ
  

ȧɋɘɆ ɇɋɍɖɡɝɆɉɔɈɆɥ 
БР  ρ ρ ˚̐ $zȾ%

 

 
ȧɋɘɆ ɖɡɝɆɉɔɈɆɥ 

 
БРz ρ ρ ˚̐ ᶻ

 
)  

ὈὩ  Ὑ ‍ᶻὙ Ὑ ὙὭίὯὃὙὭίὯὄὙὭίὯὅ 
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Основные формулы 
Наименование показателя Формула для нахождения 

ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɓɆ 
ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ FCFF 

    FCFF = Ƚȵ + Ȧ -ǧȴȰ- ȰȨ +%*(1-ȳɕ) = CFO -  ȰȨ+ %*(1 -ȳɕ) =             
     = EBIT*(1 -ȳɕ) + Ȧ - ȰȨ ï ǧȴȰ = FCFE ï ǧȪɔɑɉ +%*(1 -ȳɕ)  

ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɓɆ 
ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ FCFE 

FCFE = Ƚȵ + Ȧï ǧȴȰ ï ȰȨ + ǧȪɔɑɉ = CFO ï ȰȨ + ǧȪɔɑɉ 

 = FCFF -  %*(1 -ȳɕ)  +  ǧȪɔɑɉ 

ȪɎɓɆɒɎɐɆ(ɎɍɒɋɓɋɓɎɋ) ɓɋ 
ɊɋɓɋɌɓɔɉɔ ɔɇɔɖɔɘɓɔɉɔ 
ɐɆɕɎɘɆɑɆ (ǧȴȰ) 

ǧȴȰ=(ȭ1+Ȫȭ1-Ȱȭ1) ï (ȭ0+Ȫȭ0-Ȱȭ1)  

EBIT  EBIT  = Ȩ - ȷ - Ȱȹȶ 

EBITDA  EBITDA  = EBIT + Ȧ 

NOPAT NOPAT= EBIT * (1 -ȳɕ)  

ȽɎɗɘɡɏ Ɋɔɑɉ ȽȪ = ȭɆɏɒɡ Ɏ ɐɖɋɊɎɘɡ ï Ȫȷ Ɏ Ɏɛ ɣɐɈɎɈɆɑɋɓɘɡ 

ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɔɕɋɖɆɜ-ɔɏ 
ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ CFO 

CFO = Ƚȵ + Ȧ - ΔȴȰ 

ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɏ 
ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ CFF 

CFF =  CFɣɒ. ɆɐɜɎɏ - Ȩɡɐəɕ ɆɐɜɎɏ + ǧȪɔɑɉ - ȨɡɕɑɆɘɡ ɊɎɈ. 

ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɎɓɈ-ɔɏ 
ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ CFI 

CFI = ǧOC -  ǧȺɎɓɆɓɗɔɈɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ 

ɉɊɋ Ƚȵ ï ɝɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ, Ȧ- ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ, Ȩ ï ɈɡɖəɝɐɆ, ȷ ï ɗɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ, Ȱȹȶ  - ɐɔɒɒɋɖɝɋɗɐɎɋ Ɏ əɕɖɆɈɑɋɓɝɋɗɐɎɋ 
ɖɆɗɛɔɊɡ, ȳɕ ï ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ, ȰȨ ï ɐɆɕɎɘɆɑɢɓɡɋ ɈɑɔɌɋɓɎɥ, Ȱȭ ï ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ, % - ɕɖɔɜɋɓɘɡ ɕɔ 

ɐɖɋɊɎɘɆɒ Ɏ ɍɆɏɒɆɒ, ǧ Ȫɔɑɉ ï ɓɔɈɡɏ Ɋɔɑɉ ɒɎɓəɗ ɕɔɉɆɞɋɓɎɋ ɊɔɑɉɆ, ȭ ï ɍɆɕɆɗɡ, ǧOC ï ɖɆɍɓɎɜɆ ɒɋɌɊə ɕɔɘɔɐɔɒ ɔɘ ɕɖɔɊɆɌ 
ɔɗɓɔɈɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ Ɏ ɎɓɈɋɗɘɎɜɎɥɒɎ, Ȫȷ ï ɊɋɓɋɌɓɡɋ ɗɖɋɊɗɘɈɆ 

http://kvalexam.ru 
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Основные формулы 
Наименование 

показателя 
Формула для нахождения 

ȹɖɆɈɓɋɓɎɋ ȺɎɞɋɖɆ (ɍɆɈɎɗɎɒɔɗɘɢ 
ɖɋɆɑɢɓɔɏ ɗɘɆɈɐɎ Ɏ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɏ) 

i ɖɋɆɑɢɓɆɥ 

i ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɆɥ 

ȹɖɆɈɓɋɓɎɋ ȺɎɞɋɖɆ (ɍɆɈɎɗɎɒɔɗɘɢ 
ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɔɏ ɗɘɆɈɐɎ Ɏ ɎɓɚɑɥɜɎɎ) 

ȷɐɎɊɐɆ ɍɆ ɓɋɐɔɓɘɖɔɑɢɓɡɏ 
ɛɆɖɆɐɘɋɖ ɕɆɐɋɘɆ (DLOC) DLOC = 1 ï 

˜̠̑̆̍̉ ̈  ̝́̋̏̎̓̑̏̌
 

Ȫɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɏ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ▌
˞̓ ̆̑̍zÉ #&̐̐ ̐ρ

˞̓ ̆̑̍#&̐̐ ̐ρ

 

ȸɋɖɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ (TV)  
 
 

Ὥ̑=
̎ ̉̎̕

̉̎̕
 

Ὥ̎=Ὅ̉̎̕ Ὥ̑ Ὥ̑ Ὅz̉̎ ̕

ρ Ὑ

ρ Ὅ̉̎̕

ρ Ὑ

ρ Ὅ̉̎̕
 

TV = ̐̐̐ ̐̐̐ᶻ  

http://kvalexam.ru 
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Задача 1 (4.2.1.1). 

ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ Ɉ Ɋɓɥɛ (Ɉ ɖɆɗɝɋɘɆɛ ɕɖɎɓɥɘɢ, ɝɘɔ Ɉ 
ɉɔɊə 365  Ɋɓɋɏ). ȴɇɔɖɔɘɓɡɋ ɆɐɘɎɈɡ 12500 , Ɉ ɘ.ɝ. ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ (Ȫȭ) 1000 , 
ɍɆɕɆɗɡ 9000 , ɊɋɓɋɌɓɡɋ ɗɖɋɊɗɘɈɆ 1200 . ȰɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ ɕɆɗɗɎɈɡ 10500 , Ɉ ɘ.ɝ. ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ 
ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ 5500 , ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ ɍɆɏɒɡ Ɏ ɐɖɋɊɎɘɡ 1200 . ȨɡɖəɝɐɆ (Ȩ) 55000 . 
ȷɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 46100 , Ɉ ɘ.ɝ. ɍɆɘɖɆɘɡ ɓɆ ɕɋɖɗɔɓɆɑ 25000 , ɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɋ ɍɆɘɖɆɘɡ 10500 , 
ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ 10500 , ɕɖɔɝɎɋ 100 . 

 

Решение задачи:   
 

˛̘̂̏̑́Ȣˑ  ̝̃ ̅ Ȣ̎
˗̏ ̞Ȣ̏̕ ̂̏ Ȣ̑ ˑ˔ ˏ

ˑ˔
 
̋

 

 

ȟ  å 7 дн. 

 
ȴɗɘɆɑɢɓɔɋ ï ɑɎɞɓɥɥ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɥ!!!  

http://kvalexam.ru 
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Задача 2 (4.2.1.2). ȰɔɒɕɆɓɎɥ ɕɑɆɓɎɖəɋɘ ɊɔɗɘɎɝɢ Ɉ ɇəɊəɟɋɒ ɉɔɊə əɖɔɈɋɓɢ 

ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɎ ɆɐɘɎɈɔɈ (ROA) 3%. ȰɆɐɎɒ ɇəɊɋɘ ɗɔɔɘɓɔɞɋɓɎɋ ɆɐɘɎɈɔɈ ɐ ɐɆɕɎɘɆɑə 
(Ȧ/ȷȰ) ɕɖɎ əɗɑɔɈɎɎ, ɝɘɔ ɕɑɆɓɎɖəɋɒɡɏ ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɢ ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɎ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ 
ɐɆɕɎɘɆɑɆ (ROE)  ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 15%.  

Решение задачи   
Ȫɑɥ ɖɆɗɝɋɘɆ ɕɔɘɖɋɇəɤɘɗɥ ɚɔɖɒəɑɡ:  

        2/% 
ˤ˜

˞˗
ȟ2/!

ˤ˜

ˍ
 

Рассчитаем соотношение активов к капиталу:  
ˍ

˞˗

ˤ Ⱦ̃

ˤ Ⱦ̃

Ϸ

Ϸ
υ 

Задача 3 (4.2.1.3). 

ȪɆɓ ɚɖɆɉɒɋɓɘ ɇəɛɉɆɑɘɋɖɗɐɔɉɔ ɇɆɑɆɓɗɆ. ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɈɋɑɎɝɎɓə ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ 
ɔɇɔɖɔɘɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ (ȷȴȰ). 

Решение задачи: 

ȵɔ ɚɔɖɒəɑɋ СОК = ТА-ТО=СК+ДО-ВОА, 

ɉɊɋ ȸȦ ï ɘɋɐəɟɎɋ ɆɐɘɎɈɡ, ȸȴ ï ɘɋɐəɟɎɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ, ȷȰ ï ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ 
ɐɆɕɎɘɆɑ, Ȫȴ ï Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ, ȨȴȦ- Ɉɓɋɔɇɔɖɔɘɓɡɋ ɆɐɘɎɈɡ 

http://kvalexam.ru 
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1.   ̨̘̂̏̑́Ȣˑ  ̝̃ ̅ Ȣ̎
˗̏ ̞Ȣ̏̂̏̕Ȣ̑ˑ˔ ˏ

ˑ ̝̒̑ Ⱦ

ȟ  å  

2. ˛̘̂̏̑́Ȣ̈ ́̐́̒̏̃ ̃ ̅ Ȣ̎
˗̏ ̞Ȣ̏̂̏̕Ȣ̑ ̝ ˞

 ̝̒
̑

Ⱦ

ȟ  å  

3. ˛̘̂̏̑́Ȣ̠  ̝̃ ̅ Ȣ̎
˗̏ ̞Ȣ̏̂̏̕Ȣ̑ ̠˔ Ἅ  ̝̋  ̝̎

˗  ̝̒̑ Ⱦ

ȟ  å  

4. ȼɎɐɑ ɔɇɔɖɔɘɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ =   41  +  67  ï 81  =  27 дн. 

ȰɔɒɒɋɓɘɆɖɎɏ: Ɉ ɉɑɔɗɗɆɖɎɎ ɚɔɖɒəɑɆ ɖɆɗɝɋɘɆ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ: 

˛̘̂̏̑́Ȣ̠  ̝̃ ̅  ̎= Ἅ

˗  ̝̒̑

 , ɓɔ ɓɆ ɘɋɐəɟɎɏ ɒɔɒɋɓɘ ɓɋ ɕɔɓɥɘɓɔ, ɐɆɐɔɏ ɈɆɖɎɆɓɘ ɖɆɗɝɋɘɆ ɓɆ ɣɐɍɆɒɋɓɋ 

ɍɆɗɝɎɘɡɈɆɤɘ ɐɆɐ ɕɖɆɈɎɑɢɓɡɏ!!! ȵɖɎ ɓɋɍɓɆɝɎɘɋɑɢɓɡɛ ɎɍɒɋɓɋɓɎɥɛ ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɥ çɍɆɕɆɗɡè 
ɔɐɖəɉɑɋɓɓɡɏ ɔɘɈɋɘ ɕɔ ɔɇɋɎɒ ɚɔɖɒəɑɆɒ ɒɔɌɋɘ ɕɔɑəɝɎɘɢɗɥ ɔɊɎɓɆɐɔɈɡɏ. 

Показатель 2016 2015 
ȨɡɖəɝɐɆ (Ȩ) 3 672  3 132  

ȷɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 
(C)  

2 101  1 967  

Ȫȭ 412  391  

ȭɆɕɆɗɡ (ȭ) 356  405  

Ȱȭ 472  434  

ȰɔɑɎɝɋɗɘɈɔ Ɋɓɋɏ  366    

Задача 4 (4.2.1.4). 
Ȩ ɘɆɇɑɎɜɋ ɕɖɋɊɗɘɆɈɑɋɓɡ ɓɋɐɔɘɔɖɡɋ 
ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɋ ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɎ ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ 
ȰɔɒɕɆɓɎɎ ɍɆ ɕɔɗɑɋɊɓɎɋ 2 ɉɔɊɆ. ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ  
ɜɎɐɑ ɔɇɔɖɔɘɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ Ɉ 2016 ɉ. 
(ɔɐɖəɉɑɋɓɓɔ Ɉ Ɋɓɥɛ).  

Решение задачи: 

http://kvalexam.ru 
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Задача 5 (4.2.1.5). 

ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɖɔɊɆɌ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɥ 15 % , ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɆɐɘɎɈɔɈ 1,5 ɖɆɍɆ, 
ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ 50  ɋɊ., ɍɆɋɒɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ 30  ɋɊ. ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ 
ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ (ROE) . 

 

Решение задачи:  

ROE
ˤ˜

˞˗

ˤ˜

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗

ˤ˜

ˏ
ᶻ
ˏ

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗
ρυϷzρȟυz

σπ υπ

υπ
Ϸ 

Задача 6 (4.2.1.6). 

ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɘɋɐəɟɋɏ ɑɎɐɈɎɊɓɔɗɘɎ (ȸȱ). ȴɇɔɖɔɘɓɡɋ ɆɐɘɎɈɡ (ȸȦ) ï 
12500 , Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ ɍɆɕɆɗɡ 9000 , ɊɋɓɋɌɓɡɋ ɗɖɋɊɗɘɈɆ 1200 , ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ 
ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ (ȸȦ) 11300 , ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ ɍɆɏɒɡ Ɏ ɐɖɋɊɎɘɡ 1200 . ȰɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ 
ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ 5000 . 
 

Решение задачи: 

˗̞̏Ȣ̕˟  ̆̐ ̜̠̏̋̑̓̉
˟ˍ

˟˛
ȟ , 

ɉɊɋ, ȸȦ ï ɘɋɐəɟɎɋ ɆɐɘɎɈɡ, ȸȴ ï ɘɋɐəɟɎɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ 

http://kvalexam.ru 
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Задача 7 (4.2.1.7). ȪɆɓɆ ɈɡɖəɝɐɆ 400, ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɖɔɊɆɌ ï 35%, ɔɗɘɆɘɔɐ 

ɒɆɘɋɖɎɆɑɔɈ ï 5, ɔɗɘɆɘɔɐ ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɉɔ ɕɖɔɎɍɈɔɊɗɘɈɆ ï 15. ȳɆ ɐɆɐɔɋ ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɔ Ɋɓɋɏ 
ɓɆɊɔ əɒɋɓɢɞɎɘɢ ɕɋɖɎɔɊ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ ɍɆɕɆɗɔɈ, ɋɗɑɎ ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ 
ɍɆɕɆɗɔɈ (ȴɍ ɖɡɓ.) 20 Ɋɓɋɏ? 

Решение задачи:  

Ȫɑɥ ɓɆɛɔɌɊɋɓɎɥ ɗɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɎ Ɏɗɕɔɑɢɍəɋɒ ɊɆɓɓɡɋ ɔ ɖɋɓɘ-ɘɎ ɕɖɔɊɆɌ Ɏ Ɉɡɖəɝɐɋ.  

1. ˛̂̏Ȣ̑̈ ́̐́̒̏̃ ̃ ̅ Ȣ̎
˗̞̏Ȣ̏̂̏̕Ȣ̝̑ ˞̆̂̓ ̝

˔̋

ᶻȟ ςψȟπψ 

2. ȶɆɗɗɝɎɘɆɋɒ ɓɆ ɗɐɔɑɢɐɔ Ɋɓɋɏ ɓɆɊɔ əɒɋɓɢɞɎɘɢ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɍɆɕɆɗɔɈ ɕɖɎ 

ɖɡɓɔɝɓɔɏ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ Ɉ 20  Ɋɓɋɏ:   28 ,08  ï 20  =  8,08 å 8 

Задача 8 (4.2.1.8). ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɕɔɐɖɡɘɎɥ (ɘɋɐəɟɋɏ 

ɑɎɐɈɎɊɓɔɗɘɎ). ȴɇɔɖɔɘɓɡɋ ɆɐɘɎɈɡ 17 200 Ɋ.ɋ., Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ: ɍɆɕɆɗɡ 9 700 Ɋ.ɋ., 
ɊɋɓɋɌɓɡɋ ɗɖɋɊɗɘɈɆ 2000 Ɋ.ɋ. ȰɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ ɕɆɗɗɎɈɡ 12 100 Ɋ.ɋ., Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ: 
ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ ɐɖɋɊɎɘɡ Ɏ ɍɆɏɒɡ 1 550 Ɋ.ɋ., ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ 6 000 Ɋ.ɋ. 

Решение задачи: 

˗̞̏Ȣ̕˟  ̆̐ ̜̠̏̋̑̓̉
˟ˍ

˟˛

 

 
å ȟ , 

ɉɊɋ, ȸȦ ï ɘɋɐəɟɎɋ ɆɐɘɎɈɡ, ȸȴ ï ɘɋɐəɟɎɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ 

http://kvalexam.ru 
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Задача 9 (4.2.1.9). 

ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ (ROE) -  0,31 . ȴɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ 
ɆɐɘɎɈɔɈ (ȴȦ) -  2. ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɖɔɊɆɌ (ȶȵ) -  0,12 . ȮɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ 
ɐɆɕɎɘɆɑ -  60 . ȳɆɏɘɎ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɏ ɖɡɝɆɉ. 
 

Решение задачи:  

1. ȵɖɎɒɋɓɥɋɒ 3-ɛ ɚɆɐɘɔɖɓəɤ ɒɔɊɋɑɢ ȪɤɕɔɓɆ:  

 2/%
ˤ˜

˞˗

ˤ˜

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗

ˤ˜

ˏ
ᶻ
ˏ

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗
2/3z̠ ̏Ȣ̂́

 z
˔˗ ˞˗

˞˗
2/3z̠ ̏Ȣ̂́

ᶻ
˔˗

˞˗
ρ 

 

2. ȸɆɐɎɒ ɔɇɖɆɍɔɒ: πȟσρ πȟρςzςz
˔˗

˞˗
ρ 

 

3. ȴɘɗɤɊɆ ɓɆɏɊɋɒ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɏ ɖɡɝɆɉ: 
˔˗

˞˗
πȟςω ɎɑɎ å 29%. 

http://kvalexam.ru 
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Задача 10 (4.2.1.10). 

ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɍɆɕɆɗɔɈ Ɉ Ɋɓɥɛ (Ɉ ɉɔɊə 365  Ɋɓɋɏ), ɋɗɑɎ 

ɎɍɈɋɗɘɓɔ ɝɘɔ ɓɆ 01 .01 .2016  ɍɆɕɆɗɡ (ȭ) ɇɡɑɎ 300  Ɋ.ɋ., ɐ 31 .12 .2016  

ɗɕɎɗɆɑɎ ɍɆɕɆɗɡ ɓɆ ɗəɒɒə 50  Ɋ.ɋ. ɐɆɐ ɓɋɑɎɐɈɎɊɓɡɋ;  ɗɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ (ȷ) ï 

17  000  Ɋ.ɋ., Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ ɍɆɘɖɆɘɡ ɓɆ Ⱥȴȸ 10000  Ɋ.ɋ., ɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɋ 

ɍɆɘɖɆɘɡ 8000  Ɋ.ɋ., ɋɟɋ ɖɆɍɓɡɋ ɊɆɓɓɡɋ. 

 

Решение задачи:   

1. ȴɗɘɆɘɔɐ ɍɆɕɆɗɔɈ ɓɆ 31.12.2016 = 300 ï 50 = 250  

2. ȷɖɋɊɓɥɥ ɈɋɑɎɝɎɓɆ ɍɆɕɆɗɔɈ = (300 + 250) / 2 = 275  

3. ȴɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɍɆɕɆɗɔɈ Ɉ Ɋɓɥɛ =
 ̝̒
̑

  =  5,9 å 6 

Комментарий: Ɉ ɊɆɓɓɔɒ ɗɑəɝɆɋ Ɉ ɖɆɗɝɋɘ ɈɍɥɑɎ Ɉɗɤ ɈɋɑɎɝɎɓə ɗɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɎ 

ɕɖɔɊəɐɜɎɎ. !Ȩ ɕɔɊɔɇɓɡɛ ɍɆɊɆɝɆɛ ɓɆ ɣɐɍɆɒɋɓɋ ɕɔ ɔɘɍɡɈɆɒ ɐɔɑɑɋɉ Ɉ ɍɆɝɋɘ ɎɊəɘ ɘɋ 

ɔɘɈɋɘɡ, ɉɊɋ Ɉɒɋɗɘɔ ɗɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɎ Ɉ ɖɆɗɝɋɘɆɛ əɝɎɘɡɈɆɋɘɗɥ ɘɔɑɢɐɔ ɍɓɆɝɋɓɎɋ 

ɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɍɆɘɖɆɘ, ɘ.ɋ. Ɏɍ ɗɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɈɡɝɎɘɆɤɘ ɍɆɘɖɆɘɡ ɓɆ Ⱥȴȸ Ɏ 

ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɤ! 275 * 365 / 8000 = 12,55 

http://kvalexam.ru 



18 

Задача 11 (4.2.1.11). 

ȴɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ (ɕɋɖɎɔɊ ɔɇɔɖɔɘɆ) ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɔɏ ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ 115  
Ɋɓɋɏ. ȵɋɖɎɔɊ ɔɇɔɖɔɘɆ (ɗɐɔɖɋɋ Ɉɗɋɉɔ Ɏɒɋɋɘɗɥ Ɉ ɈɎɊə ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ) 
Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɔɏ ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ 0,9. ȨɡɖəɝɐɆ 400  000  ɖəɇ. ȰɔɑɎɝɋɗɘɈɔ Ɋɓɋɏ 
Ɉ ɉɔɊə 365 . ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɔɇɟɋɏ ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ Ɉ Ɋɓɥɛ. 
 

Решение задачи: 

Вариант 1: 

1. ȴɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɔɏ Ȫȭ Ɉ Ɋɓ.=
 ̠̏
̂
Ȣ
ˑ˔

ȟ
τπυȟυφå406 Ɋɓɋɏ 

2. ȳɆɛɔɊɎɒ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɔɇɟɋɏ ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ: 115+406= 521 дн. 
 
Вариант 2:  

1. ȷɖɋɊɓɋɉɔɊɔɈɆɥ Ȫȭ (ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɆɥ) =  
 ᶻ

 =  126  027 ,397 . 

2. ȷɖɋɊɓɋɉɔɊɔɈɆɥ Ȫȭ (ɊɔɑɉɔɗɖɔɝɓɆɥ) =  
 

ȟ
 =  444  444 ,44 . 

3. ȴɇɔɖ-ɘɢ ɔɇɟɋɏ Ȫȭ, Ɉ Ɋɓɥɛ =   

 ȟ    ȟ

=  520,56  

http://kvalexam.ru 
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Задача 12 (4.2.1.12). 

ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ Ɇɇɗɔɑɤɘɓɔɏ ɑɎɐɈɎɊɓɔɗɘɎ (ȰɆɇɗ.ɑɎɐɈ.) . ȰɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ 
ɆɐɘɎɈɡ:  3 000  ɋɊ., Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ:  ɍɆɕɆɗɡ -  2 000  ɋɊ., ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɋ ɗɘɖɔɎɘɋɑɢɗɘɈɔ -  
900  ɋɊ., ɊɋɓɋɌɓɡɋ ɗɖɋɊɗɘɈɆ (Ȫȷ)- 1 100  ɋɊ. ȰɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ ɕɆɗɗɎɈɡ:  5 000  ɋɊ., Ɉ 
ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ:  ɍɆɋɒɓɡɋ ɗɖɋɊɗɘɈɆ 2 000  ɋɊ., ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ 500  ɋɊ.  
 

Решение задачи: 

Ȱ Ɇɇɗ.ɑɎɐɈ. =  
ˑ˞˗ˡˏ

˟˛
 = 

 

 
 = 0,22 

!!!Остальные данные – лишняя информация! 
 

http://kvalexam.ru 
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Задача 13 (4.2.1.13). 
ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɖɔɊɆɌ 8%; ȴɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɆɐɘɎɈɔɈ 2 ɖɆɍɆ; ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ 
ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 20%; ȳɆɏɘɎ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɉɔ ɖɡɝɆɉɆ (ɔɘɓɔɞɋɓɎɋ 
ɍɆɋɒɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɐ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɒə ɐɆɕɎɘɆɑə). 

Решение задачи: 

1. ȵɖɎɒɋɓɥɋɒ 3-ɛ ɚɆɐɘɔɖɓəɤ ɒɔɊɋɑɢ ȪɤɕɔɓɆ, ɉɊɋ ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ȷȰ (ROE= Ƚȵ/ȷȰ) 
ɖɆɗɐɑɆɊɡɈɆɋɒ ɓɆ ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɖɔɊɆɌ (ROS=Ƚȵ/Ȩ), ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɢ ɆɐɘɎɈɔɈ 
(˗̏

Ȣ̂́ 
=Ȩ/Ȧ) Ɏ ɗɔɔɘɓɔɞɋɓɎɋ ɆɐɘɎɈɔɈ Ɏ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ (Ȧ/ȷȰ). ȵɔɐɆɍɆɘɋɑɢ Ȧ/ȷȰ 

ɒɔɌɓɔ ɍɆɕɎɗɆɘɢ ɋɟɋ ɘɆɐ: (ȭȰ+ȷȰ)/ȷȰ ɎɑɎ ȭȰ/ȷȰ+1. 
ȭȰ - ɍɆɋɒɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ, ȷȰ- ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ, Ƚȵ ï ɝɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ, Ȩ- ɈɡɖəɝɐɆ, Ȧ 
-  ɆɐɘɎɈɡ 

          ROE
ˤ˜

˞˗

ˤ˜

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗

ˤ˜

ˏ
ᶻ
ˏ

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗
2/3z̠ ̏Ȣ̂́

ᶻ
˔˗

˞˗
ρ  

 

2. ȸɆɐɎɒ ɔɇɖɆɍɔɒ: πȟςπ πȟπψzςz
˔˗

˞˗
ρ 

 

3. ȴɘɗɤɊɆ ɓɆɏɊɋɒ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɏ ɖɡɝɆɉ: 
˔˗

˞˗
πȟςυ ɎɑɎ å25% 
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21 

Задача 14 (4.2.1.14). 

ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɕɔɐɖɡɘɎɥ (ɘɋɐəɟɋɏ ɑɎɐɈɎɊɓɔɗɘɎ) Ȱɘɑ). ȪɆɓɡ:  ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɆɥ 

ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ, ɍɆɕɆɗɡ, ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ, ɍɆɏɒɡ, ɔɇɔɖɔɘɓɡɋ ɆɐɘɎɈɡ 

21000 , ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ 22000 , ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ 10  000 , 

ɍɆɏɒɡ ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ 3000 . 

 

Решение задачи:  

Ȱɘɑ
˟ˍ

˟˛
 = 

 

 
å 0,95 

 

!!!Все остальные данные - лишняя информация 
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Задача 15 (4.2.1.15). 

ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ (ROE)  ɖɆɈɓɆ 10 % , ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ 
ɕɖɔɊɆɌ ɕɔ ɝɎɗɘɔɏ ɕɖɎɇɡɑɎ (ROS)  ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 5% . ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɋ, ɝɋɒə ɖɆɈɓɆ 
ɈɡɖəɝɐɆ (Ȩ) ɐɔɒɕɆɓɎɎ, ɋɗɑɎ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ (ȷȰ) ɖɆɈɋɓ 50 . 

 

Решение задачи:  

1. 2/%
ˤ˜

˞˗
  ɔɘɗɤɊɆ Ƚȵ=ROE*ȷȰ = 0,1*50 = 5 

 

2. 2/3
ˤ˜

ˏ
 ɔɘɗɤɊɆ Ȩ =  

ˤ˜
 = 

ȟ
 100 
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Задача 16 (нет в базе). 
ȨɡɖəɝɐɆ 1000, ɗɔɈɔɐəɕɓɡɋ ɆɐɘɎɈɡ 500, ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ 50. ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ROE, 
ɋɗɑɎ ROA = 8%.  
 

Решение задачи: 

ROE
ˤ˜

˞˗

ˤ˜

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗
ψϷz

υππ

υπ
Ϸ 

!!!ȨɡɖəɝɐɆ -  ɑɎɞɓɎɋ ɊɆɓɓɡɋ. 
 

Задача 17 (нет в базе). 
ȨɡɖəɝɐɆ 1000, ɗɔɈɔɐəɕɓɡɋ ɆɐɘɎɈɡ 500, ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɔɇɔɖɆɝɎɈɆɋɒɔɗɘɎ ɆɐɘɎɈɔɈ 1,2, 
ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ 50. ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ROE, ɋɗɑɎ ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɔ ɝɎɗɘɔɏ ɕɖɎɇɡɑɎ 
10%.  
 

Решение задачи: 

ROE
ˤ˜

˞˗

ˤ˜

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗

ˤ˜

ˏ
ᶻ
ˏ

ˍ
ᶻ
ˍ

˞˗
2/3z̠ ̏Ȣ̂́

ᶻ
ˍ

˞˗
ρπϷzρȟςz

υππ

υπ
Ϸ 
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Задача  18 (4.2.2.1). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɈɋɑɎɝɎɓə ɊɋɓɋɌɓɔɉɔ ɕɔɘɔɐɆ ɓɆ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ ɕɖɎ ɗɑɋɊəɤɟɎɛ 
ɈɛɔɊɓɡɛ ɊɆɓɓɡɛ:  ɈɡɖəɝɐɆ 700  ɒɑɓ. ɖəɇ., ɐɔɑ-Ɉɔ ɕɖɔɊɆɓɓɔɏ ɕɖɔɊəɐɜɎɎ 100  ɋɊ.;  
ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɔ EBIT  (ROSEBIT)  25 % ;  ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ (Ȧ) 80  ɒɑɓ. ɖəɇ.;  ɐɆɕɎɘɆɑɢɓɡɋ 
ɈɑɔɌɋɓɎɥ (ȰȨ) 100  ɒɑɓ. ɖəɇ.;  ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɔɇɔɖɔɘɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ (ȷȴȰ) ɓɆ ɓɆɝɆɑɔ ɕɋɖɎɔɊɆ 
120  ɒɑɓ. ɖəɇ.;  ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɔɇɔɖɔɘɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ ɓɆ ɐɔɓɋɜ ɕɋɖɎɔɊɆ 80  ɒɑɓ. ɖəɇ.;  ɍɆɋɒɓɡɋ 
ɗɖɋɊɗɘɈɆ ɓɆ ɓɆɝɆɑɔ ɕɋɖɎɔɊɆ 300  ɒɑɓ. ɖəɇ., ɓɆ ɐɔɓɋɜ 450  ɒɑɓ. ɖəɇ.;  əɕɑɆɝɋɓɓɡɋ 
ɕɖɔɜɋɓɘɡ ɕɔ Ɋɔɑɉə 30  ɒɑɓ. ɖəɇ.;  ɗɘɆɈɐɆ ɓɆɑɔɉɆ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ (ȳɕ)  20 % ;  ɓɆɑɔɉ ɓɆ 
ɎɒəɟɋɗɘɈɔ 2% . 

Решение задачи:  
1. ȪɆɓɓɡɛ ɕɔ ɗɔɗɘɆɈɑɥɤɟɎɒ EBIT ɓɋɘ, ɓɔ ɋɗɘɢ ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɔ EBIT.  

    ROSEBIT = 
ˏ

 =  25%, ɈɡɖəɝɐɆ 700 ɒɑɓ. ɖ. Ÿ  

    EBIT = 700*0,25 = 175 ɒɑɓ. ɖ.; 

2. FCFF =EBIT *( 1-ȳɕ) + Ȧ ï ȰȨ - ǧȴȰ = 175 * ( 1-0,2) + 80 ï 100 -  (80 -120 ) = 160 млн. р. 

Можно решить в одну строчку: 

FCFF =  Ȩ*ROSEBIT*( 1-ȳɕ)+Ȧ-ȰȨïǧȴȰ = 700*25%*(1 -20%)+80 ï100 -(80 -120) = 160 млн. р. 

http://kvalexam.ru 
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Задача 19 (4.2.2.2). 
Ȩ ɊɔɉɔɈɔɖɋ ɆɖɋɓɊɡ ɇəɘɎɐɆ ȸȼ ɓɆ 2017 -2020  ɉɉ. əɗɘɆɓɔɈɑɋɓɆ ɗɘɆɈɐɆ ɆɖɋɓɊɡ 10  
ɒɑɓ.ɖəɇ./ɉɔɊ. Ȩ 2021  ɉɔɊə ɗɘɆɈɐɆ ɆɖɋɓɊɡ ɕɔɈɡɞɆɋɘɗɥ Ɋɔ 14  ɒɑɓ.ɖəɇ./ɉɔɊ (ɖɥɊɔɒ 
ɗ ɘɔɖɉɔɈɡɒ ɜɋɓɘɖɔɒ ɔɘɐɖɡɈɆɋɘɗɥ ɗɘɆɓɜɎɥ ɒɋɘɖɔ). ȰɆɐɔɈɆ ɕɖɎɈɋɊɋɓɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 
Ɉɗɋɛ ɆɖɋɓɊɓɡɛ ɕɑɆɘɋɌɋɏ ɓɆ 01 .01 .2017  ɋɗɑɎ ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɆ ɕɖɎɓɥɘɆ ɓɆ əɖɔɈɓɋ 
14 % , ɎɓɚɑɥɜɎɥ Ɏ ɗɖɔɐ ɌɎɍɓɎ ȸȼ ɎɉɓɔɖɎɖəɤɘɗɥ Ɏ ɊɆɑɢɓɋɏɞɋɋ ɕɔɈɡɞɋɓɎɋ ɗɘɆɈɐɎ 
ɆɖɋɓɊɡ ɓɋ ɕɑɆɓɎɖəɋɘɗɥ? Ȩɗɋ ɕɑɆɘɋɌɎ ɕɖɔɎɍɈɔɊɥɘɗɥ Ɉ ɐɔɓɜɋ ɉɔɊɆ. 

Решение задачи: 

Период 
прогнозирования 

2017 2018 2019 2020 2021 

Прогнозный период 1 2 3 4 пп реверсия 

Арендная ставка, млн. 
руб./год 

10 10 10 10 14 14/14%=100 

Ставка дисконтирования 14% 14% 14% 14% 14% 

Фактор текущей стоимости 0,877 0,769 0,675 0,592 Х 
0,592 

 

Текущая стоимость ДП 8,772 7,695 6,750 5,921 Х 59,2 

Приведенная стоимость 
всех арендных платежей и 

реверсии на 01.01.2017, 
млн. руб. 

88,33 

http://kvalexam.ru 
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Показатели Текущий год Будущий год 

 Выручка 500 500 – 50 = 450 

 Себест-ть (без аморт.)  350 350 – 50 * (350/500) = 315 

 Упр-е расходы 100 100 – 5 = 95 

 EBITDA 500 – 350 – 100 = 50 450 – 315 – 95 = 40 

 EBITDA с учетом  инфл. 50 40 * (1+0,05) = 42 

Задача 20 (4.2.2.3). 

ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ȫȨIȸDA ɕɋɖɈɔɉɔ ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ ɕɋɖɎɔɊɆ. ȨɡɖəɝɐɆ ɔɘ ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɎ ɕɖɔɊəɐɜɎɎ 500 . 
ȷɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɖɋɆɑɎɍɔɈɆɓɓɔɏ ɕɖɔɊəɐɜɎɎ ɇɋɍ əɝɋɘɆ ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɎ (350 ) . ȹɕɖɆɈɑɋɓɝɋɗɐɎɋ 
ɖɆɗɛɔɊɡ (100 ) . ȪɔɛɔɊ ɔɘ ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɎ ɔɗɓɔɈɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 30 . ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ (34 ) . ȶɆɗɛɔɊɡ ɓɆ 
ɔɇɗɑəɌɎɈɆɓɎɋ ɊɔɑɉɆ (10 ) . ȪɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɔ ɒɋɓɋɊɌɒɋɓɘ ɐɔɒɕɆɓɎɎ əɘɔɝɓɎɑ:  ɈɡɖəɝɐɆ ɈɐɑɤɝɆɋɘ 50  
ɒɑɓ ɖəɇ. ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɎ ɕɖɔɊəɐɜɎɎ ɗɋɖɈɎɗɓɔɉɔ ɕɔɊɖɆɍɊɋɑɋɓɎɥ, ɐɔɘɔɖɔɋ ɕɖɔɊɆɓɔ ɓɆ ɊɆɘə ɔɜɋɓɐɎ. 
ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ ɓɋ ɔɘɑɎɝɆɑɆɗɢ ɔɘ ɔɗɘɆɑɢɓɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ. ȹɕɖɆɈɑɋɓɝɋɗɐɎɋ ɖɆɗɛɔɊɡ 
ɈɐɑɤɝɆɤɘ Ɉ ɗɋɇɥ 5 ɒɑɓ ɖəɇ. ɖɆɗɛɔɊɔɈ ɓɆ ɗəɊɋɇɓɡɏ Ɏɗɐ ɕɔ ɓɆɖəɞɋɓɎɤ ɆɈɘɔɖɗɐɎɛ ɕɖɆɈ ɕɔ 
ɕɆɘɋɓɘə ɐɔɒɕɆɓɎɎ. ȰɔɒɕɆɓɎɥ ɓɋ ɕɖɋɊɈɎɊɎɘ Ɉ ɇəɊəɟɋɒ ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɛ ɖɆɗɛɔɊɔɈ ɕɔ ɊɆɓɓɔɒə 
Ɏɗɐə. ȵɖɔɊɆɌɆ ɗɋɖɈɎɗɓɔɉɔ ɕɔɊɖɆɍɊɋɑɋɓɎɥ ɓɋ ɕɔɈɑɎɥɑɆ ɓɆ ɊɆɓɓɡɏ ɈɎɊ ɖɆɗɛɔɊɔɈ. ȪɔɛɔɊ ɔɘ 
ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɎ ȴȷ ɇɡɑ ɕɔɑəɝɋɓ ɕɔ ɆɐɘɎɈə ɔɗɘɆɘɔɝɓɡɒ ɗɖɔɐɔɒ ɗɑəɌɇɡ 5 ɑɋɘ, ɔɗɘɆɘɔɝɓɔɏ ɇɆɑɆɓɗɔɈɔɏ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢɤ 20  ɒɑɓ. ɖəɇ. ȮɓɚɑɥɜɎɥ ɗɔɗɘɆɈɎɘ 5% . 

Решение задачи: 

EBITDA = ȨɡɖəɝɐɆ - ȷɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ(ɇɋɍ Ɇɒɔɖɘ.) - ȰɔɒɒɋɖɝɋɗɐɎɋ Ɏ əɕɖɆɈɑɋɓɝɋɗɐɎɋ ɖɆɗɛɔɊɡ. 

http://kvalexam.ru 
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Задача 21 (4.2.2.4). ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɕɔɗɑɋɊɓɋɉɔ ɉɔɊɆ ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ ɕɋɖɎɔɊɆ 100. 

ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ ɕɔɗɑɋɊɓɋɉɔ ɉɔɊɆ ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ ɕɋɖɎɔɊɆ 20. ȰɆɕɎɘɆɑɢɓɡɋ ɈɑɔɌɋɓɎɥ (ȰȨ) 
ɕɔɗɑɋɊɓɋɉɔ ɉɔɊɆ ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ ɕɋɖɎɔɊɆ 25. ȨɡɖəɝɐɆ ɕɔɗɑɋɊɓɋɉɔ ɉɔɊɆ ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ ɕɋɖɎɔɊɆ 
1000. ȨɡɖəɝɐɆ ɕɖɋɊɕɔɗɑɋɊɓɋɉɔ ɉɔɊɆ ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ ɕɋɖɎɔɊɆ 900. ȸɖɋɇəɋɒɡɏ ȷȴȰ 20 % ɔɘ 
ɈɡɖəɝɐɎ. Ȫɔɑɉɔɗɖɔɝɓɔɏ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ (g)  3%. ȷɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ (i)  15%. Ȩ 
ɕɔɗɘɕɖɔɉɓɔɍɓɔɒ ɕɋɖɎɔɊɋ ɐɆɕɎɘɆɑɢɓɡɋ ɈɑɔɌɋɓɎɥ ɖɆɈɓɡ ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɎ. ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ Ɉ ɕɔɗɘɕɖɔɉɓɔɍɓɔɒ ɕɋɖɎɔɊɋ (ɘɋɖɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ (TV)) ɓɆ ɔɗɓɔɈɋ 
ɊɋɓɋɌɓɔɉɔ ɕɔɘɔɐɆ ɕɔɗɘɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ ɕɋɖɎɔɊɆ. 

Решение задачи: 

http://kvalexam.ru 

1. Расчет прибыли первого 
постпрогнозного периода 

   Ƚȵɕɕɕ = (Ȫȵɕɕ ï Ȧɕɕ + ȰȨɕɕ + æȴȰ)*(1+g)  =   

  = (100 ï 20 + 25 + (1000 ï 900) * 0,2) * (1 + 0,03) = 128,75  

Ȫɑɥ ɖɆɗɝɋɘɆ ɕɔɘɖɋɇəɋɘɗɥ 
ɚɔɖɒəɑɆ ɖɆɗɝɋɘɆ Ȫȵ 

FCFF = Ƚȵ + Ȧ- ǧȴȰï ȰȨ + %*(1-ȳɕ)  
FCFE = Ƚȵ + Ȧ ï ǧȴȰ ï ȰȨ + ǧȪɔɑɉ  

2. Расчет денежного 
потока постпрогнозного 
периода 

   Ȫȵɕɕɕ = Ƚȵɕɕɕ + Ȧɕɕɕ ï ȰȨɕɕɕ -  æ ȴȰ =  

   = 128,75 ï (1000 * (1 + 0,03) ï 1000) * 0,2 = 122,75  

3. Расчет терминальной 
стоимости по модели 
Гордона 

=  122,75/ (0,15 -  0,03) = 1 022,92 

Ȫɑɥ ɖɆɗɝɋɘɆ ɕɔɘɖɋɇəɋɘɗɥ 
ɚɔɖɒəɑɆ  

TV(ȸɋɖɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ) = ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɕɔɗɘɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ 
ɕɋɖɎɔɊɆ / (ȷɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ - Ȫɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɘɋɒɕɡ ɖɔɗɘɆ) 

 

TV = ̐̐̐ 
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Задача 22 (аналог задачи 4.2.2.4). ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɕɔɗɑɋɊɓɋɉɔ 

ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ ɉɔɊɆ (Ȫȵ ɕɕ) 120, ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ (Ȧ) 25, ɐɆɕɎɘɆɑɢɓɡɋ ɈɑɔɌɋɓɎɥ (ȰȨ) 40, 
ɈɡɖəɝɐɆ 1000, ɔɇɔɖɔɘɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ (ȴȰ) ï 30% ɔɘ ɈɡɖəɝɐɎ, ɈɡɖəɝɐɆ ɕɖɋɊɡɊəɟɋɉɔ 
ɉɔɊɆ 900, Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɘɋɒɕɡ ɖɔɗɘɆ (g) ï 3,5 %, ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ (i)  ï 
16%. Ȩ ɕɔɗɘɕɖɔɉɓɔɍɡɏ ɕɋɖɎɔɊ ɐɆɕɎɘɆɑɢɓɡɋ ɍɆɘɖɆɘɡ ɖɆɈɓɡ ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɎ. 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɘɋɖɒɎɓɆɑɢɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ (TV) .   

Решение задачи:  

http://kvalexam.ru 

1. Расчет прибыли 
первого постпрогнозного 
периода 

   Ƚȵɕɕɕ = (Ȫȵɕɕ ï Ȧɕɕ + ȰȨɕɕ + æȴȰ)*(1+g)  =   

  = (120 -  25 + 40 + (1000 -  900) * 0,3 ) * (1 + 0,035) = 170,8  

Ȫɑɥ ɖɆɗɝɋɘɆ ɕɔɘɖɋɇəɋɘɗɥ 
ɚɔɖɒəɑɆ ɖɆɗɝɋɘɆ Ȫȵ 

FCFF = Ƚȵ + Ȧ -ǧȴȰï ȰȨ + %*(1-ȳɕ)  
FCFE = Ƚȵ + Ȧ ï ǧȴȰ ï ȰȨ + ǧȪɔɑɉ  

2. Расчет денежного 
потока постпрогнозного 
периода 

   Ȫȵɕɕɕ = Ƚȵɕɕɕ + Ȧɕɕɕ ïȰȨɕɕɕ -  æȴȰ =   

   = 170,8 +  25 -  25 -  (10 00*1,035 -1000)*0,3 = 160,3  

3. Расчет терминальной 
стоимости 

TV = Ȫȵɕɕɕ/ ( i ï g) =  160,3 / (0,16 -0,0,35) = 1 282. 

Ȫɑɥ ɖɆɗɝɋɘɆ ɕɔɘɖɋɇəɋɘɗɥ 
ɚɔɖɒəɑɆ  

TV(ȸɋɖɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ) = ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɕɔɗɘɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ 
ɕɋɖɎɔɊɆ / (ȷɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ - Ȫɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɘɋɒɕɡ ɖɔɗɘɆ) 
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Задача 23 (4.2.2.5). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɈɋɑɎɝɎɓə ɊɋɓɋɌɓɔɉɔ 
ɕɔɘɔɐɆ ɓɆ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ ɕɖɎ 
ɗɑɋɊəɤɟɎɛ ɊɆɓɓɡɛ (ɊɆɓɓɡɋ 
əɐɆɍɆɓɡ Ɉ ɘɆɇɑɎɜɋ):  

Показатель Значение 

ȮɓɈɋɗɘɎɜɎɎ Ɉ ɔɇɔɖɔɘɓɡɏ 
ɐɆɕɎɘɆɑ 

0,4  

ȮɓɈɋɗɘɎɜɎɎ Ɉ ɔɗɓɔɈɓɡɋ 
ɗɖɋɊɗɘɈɆ (ȰȨ) 

3,2  

ȨɡɕɑɆɘɆ ɊɔɑɉɆ 2 

ȵɖɎɈɑɋɝɋɓɎɋ ɓɔɈɔɉɔ ɐɖɋɊɎɘɆ 2,4  

ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ (Ȧ) 3,5  

ȨɡɕɑɆɘɆ ɕɖɔɜɋɓɘɔɈ 5 

ȽɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ (Ƚȵ) 7 

ȷɘɆɈɐɆ ɓɆɑɔɉɆ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ 34%  

Решение задачи:  

FCFE = Ƚȵ + Ȧ ï æȴȰ ï ȰȨ + æ Ȫɔɑɉ = 

= 7 + 3,5 ï 3,2 ï 0,4 + (2,4 ï 2) = 7,3 

 

http://kvalexam.ru 

Задача 24 (4.2.2.6). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɓɆ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ, ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɓɔ 
ɗɑɋɊəɤɟɋɋ:  ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɔɕɋɖɆɜɎɔɓɓɔɏ ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ (CFO)  =  100  ɒɑɓ.ɖəɇ., 
ɝɎɗɘɔɋ ɎɍɒɋɓɋɓɎɋ ɊɔɑɉɆ =  +  20  ɒɑɓ.ɖəɇ., əɕɑɆɝɋɓɓɡɋ ɕɖɔɜɋɓɘɡ (% )  =  12  ɒɑɓ.ɖəɇ., 
ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ 20 % , ɎɓɈɋɗɘɎɜɎɎ Ɉ ɕɔɊɊɋɖɌɆɓɎɋ ɔɗɓɔɈɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ (ȰȨ) 15  
ɒɑɓ.ɖəɇ., ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ (Ȧ) 10  ɒɑɓ.ɖəɇ., ɎɍɒɋɓɋɓɎɋ ɔɇɔɖɔɘɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ (æ ȴȰ) =  -  5 
ɒɑɓ.ɖəɇ. 

Решение задачи: 

FCFF = CFO ï ȰȨ + %*(1-ȳɕ) = 100 ï 15  + 12 * (1 ï 0,2)  å 95. 
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Задача 25 (4.2.2.7). 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɆɐɜɎɏ ɓɆ 31 .12 .2015 , ɎɗɛɔɊɥ Ɏɍ ɗɑɋɊəɤɟɎɛ ɊɆɓɓɡɛ. ȷɈɔɇɔɊɓɡɏ 
ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ Ɉ ɖɆɗɝɋɘɋ ɓɆ ɔɊɓə ɆɐɜɎɤ Ɉ 2016  ɉɔɊə Ɉ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ:  100  ɖəɇ., Ɉ 
2017  ɉɔɊə:  120  ɖəɇ. (Ɉ ɖɋɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ Ɉ 2016  ɉɔɊə:  96  ɖəɇ., 2017  ɉɔɊə:  111  ɖəɇ.) . 
ȸɋɖɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɆɐɜɎɎ Ɉ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ ɓɆ ɐɔɓɋɜ 2017  ɉ.:  1600  ɖəɇ. (Ɉ 
ɖɋɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ:  1307  ɖəɇ.) . ȸɋɖɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɖɆɗɗɝɎɘɆɓɆ ɓɆ ɔɗɓɔɈɋ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɉɔ 
Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɔɉɔ ɘɋɒɕɆ Ɉ ɖɆɍɒɋɖɋ 6%  Ɉ ɉɔɊ, ɗɑɋɊəɤɟɎɏ ɍɆ 2017  ɉɔɊɔɒ. ȷɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ Ɉ 
ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ ɖɆɈɓɆ 15 % . ȪɋɓɋɌɓɡɋ ɕɔɘɔɐɎ ɕɔɗɘəɕɆɤɘ Ɉ ɐɔɓɜɋ ɕɋɖɎɔɊɆ. 

Решение задачи: 

Показатель Характеристика 
 ȩɔɊ 2016  2017  

 ȷɈɔɇɔɊɓɡɏ Ȫȵ Ɉ ɖɋɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ (-)  96  111  

 ȷɈɔɇɔɊɓɡɏ Ȫȵ Ɉ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ 100  120  

 ȸɋɖɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ Ɉ ɓɔɒ. ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ -  1600  

 ȳɔɒɎɓɆɑɢɓɡɏ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ɕɔɗɑɋ 2017 ( - )  -  6%  

 ȷɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ (ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɆɥ) 15%  15%  

 ȺɆɐɘɔɖ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ 0,86957  0,75614  

 1. Приведенная стоимость ДП на 31.12.15 100 * 0,86957 = 86,96   120 * 0,75614 = 90,74  

 2. Рыночной стоимости акции на 31.12.15 86,96 + 90,74 + 1600 * 0,75614 = 1 387,52  
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Задача 26 (аналог задачи 4.2.2.7). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɖɡɓɔɝɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɆɐɜɎɎ ɕɔ ɗɔɗɘɔɥɓɎɤ ɓɆ 31 .12 .2015 . ȮɍɈɋɗɘɓɔ, ɝɘɔ ɝɎɗɘɡɏ 
ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ, ɕɖɎɛɔɊɥɟɎɏɗɥ ɓɆ ɔɊɓə ɆɐɜɎɤ Ɉ ɖɋɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ Ɉ 2016  ɉɔɊə 
ɗɔɗɘɆɈɎɑ 110 , Ɉ 2017  ɉɔɊə 115 . Ȩ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ -   Ɉ 2016  ɉɔɊə 120 , Ɇ Ɉ 2017  125 . 
ȸɆɐɌɋ ɎɍɈɋɗɘɓɔ, ɝɘɔ ɘɋɖɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɆɐɜɎɎ Ɉ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ Ɉ 2017  ɉɔɊə 
ɗɔɗɘɆɈɎɑɆ 1314 . ȴɕɖɋɊɋɑɋɓɎɋ ɘɋɖɒɎɓɆɑɢɓɔɏ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɕɖɔɈɔɊɎɑɔɗɢ Ɏɍ ɖɆɗɝɋɘɆ 
ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɉɔ ɖɔɗɘɆ Ɉ 6%  ɕɔɗɑɋ 2017  ɉɔɊɆ. ȷɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɆɥ 11 % . 

ȪɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɋ Ɉɡɕɔɑɓɥɘɢ ɓɆ ɐɔɓɋɜ ɕɋɖɎɔɊɆ. 

Решение задачи: 

Показатель Характеристика 
ȩɔɊ 2016  2017  

ȽȪȵ Ɉ ɖɋɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ (-)  110  115  

ȽȪȵ Ɉ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɒ ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ 120  125  

ȸɋɖɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ Ɉ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɒ 
ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ 

-  1314  

ȳɔɒɎɓɆɑɢɓɡɏ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ɕɔɗɑɋ 2017 -  6%  

ȷɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ (ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɆɥ) 11%  11%  

ȺɆɐɘɔɖ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ 1/(1+0,11) 1 =  0,90090  1/(1+0,11) 2 = 0,81162   

1. Приведенная стоимость ДП на 31.12.15 120 * 0,9009 = 108,11  125 * 0,8116 = 101,45 

2. Рыночная стоимость акции на 31.12.15 108,11+101,45+1314*0,81162 = 1 276,03  
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Задача 27 (4.2.2.8). 

ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ (ȶȷ) 350 , ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɕɔɗɑɋɊɓɋɉɔ ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ 
ɉɔɊɆ (Ȫȵ) 30 , Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɏ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ɊɋɓɋɌɓɔɉɔ ɕɔɘɔɐɆ (g)  5% . 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɈɋɑɎɝɎɓə ɗɘɆɈɐɎ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ (i) .  
 

Решение задачи: 

   ˞̓ ̆̑̍

#&̐̐ ̐ρᶻρ Ὣ

É Ὣ
 Ƞ    

   É
#&̐̐ ̐ρᶻρ Ὣ

#̓ ̆̑̍

Ὣ
σπz ρ πȟπυ

συπ
πȟπυ πȟρτ ̉̌ ̉ Ϸ 

ȰɔɒɒɋɓɘɆɖɎɏ: Ɉ ɇɆɍɋ ɈɔɕɖɔɗɔɈ ɓɋ əɐɆɍɆɓɔ Ȫȵ ɐɆɐɔɉɔ ɕɋɖɎɔɊɆ!!! 
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Задача 28 (4.2.2.9). ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɔɇɑɎɉɆɜɎɎ ɓɔɒɎɓɆɑɔɒ 100 ɖəɇ., 

Ɉɡɕəɟɋɓɓɔɏ ɓɆ 5 ɑɋɘ ɗ ɋɌɋɉɔɊɓɡɒ ɐəɕɔɓɔɒ Ɉ 5%, ɈɡɕɑɆɝɎɈɆɋɒɡɒ Ɉ ɐɔɓɜɋ ɉɔɊɆ, Ɏ 
ɕɔɉɆɞɋɓɎɋɒ Ɉ ɐɔɓɜɋ ɕɋɖɎɔɊɆ (ɝɋɖɋɍ 5 ɑɋɘ) ɕɖɎ ɖɡɓɔɝɓɔɏ ɗɘɆɈɐɋ ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɎ 7% ɉɔɊɔɈɡɛ. 

Решение задачи: 

Период 1 2 3 4 5 

Выплата 5 5 5 5 105 

Ставка дисконтирования 7% 7% 7% 7% 7% 

Приведенная стоимость 4,673 4,367 4,081 3,814 74,864 

Рыночная стоимость облигации 91,8 

Задача 29 (аналог 4.2.2.9). ȴɇɑɎɉɆɜɎɥ ɓɔɒɎɓɆɑɔɒ 100, ɐəɕɔɓɓɆɥ ɗɘɆɈɐɆ 7%, 

ɈɡɕɑɆɘɡ ɋɌɋɉɔɊɓɔ, ɗɖɔɐ 5 ɑɋɘ. ȷɘɆɈɐɆ ɊɔɛɔɊɆ 12%. ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɔɇɑɎɉɆɜɎɎ.  

Решение задачи: 

Период 1 2 3 4 5 

Выплата 7 7 7 7 107 

Ставка дисконтирования 12% 12% 12% 12% 12% 

Приведенная стоимость 6,25 5,58 4,98 4,45 60,72 

Рыночная стоимость облигации 81,98 
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Задача 30 (4.2.2.10). 
Ȩ 2015  ɉɔɊə ɖɆɍɒɋɖ ɊɎɈɎɊɋɓɊɔɈ ɗɔɗɘɆɈɎɑ 10  ɖəɇ. ɓɆ ɆɐɜɎɤ. ȺɎɖɒɆ ɕɑɆɓɎɖəɋɘ 
ɋɌɋɉɔɊɓɡɏ ɕɖɎɖɔɗɘ ɊɎɈɎɊɋɓɊɔɈ. ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɔɊɓɔɏ ɆɐɜɎɎ, ɔɕɖɋɊɋɑɋɓɓɆɥ 
ɔɜɋɓɟɎɐɔɒ, ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 230  ɖəɇ. ɕɖɎ ɔɌɎɊɆɋɒɔɏ ɗɘɆɈɐɋ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ Ɉ ɖɆɍɒɋɖɋ 
12 % . ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɕɑɆɓɎɖəɋɒɡɏ ɋɌɋɉɔɊɓɡɏ ɕɖɎɖɔɗɘ ɊɎɈɎɊɋɓɊɔɈ. 
 

Решение задачи: 

˞̓ ̆̑̍
̐̐̐

ᶻ
  Ÿ (É Ὣ)= ̐̐̐ ̐̐̐

ᶻ

˞̓
̆̑̍

 Ÿ Ὣ= i -  ̐̐̐ ̐̐̐
ᶻ

˞̓
̆̑̍

 Ÿ 

 Ὣᶻ˞ ̓̆̑̍=  ˞̓ ̆̑ ̍
*i  ï #&̐̐ ̐ρ #&̐̐ ̐ρ Ὣz Ÿ Ὣᶻ˞ ̓̆̑̍#&̐̐ ̐ρ Ὣz ˞̓ ̆̑̍zi #&̐̐ ̐ρŸ 

Ὣᶻ˞̓ ̆̑̍#&̐̐ ̐ρ ˞̓ ̆̑̍zi #&̐̐ ̐ρ Ÿ 

▌
˞̓
̆̑̍z
ἱ

̐̐̐

˞̓
̆̑̍ ̐̐̐

ᶻȟ
ȟ   Ÿ 7,3% 

 

Ежегодный прирост дивидендов = 7,3%  
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Задача 31 (4.2.2.11). 
ȭɆ ɕɔɗɑɋɊɓɎɏ ɉɔɊ ɐɔɒɕɆɓɎɥ ɎɍɒɋɓɎɑɆ ɗɘɖəɐɘəɖə ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɘɆɐɎɒ ɔɇɖɆɍɔɒ, ɝɘɔ ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɢ D/E  
ɗɘɆɑ ɖɆɈɋɓ 40 % . ȨɡɕɑɆɘɎɑɆ 5 ɒɑɓ ɕɖɔɜɋɓɘɔɈ (% )  ɕɔ ɐɖɋɊɎɘɆɒ. ȹɈɋɑɎɝɎɑɆ Ɋɔɑɉ ɓɆ 1,4 ɒɑɓ. 
ȪɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɓɆ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ 25  ɒɑɓ. ȳɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ (ȳɕ)  ï 30 % . ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ 
ɊɔɑɉɆ Ɋɔ ɓɆɑɔɉɔɈ - 5% . ȸɖɋɇəɋɒɆɥ ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɢ ɓɆ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ 12 % . ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ 
ɐɔɒɕɆɓɎɎ, ɖɆɗɗɝɎɘɆɓɓɆɥ ɓɆ ɔɗɓɔɈɋ ɊɋɓɋɌɓɔɉɔ ɕɔɘɔɐɆ ɓɆ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ ɕɔ ɒɔɊɋɑɎ 
ȩɔɖɊɔɓɆ (TV)  414  ɒɑɓ. ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɏ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ɊɋɓɋɌɓɔɉɔ ɕɔɘɔɐɆ (g) .  

Решение задачи:  
1. FCFF =  FCFE ï æȪɔɑɉ +  % *( 1-ȳɕ)  =  25  ï 1,4 +  5 *  (1 ï 0,3)  =  27 ,1 

(ȷɕɖɆɈɔɝɓɔ: FCFE = Ƚȵ + Ȧ ï ȰȨï æȴȰ + ∆Долг; FCFF = Ƚȵ + Ȧ ï ȰȨ + æȴȰ + %*(1-Нп))  

2.  7!## ρ ˚̐ $zÄz7Ä $Åz7Å ρ ˚̐ $zÄz $Åz ρ ˚̐ᶻ

$Äz ρ $Åz ρ πȟσ πzȟπυz ρ
ȟ ȟ

πzȟρς πȟωυχ ɎɑɎ 9,57% 

3. Ȫɑɥ ɖɆɗɝɋɘɆ ɓɋɔɇɛɔɊɎɒɔ ɈɡɈɋɗɘɎ ɚɔɖɒəɑə g:  

Ὕὠ
ᶻ

  Ÿ  ὡὃὅὅὫ
ᶻ

 Ÿ Ὣ ὡὃὅὅ
ᶻ

 Ÿ Ὣ Ὕzὠ Ὕὠzὡὃὅὅ

ὊὅὊὊὊὅὊὊzὫ Ÿ Ὣz Ὕὠ ὊὅὊὊzὫ ὝὠzὡὃὅὅὊὅὊὊ Ÿ ὫᶻὝὠ ὊὅὊὊὝὠzὡὃὅὅὊὅὊὊ 

Ÿ ▌
╣╥z╦═╒╒╕╒╕╕

╣╥╕╒╕╕

ᶻȟ ȟ

ȟ
ȟ Ÿ2,84% 
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Задача 32 (4.2.2.12). 
ȪɆɓɡ:  ɈɡɖəɝɐɆ -  400 , ɗɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 280 , əɕɖɆɈɑɋɓɝɋɗɐɎɋ ɖɆɗɛɔɊɡ 95 , ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ 25 , ɋɟɋ 
ɐəɝɆ ɑɎɞɓɎɛ ɊɆɓɓɡɛ. ȮɓɚɑɥɜɎɥ 5% . Ȩ ɕɖɋɊɕɖɔɉɓɔɍɓɔɒ ɉɔɊə ɇɡɑ ɕɖɔɊɆɓ ɚɎɑɎɆɑ. ȨɡɖəɝɐɆ 
ɚɎɑɎɆɑɆ (ɈɛɔɊɎɑɆ Ɉ ɗɔɈɔɐəɕɓəɤ Ɉɡɖəɝɐə) ɇɡɑɆ 40 , ɓɔ ɋɉɔ ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɔ EBITDȦ 
ɔɘɑɎɝɆɑɆɗɢ ɔɘ ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɎ Ɉɗɋɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ Ɏ ɗɔɗɘɆɈɑɥɑɆ 14 % . ȹɕɖɆɈɑɋɓɝɋɗɐɎɋ ɖɆɗɛɔɊɡ 
ɘɆɐɌɋ ɈɐɑɤɝɆɑɎ ɗəɊɋɇɓɡɋ ɎɍɊɋɖɌɐɎ Ɉ ɖɆɍɒɋɖɋ 4, ɐɔɘɔɖɡɋ Ɉ ɇəɊəɟɋɒ ɓɋ ɕɑɆɓɎɖəɤɘɗɥ. ȳɆɏɘɎ 
ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɕɔ EBIDTA  Ɉ ɕɋɖɈɔɒ ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɒ ɉɔɊə (Ɉɗɋ ɊɆɓɓɡɋ ɊɆɓɡ Ɋɑɥ ɕɖɋɊɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ 
ɉɔɊɆ). 

Решение задачи:  

1. Расчет EBITDA в предпрогнозном периоде 

    Показатели Компания в целом Филиал 

    Выручка 400 40 

    Себестоимость 280 - 

    Управленческие расходы 95 – 4=91 - 

    EBITDA 400 – 280 – 91 + 25=54 40 * 14% = 5,6 

    EBITDA без учета филиала 54 – 5,6 = 48,4 - 

2. Расчет рентабельности по EBITDA без учета филиала 

48,4 / (400 – 40) = 13,44% 

Ȩ ɊɆɓɓɔɒ ɗɑəɝɆɋ ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɋɒ ɎɓɚɑɥɜɎɎ ɒɔɌɓɔ ɕɖɋɓɋɇɖɋɝɢ, ɘ.ɐ. ɔɓ ɔɊɓɔɈɖɋɒɋɓɓɔ ɈɑɎɥɋɘ 
Ɏ ɓɆ EBITDA Ɏ ɓɆ Ȩɡɖəɝɐə 
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Показатель 2016 2015 
EBITDA 200 170 

EBIT 140 130 

Амортизация (А) 60 40 

Проценты (%) 20 30 

Прибыль 120 100 

Чистая прибыль (ЧП) 96 80 

Денежные средства (ДС) 60 50 

Запасы (З) 160 180 

Дебиторская задолженность (ДЗ) 300 250 

Остаточная стоимость ОС 550 480 

Первоначальная стоимость ОС (КВ) 700 600 

Собственный капитал (СК) 525 495 

Долг 450 385 

Кредиторская задолженность (КЗ) 95 80 

Задача 33 (4.2.2.13). 

ȪɆɓɡ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɋ ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɎ 
ɇɆɑɆɓɗɆ Ɏ ɔɘɝɋɘɆ ɔ ɕɖɎɇɡɑɥɛ Ɏ 
əɇɡɘɐɆɛ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɥ ɍɆ 2015  Ɏ 
2016  ɉ. Ɉ ɚɔɖɒɋ ɘɆɇɑɎɜɡ (ɘɆɇɑɎɜɆ 
ɕɖɋɊɗɘɆɈɑɋɓɆ Ɉ ɖɋɞɋɓɎɎ), ɓɆɊɔ 
ɕɔɗɝɎɘɆɘɢ FCFF, FCFE, CFO. 

 
 
 Решение задачи: 

1. FCFF = EBIT  *  (1  -  ȳɕ) + A -  ȰȨ - æȴȰ = 140 * (96/120)  + 60 ï (700 -600) ï 

(160 ï 180 + 300 ï 250 ï 95 + 80)= 57  

2. FCFE = Ƚȵ + Ȧ - ȰȨ - æȴȰ+ æȪɔɑɉ=96 + 60 ï (700 -600) ï (160 ï 180 + 300 

-  250 -  95 + 80) + (450 ï 385)=106  

3. CFO = Ƚȵ + Ȧ - æȴȰ = 96 + 60 -  (160 ï 180 + 300 ï 250 ï 95 + 80) = 141  
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Задача 34 (4.2.2.14). 

ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɐɔɒɕɆɓɎɎ Ɉ ɕɔɗɘɕɖɔɉɓɔɍɓɡɏ ɕɋɖɎɔɊ, Ɏɗɕɔɑɢɍəɥ 
ɒɔɊɋɑɢ ȩɔɖɊɔɓɆ, ɋɗɑɎ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ Ɉ ɕɋɖɈɔɒ ɉɔɊə ɕɔɗɘɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ 
ɕɋɖɎɔɊɆ ɖɆɈɋɓ 1 500 ɒɑɓ ɖəɇ., ɔɌɎɊɆɋɒɡɏ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɏ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ 
ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 3%, WACC ɖɆɈɋɓ 17%.  

 

Решение задачи: 

͔͙́ͪͣͤ͊͡Έͤ͊Ύ ͙ͫͭͦͣͦͫͭΈ  
Ἅἐ̐̐

̐

ἱἯ
 =  

 

Ϸ Ϸ
10 714 млн. р. 
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Задача 35 (4.2.2.15). 

ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɈɔɇɔɊɓɡɏ 
ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɓɆ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ 
ɐɆɕɎɘɆɑ, Ɏɗɕɔɑɢɍəɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ 
ɊɆɓɓɡɋ:  

Решение задачи: 

 FCFE =  ЧП + А – КВ – ΔОК  + ΔДолг = (EBIT - %)*(1-Нп) + А - КВ - ΔОК + ΔДолг=         

= (1100 * 0,25 - 40) * (1–0,2) + 110 – 115 - (155–140) + (140–130) =  178 млн. р. 
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Задача 36 (4.2.2.16). 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɈɔɇɔɊɓɡɏ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɓɆ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ (FCFF) ɍɆ 2016 
ɉɔɊ, Ɏɗɕɔɑɢɍəɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɊɆɓɓɡɋ:  

 

 

 

 

ДЗ ɓɆ 31.12.2015 ɉ. 200 ɒɑɓ ɖəɇ., ɓɆ 31.12.2016 ɉ. 390 ɒɑɓ. ɖəɇ.  

КЗ ɓɆ 31.12.2015 ɉ. 600 ɒɑɓ ɖəɇ., ɓɆ 31.12.2016 ɉ. 400 ɒɑɓ ɖəɇ.  

Запасы ɓɆ 31.12.2015 ɉ. 150 ɒɑɓ ɖəɇ., ɓɆ 31.12.2016 ɉ. 250 ɒɑɓ ɖəɇ. 

Долг ɓɆ 31.12.2015 ɉ. 550 ɒɑɓ ɖəɇ., ɓɆ 31.12.2016 ɉ. 750 ɒɑɓ ɖəɇ.  

 

Решение задачи: 

FCFF = FCFE ï ǧ Ȫɔɑɉ + %*(1 -ȳɕ) = 1000 ï (750 ï 550) + 100 * (1 ï 0,35 ) = 
865 млн. руб. 
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Задача 37 (4.2.2.17). 

ȨɡɖəɝɐɆ ɘɋɐəɟɋɉɔ ɉɔɊɆ ï 600. ȷɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ (ɇɋɍ ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɎ) ï 400. 
ȹɕɖɆɈɑɋɓɝɋɗɐɎɋ ɖɆɗɛɔɊɡ ï 120. ȵɖɔɊɆɌɆ ȴȷ ï 20. ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ ï 44. ȶɆɗɛɔɊɡ ɓɆ 
ɔɇɗɑəɌɎɈɆɓɎɋ ɊɔɑɉɆ  ï 14.  
Определить EBITDA будущего года при следующих данных: 
ȮɓɚɑɥɜɎɥ ï 5% .  
ȳɆ ɊɆɘə ɔɜɋɓɐɎ ɕɖɔɊɆɓɔ ɗɋɖɈɎɗɓɔɋ ɕɔɊɖɆɍɊɋɑɋɓɎɋ ɗ Ɉɡɖəɝɐɔɏ 55 ɒɑɓ. 
ȶɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɘɆɐɆɥ Ɍɋ, ɐɆɐ Ɉ ɜɋɑɔɒ. ȹɕɖɆɈɑɋɓɝɋɗɐɎɋ ɖɆɗɛɔɊɡ ɓɋ Ɏɍɒɋɓɥɘɗɥ Ɏɍ-ɍɆ 
ɣɘɔɏ ɕɖɔɊɆɌɎ. Ȩ ɕɖɔɞɑɔɒ ɉɔɊə ɇɡɑɎ ɗəɊɋɇɓɡɋ ɖɆɗɛɔɊɡ 6 ɒɑɓ. ɕɔ Ɏɗɐə, ɐɔɘɔɖɡɏ 
ɍɆɈɋɖɞɋɓ. ȴɗɘɆɘɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɖɔɊɆɓɓɔɉɔ ȴȷ 40, ɔɗɘɆɈɞɎɏɗɥ ɗɖɔɐ  ɌɎɍɓɎ ï 5 
ɑɋɘ. ȷɘɆɈɐɆ ɓɆɑɔɉɆ ï 20%.  

 
Решение задачи:  

1. ȶɆɗɗɝɎɘɆɋɒ ɗɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɇɋɍ Ɇɒɔɖɘ.:  
400 ï 55 * 400 /  600 = 363,33 
2. ȶɆɗɗɝɎɘɆɋɒ əɕɖɆɈɑɋɓɝɋɗɐɎɋ ɖɆɗɛɔɊɡ: 
120 ï 6 = 114 
3. ȶɆɗɗɝɎɘɆɋɒ EBITDA  ɗ əɝɋɘɔɒ ɎɓɚɑɥɜɎɎ:= 400 ï 55*400/600 

67,67*1,05= 71. 

В задаче есть лишние данные!363 

Показатель 
Текущий 

год 

Будущий 

год 

ȨɡɖəɝɐɆ 600  545  

ȷɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ -400  -363,33  

ȹɕɖɆɈɑɋɓɗɐɎɋ  

ɖɆɗɛɔɊɡ 
-120  -114  

EBITDA  80  67,67  
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Задача 38 (4.2.2.18). 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɖɡɓɔɝɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ, ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɓɔ: ȨɡɖəɝɐɆ 
80, EBIT 40, ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ 20%, ɎɍɒɋɓɋɓɎɋ ȴȰ 6, ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ 15, WACC 
13%. ȸɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ɐɔɒɕɆɓɎɎ ɗɘɆɇɎɑɋɓ Ɏ ɖɆɈɋɓ 5%. ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɊɔɑɉɆ 25. 
Ȩɗɋ ɊɆɓɓɡɋ ï Ɋɑɥ ɕɋɖɈɔɉɔ ɉɔɊɆ ɕɔɗɑɋ ɊɆɘɡ ɔɜɋɓɐɎ. 

 

Решение задачи: 

1. FCFFɕɕɕ =  EBIT*(1 -ȳɕ) + Ȧ - ȰȨ ï ǧȴȰ = 40 *(1-0,2) +15 -  15ï 6 = 26  

2. ˝ ̉˞=̋  = 
ȟ ȟ

σςυ 

2. ȶȷȮȰ = ȶȷɗɐ +ȶȷɝɊ  ɔɘɗɤɊɆ ȶȷɗɐ=  ȶȷȮȰ ï ȶȷɝɊ= 325 ï 25 = 300 

 

ȰɔɒɒɋɓɘɆɖɎɏ: Ɉ ɣɘɔɏ ɍɆɊɆɝɋ ɓɆɊɔ ɊɔɉɆɊɆɘɢɗɥ, ɝɘɔ ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ = ȰɆɕ. 
ȨɑɔɌɋɓɎɥ!!! 
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Задача 39 (4.2.2.19). 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɓɆ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ ɓɆ ɔɗɓɔɈɋ Ɏɒɋɤɟɋɏɗɥ 
ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ: 

ȽɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ - 120 942 ɖəɇ. (+)  

ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɔɓɓɡɋ ɔɘɝɎɗɑɋɓɎɥ ɕɔ ȴȷ - 23 900 ɖəɇ. (+)  

ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɔɓɓɡɋ ɔɘɝɎɗɑɋɓɎɥ ɕɔ ȳȲȦ - 1 200 ɖəɇ. (+)  

ȵɖɎɖɔɗɘ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ - 34 000 ɖəɇ. (+)  

ȨɡɖəɝɐɆ - 290 521 ɖəɇ. 

ȷɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ - 150 000 ɖəɇ. 

ȰɆɕɎɘɆɑɔɈɑɔɌɋɓɎɥ - 55 000 ɖəɇ. ( - )  

Решение: 

FCFE = Ƚȵ + Ȧ - ȰȨ- ǧȴȰ + ǧ Ȫɔɑɉ = 

=  120 942 + (23 900 + 1200 ) -  55 000  + 34 000 = 125 042 руб. 
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Задача 40 (4.2.2.20). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɋ ɖɡɓɔɝɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɖɎɈɎɑɋɉɎɖɔɈɆɓɓɔɏ ɆɐɜɎɎ ɐɔɒɕɆɓɎɎ (C) , 
ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɓɔ, ɝɘɔ ɕɔ ɓɋɏ ɉɆɖɆɓɘɎɖɔɈɆɓɆ ɊɎɈɎɊɋɓɊɓɆɥ ɈɡɕɑɆɘɆ Ɉ ɖɆɍɒɋɖɋ 10 
ɘɡɗ. ɖəɇ., Ɇ ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ, əɝɎɘɡɈɆɤɟɆɥ ɖɎɗɐ ɕɔɑəɝɋɓɎɥ ɕɖɎɇɡɑɎ 
ɐɔɒɕɆɓɎɋɏ, ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 15%. 

 

Решение задачи: 

Ἅ
Ἅἐ

ἠ

 

ȟ
 66 667 руб. 
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Задача 41 (4.2.2.21). 

ȴɜɋɓɎɈɆɋɒɔɋ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɋ ɈɑɆɊɋɋɘ ɓɋ ɐɔɓɈɋɖɘɎɖəɋɒɡɒɎ 
ɕɖɎɈɎɑɋɉɎɖɔɈɆɓɓɡɒɎ ɆɐɜɎɥɒɎ ɐɔɒɕɆɓɎɎ çɃɑɢɇɖəɗè ɓɔɒɎɓɆɑɔɒ 1 000 
ɖəɇ., ɕɔ ɐɔɘɔɖɡɒ ɋɌɋɉɔɊɓɔ ɓɆɝɎɗɑɥɋɘɗɥ Ɏ ɈɡɕɑɆɝɎɈɆɋɘɗɥ ɊɎɈɎɊɋɓɊ Ɉ 
ɖɆɍɒɋɖɋ 10% ɔɘ ɓɔɒɎɓɆɑɆ. ȳɋɔɇɛɔɊɎɒɔ ɔɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɖɡɓɔɝɓəɤ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 1 ɕɖɎɈɎɑɋɉɎɖɔɈɆɓɓɔɏ ɆɐɜɎɎ (C)  ɕɖɎ əɗɑɔɈɎɎ, ɝɘɔ 
ɘɖɋɇəɋɒɆɥ ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɢ ɎɓɈɋɗɘɔɖɔɈ ɕɔ ɆɓɆɑɔɉɎɝɓɡɒ ɎɓɗɘɖəɒɋɓɘɆɒ 
ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 8%, Ɇ ɔɌɎɊɆɋɒɡɏ ɗɘɆɇɎɑɢɓɡɏ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ɊɋɓɋɌɓɡɛ 
ɕɔɘɔɐɔɈ ɐɔɒɕɆɓɎɎ çɃɑɢɇɖəɗè Ɉ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɔɒ ɕɋɖɎɔɊɋ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 3%. 

Решение задачи: 

Ἅ
Ἅἐ

ἠ

  z ȟ

ȟ
 1 250 руб. 

Комментарий: ȴɌɎɊɆɋɒɡɏ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ɊɋɓɋɌɓɡɛ ɕɔɘɔɐɔɈ 3% ɓɋ 
ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ, ɘ.ɐ. ɊɔɛɔɊ (ɊɎɈɎɊɋɓɊɡ) ɈɡɕɑɆɝɎɈɆɋɘɗɥ Ɉ 
ɕɖɔɜɋɓɘɆɛ ɔɘ ɓɔɒɎɓɆɑɆ ɆɐɜɎɎ. 
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Задача 42 (4.2.2.22). 

Ȩ 2015 ɉɔɊə ɊɎɈɎɊɋɓɊɡ ɗɔɗɘɆɈɎɑɎ 107 ɘɡɗ. ɖəɇ. (Ɉ 2014ɉ. 100 ɘɡɗ. ɖəɇ., Ɉ 
2013ɉ. 93,45 ɘɡɗ. ɖəɇ.), ɚɎɖɒɆ ɕɑɆɓɎɖəɋɘ ɋɌɋɉɔɊɓɡɏ ɕɖɎɖɔɗɘ ɊɎɈɎɊɋɓɊɔɈ 
ɓɆ əɖɔɈɓɋ əɌɋ ɗɑɔɌɎɈɞɋɉɔɗɥ Ɉ ɖɋɘɖɔɗɕɋɐɘɎɈɓɔɒ ɕɋɖɎɔɊɋ. ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 1 ɆɐɜɎɎ (ȷ), ɋɗɑɎ ɔɇɟɋɋ ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɔ ɆɐɜɎɏ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 10 ɘɡɗ. ɋɊ., 
Ɇ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɐɆɕɎɘɆɑɎɍɆɜɎɎ Ɋɑɥ ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɡɛ ɆɐɜɎɏ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 12%. 

Решение задачи: 

1. ȸɋɒɕ ɖɔɗɘɆ = ρ
ȟ

ρ πȟπχ ɎɑɎ 7%; 

2. ȪɎɈɎɊɋɓɊɓɡɏ ɊɔɛɔɊ ɓɆ 1 ɆɐɜɎɤ =  
  z ȟ

 
 11,449 ɖəɇ.; 

3. ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ 1 ɆɐɜɎɎ Ἅ
Ἅἐ

ἠ

ȟ

ȟ
95,4 å 95 руб. 
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Задача 43 (нет в базе).  

ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɗɖɋɊɓɋɈɍɈɋɞɋɓɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɐɆɕɎɘɆɑɆ WACC. ȺɆɐɘɎɝɋɗɐɆɥ ɗɘɆɈɐɆ 
ɓɆɑɔɉɆ 20%, ɔɘɖɆɗɑɋɈɆɥ ɇɋɘɆ (ɇɋɍ ɊɔɑɉɆ) ï 0,8, ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ 
ɐɆɕɎɘɆɑɆ 16%, ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɊɔɑɉɆ 12%. ȮɓɚɑɥɜɎɥ 8%. ȪɆɓɆ ɗɘɖəɐɘəɖɆ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 
ɕɔ ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ D/E = 0,6  Ɏ ɜɋɑɋɈɆɥ ɗɘɖəɐɘəɖɆ D/E = 0,25 . 

 
Решение задачи: 

1. ȴɕɖɋɊɋɑɥɋɒ ɗɘɖəɐɘəɖə ɚɎɓɆɓɗɎɖɔɈɆɓɎɥ ɕɔ ɜɋɑɋɈɔɏ ɗɘɖəɐɘəɖɋ D/E  =  0,25 :  

          7Å Ⱦ ȟ
πȟψ   Ÿ   7Ä ρ 7Å ρ πȟψ πȟς 

2.  7!## ρ ˚̐ $zÄ 7zÄ $Åz7Å ρ πȟς ρzςϷ πzȟς ρφϷ πzȟψ 14,7% 

 

Внимание! В Глоссарии в формуле WACC забыли корректировку на налог.  
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Задача 44 (нет в базе).  
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɘɆɈɐə ɕɔ CȦPM (ὈὩ) , ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ ( Ὑ) = 6%, ɇɋɘɆ ɇɋɍ ɊɔɑɉɆ (БР) = 

1,4,  D/E = 0,8. ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɕɖɋɒɎɥ ɍɆ ɖɎɗɐ Ὑ Ὑ  8%. ȳɆɑɔɉɎ ɓɋ əɝɎɘɡɈɆɘɢ. 

 
Решение задачи: 

1. Р БРz ρ ρ ˚̐ ᶻ
 
ρȟτz ρ πȟψ ςȟυς 

2. ὈὩ  Ὑ ‍ᶻὙ Ὑ ὙὭίὯὃὙὭίὯὄὙὭίὯὅφϷ ςȟυςzψϷ  26,2% 
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Задача 45 (нет в базе).  

ȴɕɋɖɆɜɎɔɓɓɡɏ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ (CFO)  ɖɆɈɋɓ 600, ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ (Ȧ) 100, 
ɕɖɔɜɋɓɘɡ (%) 50 , ɗɘɆɈɐɆ ɓɆɑɔɉɆ (ȳɕ) 20%, ɐɆɕɎɘɆɑɢɓɡɋ ɍɆɘɖɆɘɡ (ȰȨ) 300, 
Ɋɔɑɉ Ɉɡɖɔɗ ɓɆ 80, Ɇ ɔɇɔɖɔɘɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ əɒɋɓɢɞɎɑɗɥ ɓɆ 80. ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ 
FCFF. ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ FCFE. 
 

Решение задачи: 

1. FCFF = CFO -  ȰȨ +  %*( 1-ȳɕ)  = 600  ï 300 + 50 * (1 -0,2) = 340 

2. FCFE = CFO  -  ȰȨ +  ǧȪɔɑɉ = 600 ï 300 + 80 = 380  
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Задача 46 (нет в базе).  
ȸɔɖɉɔɈɡɏ ɑɆɖɋɐ Ɉ ɕɋɖɎɔɊ ɗ 2017 ɉ. ɕɔ 2020 ɉ. ɇəɊɋɘ ɗɊɆɈɆɘɢɗɥ Ɉ ɆɖɋɓɊə ɕɔ ɗɘɆɈɐɋ 
10  ɒɑɓ. ɖəɇ./ɉɔɊ. Ȩ 2021  ɉ. ɔɘɐɖɡɈɆɋɘɗɥ ɓɔɈɆɥ ɗɘɆɓɜɎɥ ɒɋɘɖɔ, Ɏ ɗɘɆɈɐɆ ɆɖɋɓɊɡ 
ɕɔɈɡɗɎɘɗɥ Ɋɔ 14  ɒɑɓ. ɖəɇ./ɉɔɊ Ɏ ɊɆɑɋɋ ɔɗɘɆɓɋɘɗɥ ɓɋɎɍɒɋɓɓɔɏ. ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɣɘɔɉɔ ɘɔɖɉɔɈɔɉɔ ɑɆɖɢɐɆ, ɋɗɑɎ ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 14 %  
(ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɘɢ ɓɆ ɐɔɓɋɜ ɉɔɊɆ). ȮɓɚɑɥɜɎɤ ɓɋ əɝɎɘɡɈɆɘɢ, ɗɖɔɐ ɌɎɍɓɎ ɘɔɖɉɔɈɔɉɔ 
ɑɆɖɢɐɆ  ɘɆɐɌɋ ɓɋ əɝɎɘɡɈɆɘɢ. 
 

Решение задачи: 
 
363,33 = 400 ï 55*400/600 

 

Период 2017 2018 2019 2020 2021 

Выручка 10  10  10  10  14  

Ставка 

дисконтирования 
14%  14%  14%  14%  TV=14/ 0,14= 10 0 

Фактор 

дисконтирования 
0,877  0,769  0,675  0,592  0,592  

Приведенная 

стоимость 
8,772  7,695  6,750  5,92  59,2  

Стоимость 88,34 
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N 
п/п 

Вопрос Ответ 

1. 
ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɔɕɋɖɆɜɎɔɓɓɔɏ 

ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ (CFO) əɒɋɓɢɞɋɓɎɋ ɖɋɍɋɖɈɔɈ ɕɔ ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ 
ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ? 

CFO əɒɋɓɢɞɆɋɘɗɥ ɓɆ ɗəɒɒə əɒɋɓɢɞɋɓɎɥ 
ɖɋɍɋɖɈɆ, əɒɓɔɌɋɓɓəɤ ɓɆ ɗɘɆɈɐə ɕɔ  ɓɆɑɔɉə 

ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ. 

2.  
ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɔɕɋɖɆɜɎɔɓɓɔɏ 
ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ (CFO) ɚɔɖɒɎɖɔɈɆɓɎɋ ɖɋɍɋɖɈɔɈ ɕɔ 

ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ? 

CFO əɈɋɑɎɝɎɈɆɋɘɗɥ ɓɆ ɗəɒɒə ɓɆɝɎɗɑɋɓɓɔɉɔ 
ɖɋɍɋɖɈɆ, əɒɓɔɌɋɓɓəɤ ɓɆ ɗɘɆɈɐə ɕɔ ɓɆɑɔɉə 

ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ. 

3.  
ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɔɕɋɖɆɜɎɔɓɓɔɏ 

ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ (CFO) ɓɆɝɎɗɑɋɓɎɋ ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɎ ɕɔ ɍɊɆɓɎɤ? 

CFO əɈɋɑɎɝɎɈɆɋɘɗɥ ɓɆ ɗəɒɒə ɖɆɈɓəɤ 
ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ əɒɓɔɌɋɓɓɆɥ ɓɆ ɗɘɆɈɐə ɕɔ 

ɓɆɑɔɉə ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ. 

4.  
ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɔɕɋɖɆɜɎɔɓɓɔɏ 

ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ (CFO) ɐɆɕɎɘɆɑɢɓɡɋ  ɈɑɔɌɋɓɎɥ Ɉ ɍɊɆɓɎɋ? 
ȰɆɕɎɘɆɑɢɓɡɋ ɈɑɔɌɋɓɎɥ ɓɋ ɈɐɑɤɝɆɤɘɗɥ 

Ɉ  CFO. 

5.  
ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɔɕɋɖɆɜɎɔɓɓɔɏ 
ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ (CFO) ɕɔɑəɝɋɓɎɋ ɕɑɆɘɋɌɋɏ ɖɔɥɑɘɎ ɕɔ 

ɚɖɆɓɝɆɏɍɎɓɉə? 

ȵɔɑəɝɋɓɎɋ ɕɑɆɘɋɌɋɏ ɖɔɥɑɘɎ ɕɔ 
ɚɖɆɓɝɆɏɍɎɓɉə  əɈɋɑɎɝɎɈɆɋɘ CFO ɓɆ ɗəɒɒə 

ɕɔɗɘəɕɎɈɞɎɛ ɕɑɆɘɋɌɋɏ. 
 

6.  
ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ ɔɕɋɖɆɜɎɔɓɓɔɏ 
ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ (CFO) ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɥ ɘɔɈɆɖɔɈ Ɉ ɐɖɋɊɎɘ? 

 

CFO əɒɋɓɢɞɆɋɘɗɥ ɓɆ ɗəɒɒə ɓɆɑɔɉɆ ɓɆ 
ɕɖɎɇɡɑɢ, ɓɆɝɎɗɑɋɓɓɔɉɔ ɗ ɕɖɎɇɡɑɎ ɔɘ 

ɊɆɓɓɔɏ ɔɕɋɖɆɜɎɎ 
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N 
п/п 

Вопрос Ответ 

7.  
ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ əɈɋɑɎɝɋɓɎɋ 
ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɔɓɓɡɛ ɔɘɝɎɗɑɋɓɎɏ ɓɆ 300 ɒɑɓ. 

ɖəɇ.? 

CFO əɈɋɑɎɝɎɈɆɋɘɗɥ ɓɆ ɈɋɑɎɝɎɓə ɗɘɆɈɐɎ ɓɆɑɔɉɆ ɓɆ 
ɕɖɎɇɡɑɢ, əɒɓɔɌɋɓɓəɤ ɓɆ 300 ɒɑɓ. ɖəɇ. 

8.  
ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ Ɉɡɐəɕ ɣɒɎɘɋɓɘɔɒ ɗɈɔɎɛ ɆɐɜɎɏ ɓɆ 
ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɓɆ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ 

(FCFF)?  

ȳɋ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ FCFF, ɘ.ɐ. ɔɘɓɔɗɎɘɗɥ ɐ ɊɋɓɋɌɓɔɒə ɕɔɘɔɐə ɔɘ 
ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɏ ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ.  

9.  

ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɓɆ 
ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ 

ɕɖɎɍɓɆɓɎɋ ɝɆɗɘɎ ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ 
ɇɋɍɓɆɊɋɌɓɔɏ? 

 

FCFF əɒɋɓɢɞɆɋɘɗɥ ɓɆ ɗəɒɒə ɕɖɎɍɓɆɓɓɔɏ  ɇɋɍɓɆɊɋɌɓɔɏ 
ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ  əɒɓɔɌɋɓɓɔɏ ɓɆ ɗɘɆɈɐə ɕɔ 

ɓɆɑɔɉə ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ. 

10.  
ȰɆɐ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɏ ɕɔɘɔɐ ɔɘ 

ɔɕɋɖɆɜɎɔɓɓɔɏ ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ (CFO) ɈɡɕɑɆɘɆ 
ɊɎɈɎɊɋɓɊɔɈ? 

 ȳɋ ɈɑɎɥɋɘ ɓɆ CFO, ɘ.ɐ. əɝɎɘɡɈɆɋɘɗɥ Ɉ ɊɋɓɋɌɓɔɒ ɕɔɘɔɐɋ 
ɔɘ ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɏ ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ 
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Задача 47 (4.2.3.1). 

ȳɋɐɘɔ ɔɜɋɓɎɈɆɋɘ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɐɔɒɕɆɓɎɎ Ȧ Ɋɑɥ 
ɗɘɖɆɘɋɉɎɝɋɗɐɔɉɔ ɎɓɈɋɗɘɔɖɆ. Ȫɑɥ əɝɋɘɆ ɖɎɗɐɆ ɝɆɗɘɓɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ ɣɘɔɘ ɗɆɒɡɏ ɓɋɐɘɔ 
ɕɖɎɒɋɓɥɋɘ ɗɐɎɊɐə 30 %  ɐ ɖɡɓɔɝɓɔɏ ɐɆɕɎɘɆɑɎɍɆɜɎɎ ɕɔ ɘɔɖɉəɋɒɡɒ ɐɔɒɕɆɓɎɥɒ. 
ȮɗɛɔɊɓɡɋ ɊɆɓɓɡɋ Ɋɑɥ ɖɆɗɝɋɘɆ:  ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɊɔɑɉɆ 2,6 ɒɑɓ.ɖəɇ.;  EBITDA  
ɓɔɖɒɆɑɎɍɔɈɆɓɓɆɥ 27 ,1 ɒɑɓ.ɖəɇ.;  ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖ çɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ /  
EBITDAè ɖɆɈɋɓ 9. ȴɜɋɓɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɐɔɒɕɆɓɎɎ. 

Решение задачи:  

1. ȲəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖ çɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ / EBITDAè = 9, EBITDA = 27,1 ɒɑɓ. 

ɖəɇ., ɔɘɗɤɊɆ: 

EV = 27,1*9 = 243,9 ɒɑɓ. ɖəɇ.; 

EV = Mcap  + NetDebt , ɔɘɗɤɊɆ: 

Mcap  = EV ï NetDebt  = 243,9 ï 2,6 = 241,3 ɒɑɓ. ɖəɇ.; 

2. ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɐɔɒɕɆɓɎɎ Ȧ = 241,3 * (1 ï 0,3%) = 168,91 

ɒɑɓ. ɖəɇ. 

ȰɔɒɒɋɓɘɆɖɎɏ: ȷɐɎɊɐə ɓɆ ɓɋɑɎɐɈɎɊɓɔɗɘɢ əɝɎɘɡɈɆɋɒ ɕɖɎɒɋɓɎɘɋɑɢɓɔ ɐ ɖɡɓɔɝɓɔɏ 

ɐɆɕɎɘɆɑɎɍɆɜɎɎ (ɐɆɐ ɓɆɕɎɗɆɓɔ Ɉ əɗɑɔɈɎɎ!)  

http://kvalexam.ru 
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Задача 48 (4.2.3.2). 
ȽɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ ɓɆ ɔɊɓə ɆɐɜɎɤ (EPS) ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ ɍɆ 2016 ɉ. 
ɗɔɗɘɆɈɎɑɆ 37 ɖəɇɑɋɏ. ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɆɐɜɎɎ ɐɔɒɕɆɓɎɎ ɓɆ 31.12.2016 
ɉ. ɗɔɗɘɆɈɎɑɆ 700 ɖəɇɑɋɏ. Ȩ ɘɖɋɘɢɋɒ ɐɈɆɖɘɆɑɋ 2016 ɉ. ɐɔɒɕɆɓɎɥ ɕɔɑəɝɎɑɆ 
əɇɡɘɔɐ ɔɘ ɗɕɎɗɆɓɎɥ ɗɡɖɢɥ Ɏ ɒɆɘɋɖɎɆɑɔɈ Ɉ ɖɆɍɒɋɖɋ 20 ɖəɇɑɋɏ ɓɆ ɆɐɜɎɤ, Ɇ 
ɘɆɐɌɋ ɓɋɕɖɋɊɈɎɊɋɓɓɡɏ əɇɡɘɔɐ Ɉ ɖɆɍɒɋɖɋ 12 ɖəɇɑɋɏ ɓɆ ɆɐɜɎɤ. Ȩ 
ɝɋɘɈɋɖɘɔɒ ɐɈɆɖɘɆɑɋ ɐɔɒɕɆɓɎɥ ɕɔɑəɝɎɑɆ ɊɔɛɔɊ ɔɘ ɎɍɒɋɓɋɓɎɥ Ɉ əɝɋɘɓɔɏ 
ɕɔɑɎɘɎɐɋ ɖɆɗɝɋɘɆ ɒɋɘɔɊɆ ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɎ ɓɋɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ Ɉ ɖɆɍɒɋɖɋ 
17 ɖəɇɑɋɏ ɓɆ ɆɐɜɎɤ. ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖ P/E ɗ əɝɋɘɔɒ 
ɓɔɖɒɆɑɎɍɆɜɎɎ ɕɖɎɇɡɑɎ. 

 
Решение задачи: 
1. ȶɆɗɝɋɘ ɓɔɖɒɆɑɎɍɔɈɆɓɓɔɏ ɝɎɗɘɔɏ ɕɖɎɇɡɑɎ: 37 + 20 + 12 ï 17 = 52.  
2. ȶɆɗɝɋɘ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖɆ ȶ/ȫ: 700/ 52= 13,5 
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Задача 49 (4.2.3.3). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɋ ɖɡɓɔɝɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɔɊɓɔɏ ɆɐɜɎɎ ȭȦȴ "ȶɔɉɆ Ɏ ɐɔɕɡɘɆ" (ɒɥɗɓɔɋ 
ɌɎɈɔɘɓɔɈɔɊɗɘɈɔ, ɒɥɗɔɕɋɖɋɖɆɇɔɘɐɆ, ɐɔɒɇɎɐɔɖɒɆ) Ɉ ɖɆɒɐɆɛ ɗɖɆɈɓɎɘɋɑɢɓɔɉɔ 
ɕɔɊɛɔɊɆ ɓɆ ɔɗɓɔɈɋ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ ɔ ɐɔɒɕɆɓɎɥɛ-ɆɓɆɑɔɉɆɛ: ȦɓɆɑɔɉ 1. ȵȦȴ 
"ȷɈɎɓɎɓɆ": ȼɋɓɆ ɆɐɜɎɎ 110 ɖəɇ., ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɔ ɆɐɜɎɏ 115 ɒɑɓ. ɞɘ., ɝɎɗɘɆɥ 
ɕɖɎɇɡɑɢ 7475 ɒɑɓ ɖəɇ. ȦɓɆɑɔɉ 2. ȵȦȴ "ȩɔɈɥɊɎɓɆ": ȼɋɓɆ ɆɐɜɎɎ 170 ɖəɇ., 
ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɔ ɆɐɜɎɏ 100 ɒɑɓ. ɞɘ., ɝɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ 8400 ɒɑɓ ɖəɇ. ȪɆɓɓɡɋ ɕɔ ȭȦȴ 
"ȶɔɉɆ Ɏ ɐɔɕɡɘɆ": ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɔ ɆɐɜɎɏ 80 ɒɑɓ. ɞɘ., ɝɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ 5600 ɒɑɓ 
ɖəɇ., EBITDA 60000 ɒɑɓ ɖəɇ. 

Решение задачи: 
1. ȳɆɛɔɊɎɒ ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɎ EV/Ƚȵ Ɋɑɥ ɆɓɆɑɔɉɔɈ: 

     Ȧ1 = 110 * 115 / 7475  = 1,692;  

     Ȧ2 = 170 * 100 / 8400 = 2,024. 

2. ȳɆɛɔɊɎɒ ɗɖɋɊɓɋɋ ɍɓɆɝɋɓɎɋ ɐɔɣɚ-ɘɆ: (2,024 + 1,692) / 2 = 1,858.  

3. ȳɆɛɔɊɎɒ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 1 ɆɐɜɎɎ: 5600 * 1,858 / 80 = 130 руб. 
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Задача 50 (4.2.3.4). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɋ ɎɘɔɉɔɈəɤ ɐɔɖɖɋɐɘɎɖɔɈɐə Ɋɑɥ ɔɜɋɓɐɎ 10% ɕɆɐɋɘɆ ɆɐɜɎɏ, ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɓɡ 
ɊɆɓɓɡɋ ɕɔ ɖɡɓɔɝɓɔɏ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ 100 % ɕɆɐɋɘɆ ɆɐɜɎɏ, ɐɔɖɖɋɐɘɎɖɔɈɐɎ ɓɆ ɑɎɐɈɎɊɓɔɗɘɢ 
20% Ɏ ɕɖɋɒɎɎ ɓɆ ɐɔɓɘɖɔɑɢ 40 %.  
 

Решение задачи: 

1. ȷɐɎɊɐɆ ɓɆ ɓɋɐɔɓɘɖɔɑɢ (DLOC) =  1 ï 
˜̠̑̆̍̉ ̈  ̝́̋̏̎̓̑̏̌

ρ
ȟ
πȟςψφ 

2. ȮɘɔɉɔɈɆɥ ɐɔɖɖɋɐɘɎɖɔɈɐɆ Ɋɑɥ 10 %  ɕɆɐɋɘɆ =   (1-  (1-Ȱɔɖ-ɐɆ ɓɆ ɑɎɐɈ-ɘɢ)*( 1-  DLOC))  =    

   =  1- (1-0,286 )*( 1-0,2)  =  0,429 (42,9%) 
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Задача 51 (4.2.3.5). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɖɡɓɔɝɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɐɔɒɕɆɓɎɎ 
Ȧ, Ɋɑɥ ɐɔɘɔɖɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɥ ȧ, ɓɋɊɆɈɓɔ 
ɕɖɔɊɆɓɓɆɥ ɍɆ 270  000  ɘɡɗ. ɖəɇɑɋɏ ɥɈɑɥɋɘɗɥ 
ɆɓɆɑɔɉɔɒ. ȵɖɎ ɖɆɗɝɋɘɋ ɖɡɓɔɝɓɔɏ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ 
ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɐɔɒɕɆɓɎɎ Ȧ əɊɋɑɢɓɡɏ Ɉɋɗ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ, ɖɆɗɗɝɎɘɆɓɓɔɏ ɕɔ 
ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖə ȶ/ȫ (ȼɋɓɆ /  ȽɎɗɘɆɥ 
ɕɖɎɇɡɑɢ) =  0,7, Ɇ əɊɋɑɢɓɡɏ Ɉɋɗ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ 
ɕɔ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖə P/FCFE (ȼɋɓɆ/ȪɋɓɋɌɓɡɏ 
ɕɔɘɔɐ ɓɆ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ) =  0,3. 
ȪɆɓɓɡɋ Ɉ ɘɆɇɑɎɜɋ. 

Показатель Компания А Компания Б 

ȨɡɖəɝɐɆ 100 000  80 000  

ȭɆɘɖɆɘɡ ɓɆ ɕɖ-Ɉɔ Ɏ ɖɋɆɑ-
ɤ (ɇɋɍ ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɎ) 

55 000  30 000  

ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɔɓɓɡɋ 
ɔɘɝɎɗɑɋɓɎɥ 

15 000  10 000  

ȵɖɔɜɋɓɘɡ ɍɆ ɐɖɋɊɎɘ 3 000  7 000  

ȹɕɑɆɝɋɓɓɡɋ ɓɆɑɔɉɎ 2 000  2 000  

ȼɋɓɆ ɕɖɔɊɆɌɎ ɐɔɒɕɆɓɎɎ 270  000  

Решение задачи: 

1. Мультипликатор 
╟

╔

 
ȟ  

2. Стоимость компании А по мультипликатору 
╟

╔
ȟ ᶻ  ȟ 

3. Мультипликатор 
╟

╕╒╕╔
 

 
ȟ  

4. Стоимость компании А по мультипликатору 
╟

╕╒╕╔
ȟ ᶻ   

5. Итоговая стоимость собственного капитала компании А  
       = 217 742,5*0,7+263 416*0,3 = 231 444,55  
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Задача 52 (аналог задачи 4.2.3.5). 
ȴɜɋɓɎɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ ɐɔɒɕɆɓɎɎ Ȧ. 
ȰɔɒɕɆɓɎɥ ȧ, ɐɔɘɔɖɆɥ ɥɈɑɥɋɘɗɥ ɆɓɆɑɔɉɔɒ 
ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ, ɇɡɑɆ ɕɖɔɊɆɓɆ ɍɆ 280  
000 . ȶɆɗɝɋɘ ɕɖɔɈɔɊɎɘɢ ɕɔ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖə 
çȼɋɓɆ/ȽɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢè (P/E)  ɗ ɈɋɗɔɈɡɒ 
ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘɔɒ 0,8 Ɏ ɕɔ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖə 
çȼɋɓɆ/CFOè ɗ ɈɋɗɔɈɡɒ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘɔɒ 0,2. 
ȪɆɓɓɡɋ Ɉ ɘɆɇɑɎɜɋ:  

Показатель Компания А Компания Б 

ȨɡɖəɝɐɆ 600 000  400 000  

ȷɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɇɋɍ 
ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɎ 

450 000  300 000  

ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ 50 000  50 000  

ȳɆɑɔɉɎ 10 000  5 000  

ȼɋɓɆ ɕɖɔɊɆɌɎ 
ɐɔɒɕɆɓɎɎ 

-  280 000  

Решение задачи: 

1. Мультипликатор 
Ἔ

Ἇ

 

    
φȟςςς 

2. Стоимость компании А по мультипликатору 

φȟςςςzφππ πππτυπ πππυπ πππρπ πππ υφπ πππ 

3. Мультипликатор 
╟

╒╕╞    
ςȟωτχ 

4. Стоимость компании А по мультипликатору 
Ἔ

╒╕╞
ςȟωτχzφππ πππτυπ πππρπ πππ τρς φσφ 

5. Итоговая стоимость собственного капитала компании А  
       =  560 000 *0, 8+ 412 636 *0, 2 = 530 526 
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Задача 53 (4.2.3.6). 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 
ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 
ɐɔɒɕɆɓɎɎ Ȧ ɓɆ ɐɔɓɋɜ 2016 ɉ., 
Ɏɗɕɔɑɢɍəɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɊɆɓɓɡɋ ɔ 
ɓɋɏ Ɏ ɔ Ɉɡɇɔɖɐɋ ɐɔɒɕɆɓɎɏ, 
ɖɆɇɔɘɆɤɟɎɛ ɗ ɓɋɏ Ɉ ɔɊɓɔɏ 
ɔɘɖɆɗɑɎ:  

http://kvalexam.ru 

Решение задачи: 
1. ȳɆɛɔɊɎɒ ɘɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ɈɡɖəɝɐɎ Ɋɑɥ Ȧ = 370 / 350 ï 1 = 5,7%.  

2. ȳɆɛɔɊɎɒ ɗɖɋɊɓɋɋ ɍɓɆɝɋɓɎɋ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖɆ ɕɔ ɆɓɆɑɔɉɆɒ: (12 + 14)/2=13. 

3. ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ ȮȰ Ɋɑɥ Ȧ = 13 * (100 + 15) = 1495. 
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Задача 54 (4.2.3.7). 
ȳɆ ɔɗɓɔɈɆɓɎɎ ɕɖɎɈɋɊɋɓɓɡɛ ɓɎɌɋ ɊɆɓɓɡɛ ɕɔ ɐɔɒɕɆɓɎɎ-ɆɓɆɑɔɉə ɖɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ 
ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖ EV / EBITDA. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Решение задачи: 

(1000 * 10 + 500 * 2 + 1000) / (2000 + 100) = 5,71 или  5,7 
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Задача 55 (4.2.3.8) 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 8% ɕɆɐɋɘɆ ɆɐɜɎɎ ɐɔɒɕɆɓɎɎ Ȧ, ɆɐɜɎɎ ɐɔɘɔɖɔɏ ɓɋ ɐɔɘɎɖəɤɘɗɥ ɓɆ 
ɖɡɓɐɋ. ȫɗɘɢ ɆɓɆɑɔɉɎɝɓɆɥ ɐɔɒɕɆɓɎɥ, ɆɐɜɎɎ ɐɔɘɔɖɔɏ ɐɔɘɎɖəɤɘɗɥ ɓɆ ɖɡɓɐɋ, 
ɒɆɌɔɖɎɘɆɖɓɡɏ ɆɐɜɎɏ ɐɔɘɔɖɔɏ ɕɖɔɊɆɓ ɇɡɑ ɍɆ 55 ɘɡɗ. Ɋɔɑɑ. ȷɐɎɊɐɆ ɓɆ ɓɋɑɎɐɈɎɊɓɔɗɘɢ 
20%, ɕɖɋɒɎɥ ɍɆ ɐɔɓɘɖɔɑɢ 35%. ȵɖɎɒɋɓɋɓɎɋ ɗɐɎɊɔɐ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɓɔ. 

 

Решение задачи: 

1. ȷɐɎɊɐɆ ɓɆ ɓɋɐɔɓɘɖɔɑɢ DLOC =  1 ï 
˜̠̑̆̍̉ ̈  ̝́̋̏̎̓̑̏̌

ρ
ȟ

 0,259  

2. ȮɘɔɉɔɈɆɥ ɐɔɖɖɋɐɘɎɖɔɈɐɆ Ɋɑɥ 8 %  ɕɆɐɋɘɆ =   (1-  (1-Ȱɔɖ-ɐɆ ɓɆ ɑɎɐɈ-ɘɢ)*( 1-  DLOC))  =      

=  1 -  (1 -  0,2)  *  (1 ï 0,259 )  =  0,4072 . 

3. ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ 8%  ɕɆɐɋɘɆ:  55  *  (1 ï 0,4072 )  *  0,08  =  2,61 тыс. долл. 

Комментарий: Ɉ ɣɘɔɏ ɍɆɊɆɝɋ ɕɔɊ ɒɆɌɔɖɎɘɆɖɓɡɒ ɕɆɐɋɘɔɒ ɕɔɓɎɒɆɋɘɗɥ 100 %  ɕɆɐɋɘ!!! 
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Задача 56 (4.2.3.9). 
80% ɆɐɜɎɏ ɍɆɈɔɊɆ ɕɔ ɕɖɔɎɍɈɔɊɗɘɈə ɜɋɒɋɓɘɆ (ɇɋɍ ɕɖɋɒɎɏ) ɇɡɑɔ ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɔ Ɉ 
ɓɆɝɆɑɋ 2017 ɉ. ɍɆ 2,6 ɒɑɖɊ ɖəɇ. ȵɔɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɖɋɊɓɤɤ ɜɋɓə ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɎ 1 ɘ 
ɜɋɒɋɓɘɆ ɍɆɈɔɊɔɒ ɕɔ ɎɘɔɉɆɒ 2016 ɉ., ɕɖɎ ɗɑɋɊəɤɟɎɛ əɗɑɔɈɎɥɛ:  

1) ɝɎɗɘɡɏ Ɋɔɑɉ ɍɆɈɔɊɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 3 ɒɑɖɊ ɖəɇ.; 

2) ɗɊɋɑɐɆ ɇɡɑɆ ɔɗəɟɋɗɘɈɑɋɓɆ ɗ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖɔɒ EV/ȨɡɖəɝɐɆ ɖɆɈɓɡɒ 2,5 
(ɗɝɎɘɆɋɘɗɥ ɕɔɗɘɔɥɓɓɡɒ Ɋɑɥ ɔɘɖɆɗɑɎ Ɉ 2015-2016 ɉɉ);  

3) ɔɇɠɋɒɡ ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɎ Ɉ ɔɘɝɋɘɓɔɒ ɉɔɊə ɗɓɎɍɎɑɎɗɢ ɓɆ 20% ɔɘɓɔɗɎɘɋɑɢɓɔ 
ɣɘɆɑɔɓɓɔɉɔ 2015 ɉ., ɐɔɉɊɆ ɍɆɈɔɊ ɈɕɋɖɈɡɋ Ɉ ɎɗɘɔɖɎɎ ɕɖɔɊɆɑ 1,25 ɒɑɓ ɘɔɓɓ 
ɜɋɒɋɓɘɆ. 

Решение задачи: 
ȲəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖ EV/ȨɡɖəɝɐɆ = 2,5 

ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ 100% ɕɆɐɋɘɆ  = 2,6 ɒɑɖɊ.ɖəɇ. / 80 % = 3,25 ɒɑɖɊ.ɖəɇ. 

EV = 3,25 + 3 = 6,25 ɒɑɖɊ.ɖəɇ. 

ȨɡɖəɝɐɆ = EV / 2,5 = 6,25 / 2,5 = 2,5 ɒɑɖɊ.ɖəɇ. 

Ȩ 2015 ɉɔɊə ɔɇɠɋɒ ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɎ 1,25 ɒɑɓ ɘɔɓɓ. 

Ȩ 2016 ï ɗɓɎɌɋɓɎɋ ɓɆ 20%. ȷɔɔɘɈɋɘɗɘɈɋɓɓɔ, Ɉ 2016 ɉ. ɔɇɠɋɒ ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɎ 
ɖɆɈɋɓ: 1,25*(1-20%) = 1 ɒɑɓ. ɘɔɓɓ. 

ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ 1 ɘɔɓɓɡ = 2,5 ɒɑɖɊ. ɖəɇ. / 1 ɒɑɓ. ɘ = 2500 руб. 
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Задача  57 (нет в базе). 
ȪɆɓɡ ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɎ ɕɔ ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ 
ɐɔɒɕɆɓɎɎ ɍɆ 2016  ɉɔɊ:  ɈɡɖəɝɐɆ -  2000 , 
EBIT  -  500 , ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ -  70 , ɝɎɗɘɆɥ 
ɕɖɎɇɡɑɢ ï 110 , ɍɆ 2015  ɉɔɊ:  ɈɡɖəɝɐɆ -  
1500 , EBIT  -  400 , ɆɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ -  70 , 
ɝɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ ï 100 . 
ȪɆɓɓɡɋ ɕɔ ɐɔɒɕɆɓɎɥɒ ɆɓɆɑɔɉɆɒ 
(ɕɖɋɊɗɘɆɈɑɋɓɡ Ɉ ɖɋɞɋɓɎɎ). 
ȳɆɏɘɎ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ EV ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ 
ɐɔɒɕɆɓɎɎ (ɜɎɚɖɡ ɓɋ ɘɔɝɓɡɋ). 

 
 

Показатели 
оцениваемой 

компании 
2016 2015 

ȨɡɖəɝɐɆ 2 000  1 500  

EBIT  500  400  

ȦɒɔɖɘɎɍɆɜɎɥ 70  70  

ȽɎɗɘɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ 110  100  

Данные по компаниям-аналогам 

Компания 
Мультипликат
ор EV/EBITDA 

Темп роста NI, 
% 

1 5 11%  

2 6 10,50%  

3 10  9%  

4 7 -10%  

Решение задачи:  

1. Ȳəɑɢɘ-ɖ EV/EBITDA Ɋɑɥ ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ = (5 + 6 + 10) / 3 = 7  

 (ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɎ ɝɎɗɘɔɏ ɕɖɎɇɡɑɎ Ɏɗɕɔɑɢɍəɋɒ Ɋɑɥ ɔɕɖɋɊɋɑɋɓɎɥ ɆɓɆɑɔɉɔɈ!)  

2. EBITDA ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ = 500 + 70 = 570  

3. EV ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ = 570 * 7 = 3 990 
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Задача 58 (нет в базе).   
ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 40% ɕɆɐɋɘɆ ɓɆ ɇɆɍɋ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖɆ EV/EBITDA. ȪɆɓɔ: 
EBITDA = 65, ɖɡɓɔɝɓɡɏ ɒəɑɢɘɎɕɑɎɐɆɘɔɖ EV/EBITDA = 7. ȽɎɗɘɡɏ Ɋɔɑɉ = 8. 

 
Решение задачи: 
ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ 40% ɕɆɐɋɘɆ: (65 ɛ 7 ï 8) ɛ 0,4 = 178,8. 
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Задача  59 (4.2.4.1). 
ȴɜɋɓɎɘɢ ɖɡɓɔɝɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 29 % -ɔɉɔ ɕɆɐɋɘɆ ɆɐɜɎɏ ȵȦȴ ɒɋɘɔɊɔɒ 
ɗɐɔɖɖɋɐɘɎɖɔɈɆɓɓɡɛ ɝɎɗɘɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ. ȮɒəɟɋɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɔɒɕɑɋɐɗ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɥ 
ɛɆɖɆɐɘɋɖɎɍəɋɘɗɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɒɎ ɊɆɓɓɡɒɎ (ɊɆɓɓɡɋ ɕɖɋɊɗɘɆɈɑɋɓɡ Ɉ ɖɋɞɋɓɎɎ). 

Решение задачи: 
 Показатель Значение, тыс. руб. 

  ȧɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ 10  

  ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ 12,5 (+)  

  ȧɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɔɗɓɔɈɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 82  

  ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɔɗɓɔɈɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 95,5 (+)  

  ȧɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɉɔ ɗɘɖɔɎɘɋɑɢɗɘɈɆ 50  

  ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɉɔ ɗɘɖɔɎɘɋɑɢɗɘɈɆ 80,5 (+)  

  ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɛ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɛ ɈɑɔɌɋɓɎɏ 140 (+)  

  ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ȰȺȨ, Ɉ ɘ.ɝ. 10 (+)  

ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɐəɕɑɋɓɓɡɛ ɆɐɜɎɏ 3 

  ȶɆɍɒɋɖ əɗɘɆɈɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 250  

  Ȫɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɕɆɗɗɎɈɡ 10 ( - )  

  ȰɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ 30 ( - )  

  ȶɋɍɋɖɈɡ ɕɖɋɊɗɘɔɥɟɎɛ ɖɆɗɛɔɊɔɈ 8 ( - )  

Рыночная стоимость 29% пакета акций методом чистых активов = 
 (12,5 + 95,5 + 80,5 + 140 + 10– 10 – 30 – 8) * 0,29 = 84,245 
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Задача 60 (4.2.4.2). ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɋ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 70%-ɔɏ ɊɔɑɎ ȴȴȴ ɒɋɘɔɊɔɒ 

ɗɐɔɖɖɋɐɘɎɖɔɈɆɓɓɡɛ ɝɎɗɘɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ, ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɓɔ, ɝɘɔ ɎɒəɟɋɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɔɒɕɑɋɐɗ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɥ 
ɛɆɖɆɐɘɋɖɎɍəɋɘɗɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɒɎ ɊɆɓɓɡɒɎ: 
-  ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ 500 000 ɖəɇ. (+) ;  
-  ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɔɗɓɔɈɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 152 000 ɖəɇ. (+) , Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ ɍɊɆɓɎɋ 130 000 ɖəɇ., ɕɖɆɈɆ 
ɓɆ ɍɋɒɋɑɢɓɡɏ əɝɆɗɘɔɐ 22 000 ɖəɇ.; 
-  ɇɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɉɔ ɗɘɖɔɎɘɋɑɢɗɘɈɆ 50 000 ɖəɇ.; 
-  ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɉɔ ɗɘɖɔɎɘɋɑɢɗɘɈɆ 40 000 ɖəɇ. (+) ;  
-  ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɛ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɛ ɈɑɔɌɋɓɎɏ 135 000 ɖəɇ. (+) ;  
-  ɇɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ 140 000 ɖəɇ. (+) , Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ 
ɓɆ ɗəɒɒə 30 000 ɖəɇ. ( - )  ɕɖɎɍɓɆɋɘɗɥ ɤɖɎɗɘɆɒɎ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɇɋɍɓɆɊɋɌɓɔɏ ɐɔ ɈɍɡɗɐɆɓɎɤ; 
-  ɈɋɑɎɝɎɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 20 000 ɖəɇ. (+) ;  
-  ɇɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɔɇɟɋɗɘɈɆ 140 000 ɖəɇ.; 
-  Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɤɘ 250 000 ɖəɇ. ( - ) , Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ 80 000 ɖəɇ. ɔɘɑɔɌɋɓɓɡɋ 
ɓɆɑɔɉɔɈɡɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ; 
-  ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 142 000 ɖəɇ. ( - ) ;  
-  ɖɋɍɋɖɈɡ ɕɖɋɊɗɘɔɥɟɎɛ ɖɆɗɛɔɊɔɈ ɗɔɗɘɆɈɑɥɤɘ 15 000 ɖəɇ. ( - ) ;  
-  ɕɖɔɝɎɋ ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ 10 000 ɖəɇ. ( - )  
ȸɆɐɌɋ ɎɍɈɋɗɘɓɔ, ɝɘɔ ɊɋɚɎɜɎɘ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɔɇɔɖɔɘɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 30 000 ɖəɇ., Ɇ 
ɈɋɑɎɝɎɓɆ ɍɆɐɔɓɗɋɖɈɎɖɔɈɆɓɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 14 000 ɖəɇ. 

Решение задачи: 

Активы = 500 000+ 152 000 + 40 000 +135 000 +(140 000 ï 30 000) + 20 000 = 957 000  

Обязательства = 250 000 + 142 000 + 15 000+ 10 000 = 417 000  

Собственный капитал = 957 000 ï 417 000 = 540 000  
РС 70% пакета акций методом чистых активов = 540 000 * 0,7 = 378 000  
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Задача 61 (4.2.4.3). ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɋ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 100%-ɔɏ ɊɔɑɎ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɗ ɔɉɖɆɓɎɝɋɓɓɔɏ 

ɔɘɈɋɘɗɘɈɋɓɓɔɗɘɢɤ ɒɋɘɔɊɔɒ ɗɐɔɖɖɋɐɘɎɖɔɈɆɓɓɡɛ ɝɎɗɘɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ, ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɓɔ, ɝɘɔ ɎɒəɟɋɗɘɈɋɓɓɡɏ 
ɐɔɒɕɑɋɐɗ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɥ ɛɆɖɆɐɘɋɖɎɍəɋɘɗɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɒɎ ɊɆɓɓɡɒɎ: 
-  ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ (ȶȷ) ɓɋɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ 120 500 ɖəɇ. (+) ;  
-  ȶȷ ɔɗɓɔɈɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 82 000 ɖəɇ. (+) , Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ ɍɊɆɓɎɋ 50 000 ɖəɇ., ɕɖɆɈɆ ɓɆ ȭȹ 32 000 ɖəɇ.; 
-  ɇɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɉɔ ɗɘɖɔɎɘɋɑɢɗɘɈɆ 50 000 ɖəɇ.;  
-  ȶȷ ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɉɔ ɗɘɖɔɎɘɋɑɢɗɘɈɆ 80 500 ɖəɇ. (+) ;  
-  ȶȷ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɛ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɛ ɈɑɔɌɋɓɎɏ 140 000 ɖəɇ. (+) ;  
-  ɇɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɊɋɇɎɘɔɖɗɐɔɏ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɎ (Ȫȭ) 200 000 ɖəɇ. (+) , Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ  
Ɇ) ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ ɓɆ ɗəɒɒə 25 000 ɖəɇ. (-)  ɕɖɎɍɓɆɋɘɗɥ ɤɖɎɗɘɆɒɎ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɇɋɍɓɆɊɋɌɓɔɏ ɐɔ 
ɈɍɡɗɐɆɓɎɤ, ɇ) ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ əɝɆɗɘɓɎɐɔɈ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 20 000 ɖəɇ. (-) ;  
-  ɈɋɑɎɝɎɓɆ ɊɋɓɋɌɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 30 000 ɖəɇ. (+) ;  
-  ɖɆɍɒɋɖ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɔɇɟɋɗɘɈɆ 200 000 ɖəɇ.; 
-  Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɕɆɗɗɎɈɡ 100 000 ɖəɇ. (-), Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ 50 000 ɖəɇ. ɔɘɑɔɌɋɓɓɡɋ ɓɆɑɔɉɔɈɡɋ ɔɇɥɍ-ɈɆ;  
-  ɐɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 30 000 ɖəɇ. (-) ;  
-  ɖɋɍɋɖɈɡ ɕɖɋɊɗɘɔɥɟɎɛ ɖɆɗɛɔɊɔɈ ɗɔɗɘɆɈɑɥɤɘ 5 000 ɖəɇ. (-) ;  
-  ɕɖɔɝɎɋ ɐɖɆɘɐɔɗɖɔɝɓɡɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɆ 1 000 ɖəɇ. (-).  
ȸɆɐɌɋ ɎɍɈɋɗɘɓɔ, ɝɘɔ ɊɋɚɎɜɎɘ ȷȴȰ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 100 000 ɖəɇ., Ɇ ɈɋɑɎɝɎɓɆ 
ɍɆɐɔɓɗɋɖɈɎɖɔɈɆɓɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 13 000 ɖəɇ. (ɑɎɞɓɥɥ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɥ!) 

Решение задачи: 

Активы = 120 500 + 82 000 + 80 500 + 140 000 + (200 000 ï 25 000 ï 20 000) + 30 000 = 608 000 
Обязательства = 100 000 + 30 000 + 5 000 + 1000 = 136 000 
Собственный капитал = 608 000 ï 136 000 = 472 000 
Комментарий: Ȩ ɍɆɊɆɝɋ ɋɗɘɢ ɑɎɞɓɥɥ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɥ !!! 

Ответ  472 000 руб. 
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Задача  62 (4.2.4.4). 
ȴɜɋɓɎɘɢ ɖɡɓɔɝɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 29 % -ɔɉɔ ɕɆɐɋɘɆ ɆɐɜɎɏ ȵȦȴ ɒɋɘɔɊɔɒ 
ɗɐɔɖɖɋɐɘɎɖɔɈɆɓɓɡɛ ɝɎɗɘɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ. ȮɒəɟɋɗɘɈɋɓɓɡɏ ɐɔɒɕɑɋɐɗ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɥ 
ɛɆɖɆɐɘɋɖɎɍəɋɘɗɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɒɎ ɊɆɓɓɡɒɎ (ɊɆɓɓɡɋ ɕɖɋɊɗɘɆɈɑɋɓɡ Ɉ ɖɋɞɋɓɎɎ). 

Решение задачи: 
 

Показатель Значение, тыс. руб. 

  ȧɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ 10  

  ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ 12,5 (+)  

  ȧɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɔɗɓɔɈɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 82  

  ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɔɗɓɔɈɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 95,5 (+)  

  ȧɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɉɔ ɗɘɖɔɎɘɋɑɢɗɘɈɆ 50  

  ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɍɆɈɋɖɞɋɓɓɔɉɔ ɗɘɖɔɎɘɋɑɢɗɘɈɆ 80,5 (+)  

  ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɛ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɛ ɈɑɔɌɋɓɎɏ 140 (+)  

  ȧɆɑɆɓɗɔɈɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ȰȺȨ, Ɉ ɘ.ɝ. 10 (+)  

ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɛ ɆɐɜɎɏ, Ɉɡɐəɕɑɋɓɓɡɛ ə ɆɐɜɎɔɓɋɖɔɈ 3 ( - )  

  ȶɆɍɒɋɖ əɗɘɆɈɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 250  

  Ȫɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɕɆɗɗɎɈɡ 10 ( - )  

  ȰɖɋɊɎɘɔɖɗɐɆɥ ɍɆɊɔɑɌɋɓɓɔɗɘɢ 30 ( - )  

  ȶɋɍɋɖɈɡ ɕɖɋɊɗɘɔɥɟɎɛ ɖɆɗɛɔɊɔɈ 8 ( - )  

Рыночная стоимость 29% пакета акций методом чистых активов = 
 (12,5 + 95,5 + 80,5 + 140 + (10 – 3) – 10 – 30 – 8) * 0,29 = 83,375 

http://kvalexam.ru 



69 

Показатель/год 1 2 3 4 5 

1. Себестоимость 1 ед. без НМА 65 
68,250 =  

65 * (1 + 5%) 
71,663 = 

68,25 * (1+5%) 
75,246 79,008 

2. Оплата труда (О/т), без НМА, % от себ-ти 55% 55% 55% 55% 55% 

3. О/т без НМА на ед. (стр. 1 * стр. 2) 35,750 37,538 39,414 41,385 43,454 

4. О/т с НМА на ед. (стр. 3 * (1-25%)) 26,813 28,153 29,561 31,039 32,591 

5. Снижение прочих затрат на ед. (расчет 
аналогично стр.1) 

27,0 28,4 29,8 31,3 32,8 

6. Затраты на производство без НМА 
(стр. 1 * 115 000) 

7 475 000,0 7 848 750,0 8 241 187,5 8 653 246,9 9 085 909,2 

7. Затраты на производство с НМА 
(стр. 1 – стр. 3 + стр. 4 – стр. 5)*115 000 

3 342 187,5 3 509 296,9 3 684 761,7 3 868 999,8 4 062 449,8 

8. Экономия затрат(стр. 6 – стр. 7) 4 132 812,5 4 339 453,1 4 556 425,8 4 784 247,1 5 023 459,4 

9. Фактор дисконтирования  
(ставка дисконтирования 9%) 

0,9174 0,8417 0,7722 0,7084 0,6499 

10. Приведенная стоимость экономии 
затрат(стр. 8 * стр. 9) 3 791 571,1 3 652 430,9 3 518 396,7 3 389 281,3 3 264 903,9 

Стоимость НМА методом экономии затрат  
(ɗəɒɒɆ ɍɓɆɝɋɓɎɏ ɗɘɖ. 10) 

17 616 583,9 

Задача 63 (4.2.5.1). ȵɖɋɊɕɖɎɥɘɎɋ ɈɑɆɊɋɋɘ ɕɆɘɋɓɘɔɒ ɓɆ ɎɍɔɇɖɋɘɋɓɎɋ, ɐɔɘɔɖɔɋ ɕɖɎɒɋɓɥɋɘɗɥ Ɋɑɥ 
ɕɖɔɎɍɈɔɊɗɘɈɆ ɎɍɊɋɑɎɥ. ȭɆɘɖɆɘɡ ɓɆ ɕɖɔɎɍɈɔɊɗɘɈɔ ɎɍɊɋɑɎɏ ɇɋɍ ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɎɥ ɎɍɔɇɖɋɘɋɓɎɥ ɗɔɗɘɆɈɑɥɤɘ 65 Ɋɋɓ. 
ɋɊ./ɞɘ., 55% Ɏɍ ɐɔɘɔɖɡɛ ɕɖɋɊɗɘɆɈɑɥɤɘ ɗɔɇɔɏ ɍɆɘɖɆɘɡ ɘɖəɊɆ. ȵɖɋɊɕɖɎɥɘɎɋ ɕɖɔɊɆɋɘ 115 000 ɎɍɊɋɑɎɏ Ɉ ɉɔɊ. 
ɃɐɔɓɔɒɎɥ ɍɆ ɗɝɋɘ ɎɍɔɇɖɋɘɋɓɎɥ ɓɆ Ɏɗɕɔɑɢɍəɋɒɡɛ ɒɆɘɋɖɎɆɑɆɛ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 27 Ɋɋɓ. ɋɊ./ɞɘ., ɣɐɔɓɔɒɎɥ ɍɆɘɖɆɘ ɘɖəɊɆ 
ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 25% ɔɘ ɍɆɘɖɆɘ ɓɆ ɘɖəɊ. ɃɐɔɓɔɒɎɥ ɒɔɌɋɘ ɇɡɘɢ ɕɔɑəɝɋɓɆ ɋɌɋɉɔɊɓɔ Ɉ ɘɋɝɋɓɎɋ 5 ɑɋɘ (ɝɘɔ 
ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈəɋɘ ɗɖɔɐə ɌɎɍɓɎ ɕɆɘɋɓɘɆ). Ȩɗɋ ɜɋɓɡ əɐɆɍɆɓɡ Ɉ ɜɋɓɆɛ ɕɋɖɈɔɉɔ ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɉɔ ɉɔɊɆ. ȸɋɒɕ ɖɔɗɘɆ ɍɆɘɖɆɘ 
ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 5% Ɉ ɉɔɊ. ȷɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 9%. ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɆɘɋɓɘɆ ɓɆ ɎɍɔɇɖɋɘɋɓɎɋ. 
ȪɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɋ ɕɖɔɈɔɊɎɘɢ ɓɆ ɐɔɓɋɜ ɕɋɖɎɔɊɆ.  

Решение задачи: 

http://kvalexam.ru 
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Показатель/год 1 2 3 4 5 

1. Себестоимость 1 ед. без НМА 65 
68,250 =  

65 * (1 + 5%) 
71,663 = 

68,25 * (1+5%) 
75,246 79,008 

2. Оплата труда (О/т), без НМА, % от себ-ти 55% 55% 55% 55% 55% 

3. О/т без НМА на ед. (стр. 1 * стр. 2) 35,750 37,538 39,414 41,385 43,454 

4. О/т с НМА на ед. (стр. 3 * (1-25%)) 26,813 28,153 29,561 31,039 32,591 

5. Снижение прочих затрат на ед. (расчет 
аналогично стр.1) 

27,0 28,4 29,8 31,3 32,8 

6. Затраты на производство без НМА 
(стр. 1 * 115 000) 

7 475 000,0 7 848 750,0 8 241 187,5 8 653 246,9 9 085 909,2 

7. Затраты на производство с НМА 
(стр. 1 – стр. 3 + стр. 4 – стр. 5)*115 000 

3 342 187,5 3 509 296,9 3 684 761,7 3 868 999,8 4 062 449,8 

8. Экономия затрат(стр. 6 – стр. 7) 4 132 812,5 4 339 453,1 4 556 425,8 4 784 247,1 5 023 459,4 

9. Фактор дисконтирования  
(ставка дисконтирования 15%) 

0,8696 0,7561 0,6575 0,5718 0,4972 

10. Приведенная стоимость экономии 
затрат(стр. 8 * стр. 9) 

3 593 750,0 3 281 250,0 2 995 923,9 2 735 408,8 2 497 547,2 

Стоимость НМА методом экономии затрат  
(ɗəɒɒɆ ɍɓɆɝɋɓɎɏ ɗɘɖ. 10) 

15 103 879,9 

Задача 64 (4.2.5.2, аналог 4.2.5.1). ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ȳȲȦ ɒɋɘɔɊɔɒ ɣɐɔɓɔɒɎɎ 

ɍɆɘɖɆɘ. ȷɋɇɋɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɖɔɎɍɈɔɊɗɘɈɆ 1 ɋɊ. ɕɖɔɊəɐɜɎɎ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 65 ə.ɋ. ȴɕɑɆɘɆ ɘɖəɊɆ - 55% ɍɆɘɖɆɘ. 
ȵɖɎ ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɎɎ ȳȲȦ ɍɆɘɖɆɘɡ ɘɖəɊɆ ɗɓɎɌɆɤɘɗɥ ɓɆ 25%, Ɇ ɔɗɘɆɈɞɎɋɗɥ ɍɆɘɖɆɘɡ ɗɓɎɌɆɤɘɗɥ ɓɆ 27 
ə.ɋ. ɓɆ ɋɊ. ȴɇɠɋɒ ɕɖɔɎɍɈɔɊɗɘɈɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 115 ɘɡɗ. ɋɊ. ȹɐɆɍɆɓɓɡɋ ɊɆɓɓɡɋ ɔɘɓɔɗɥɘɗɥ ɐ ɕɋɖɈɔɒə 
ɕɖɔɉɓɔɍɓɔɒə ɉɔɊə. ȪɆɑɋɋ ɎɊɋɘ əɊɔɖɔɌɆɓɎɋ ɍɆɘɖɆɘ ɓɆ 5% ɋɌɋɉɔɊɓɔ. ȷɖɔɐ ɊɋɏɗɘɈɎɥ ɕɆɘɋɓɘɆ 5 ɑɋɘ. 
ȪɆɓɆ ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ 15% Ɏ əɐɆɍɆɓɔ, ɝɘɔ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɋ ɓɆ ɐɔɓɋɜ ɕɋɖɎɔɊɆ. 

Решение задачи: 

http://kvalexam.ru 
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Задача  65 (4.2.5.3). ȭɆɊɆɝɆ ɓɆ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɔɘɘɔɐɆ ɐɑɎɋɓɘɗɐɔɏ ɇɆɍɡ. ȰɆɐɔɏ 

ɗɖɔɐ ɌɎɍɓɎ ȳȲȦ (ɐɑɎɋɓɘɗɐɔɏ ɇɆɍɡ), ɋɗɑɎ ɐɆɌɊɡɏ ɉɔɊ Ɏɒɋɋɘ ɒɋɗɘɔ ɔɘɘɔɐ 25 %  ɔɘ 
ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɆ ɓɆ ɓɆɝɆɑɔ ɕɋɖɎɔɊɆ? ȦɐɘɎɈ ɕɖɋɐɖɆɟɆɋɘ ɗɈɔɋ ɗəɟɋɗɘɈɔɈɆɓɎɋ, ɐɔɉɊɆ 
ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɔ ɐɑɎɋɓɘɔɈ ɗɘɆɓɔɈɎɘɗɥ ɒɋɓɢɞɋ 20 %  ɔɘ ɕɋɖɈɔɓɆɝɆɑɢɓɔɉɔ. 

Решение задачи:  

ρ πȟςυ 0,2 ; ɔɘɗɤɊɆ ὔ  
 

 

 ȟ

 ȟ
å5,6 лет. 

Задача 66  (аналог 4.2.5.3). ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɖɔɐ ɌɎɍɓɎ ȳȲȦ (ɐɑɎɋɓɘɗɐɔɏ ɇɆɍɡ), 

ɋɗɑɎ ɐɆɌɊɡɏ ɉɔɊ Ɏɒɋɋɘ ɒɋɗɘɔ ɔɘɘɔɐ 30% ɔɘ ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɆ ɐɑɎɋɓɘɔɈ ɓɆ ɓɆɝɆɑɔ ɕɋɖɎɔɊɆ? 
ɗɝɎɘɆɋɘɗɥ, ɝɘɔ ɆɐɘɎɈ ɕɖɋɐɖɆɟɆɋɘ ɗɈɔɋ ɗəɟɋɗɘɈɔɈɆɓɎɋ, ɐɔɉɊɆ ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɔ ɐɑɎɋɓɘɔɈ 
ɗɘɆɓɔɈɎɘɗɥ ɒɋɓɢɞɋ 10% ɔɘ ɕɋɖɈɔɓɆɝɆɑɢɓɔɉɔ. 

Решение задачи: 

ρ πȟσ 0, 1 ; ɔɘɗɤɊɆ ὔ  
 

 

 ȟ

 ȟ
å6,45 лет. 
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Задача 67 (4.2.5.4).  ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɖɔɉɖɆɒɒɓɔɉɔ ɕɖɔɊəɐɘɆ ɍɆɘɖɆɘɓɡɒ 

ɕɔɊɛɔɊɔɒ, ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɓɔ, ɝɘɔ ɗɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓɆɥ ɍɆɖɕɑɆɘɆ ɕɖɔɉɖɆɒɒɎɗɘɆ 
ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈəɤɟɋɉɔ əɖɔɈɓɥ = 120 ɘɡɗ. ɖəɇ./ɒɋɗ., ɚɆɐɘɎɝɋɗɐɆɥ ɍɆɖɕɑɆɘɆ ɕɖɔɉɖɆɒɒɎɗɘɆ Ɉ 
ɐɔɒɕɆɓɎɎ = 150 ɘɡɗ. ɖəɇ./ɒɋɗ., ȳȪȺȱ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 13%, ɔɘɝɎɗɑɋɓɎɥ Ɉ ɗɔɜɗɘɖɆɛ ï 30%. 
Ȫɑɥ ɗɔɍɊɆɓɎɥ ɕɖɔɉɖɆɒɒɓɔɉɔ ɕɖɔɊəɐɘɆ ɘɖɋɇəɋɘɗɥ ɖɆɇɔɘɆ 5 ɕɖɔɉɖɆɒɒɎɗɘɔɈ Ɉ ɘɋɝɋɓɎɋ 
ɔɊɓɔɉɔ ɉɔɊɆ. 

Решение задачи: 
ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɖɔɉɖɆɒɒɡ: 120 000 * 1,3 * 5 * 12 = 9 360 000 руб. 
!ȴɇɡɝɓɔ ɍɆɖɕɑɆɘɆ əɐɆɍɡɈɆɋɘɗɥ Ɋɔ ɈɡɝɋɘɆ ȳȪȺȱ, ɘ.ɐ. ȳȪȺȱ əɊɋɖɌɎɈɆɋɘɗɥ Ɏɍ ɍɆɖɆɇɔɘɓɔɏ 
ɕɑɆɘɡ 

 Задача 68 (аналог задачи 4.2.5.4). ȭɆɘɖɆɘɓɡɏ ɕɔɊɛɔɊ ɐ ɔɜɋɓɐɋ ȳȲȦ. Ȫɑɥ 

ɖɆɍɖɆɇɔɘɐɎ ɕɖɔɉɖɆɒɒɡ ɓəɌɓɔ 6 ɗɕɋɜɎɆɑɎɗɘɔɈ Ɏ 1 ɉɔɊ ɖɆɇɔɘɡ. ȶɡɓɔɝɓɆɥ ɍ/ɕ 150 
000, ɍ/ɕ Ɉ ɚɎɖɒɋ ɖɆɍɖɆɇɔɘɝɎɐɋ 180 000 Ɉ ɒɋɗɥɜ. Ȩɗɋ ɗ ȳȪȺȱ. ȴɘɝɎɗɑɋɓɎɥ Ɉ 
ɗɔɜɗɘɖɆɛ ï 30%. ȵɔɗɘɔɥɓɓɡɋ ɖɆɗɛɔɊɡ 25 000 Ɉ ɒɋɗɥɜ. ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɖɡɓɔɝɓəɤ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɖɔɉɖɆɒɒɡ.  

Решение задачи: 
ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɖɔɉɖɆɒɒɡ: 150 000 * 1,3 * 6 * 12 + 25 000 * 12 = 14 340 000 руб. 

http://kvalexam.ru 
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Задача 69 (4.2.5.5). ȴɜɋɓɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɑɎɜɋɓɍɎɎ (C) ɕɔ ɒɋɘɔɊə ɔɗɈɔɇɔɌɊɋɓɎɥ ɔɘ ɖɔɥɑɘɎ ɍɆ 

1 ɉɔɊ ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɎɥ ɑɎɜɋɓɍɎɎ, Ɏɗɕɔɑɢɍəɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɊɆɓɓɡɋ (ɊɋɓɋɌɓɡɋ ɕɔɘɔɐɎ ɖɆɗɗɝɎɘɡɈɆɤɘɗɥ ɓɆ 
ɐɔɓɋɜ ɕɋɖɎɔɊɆ):  ɈɡɖəɝɐɆ ɔɘ ɕɖɔɊɆɌɎ ɕɖɔɊəɐɜɎɎ, ɕɖɔɎɍɈɋɊɋɓɓɔɏ ɗ ɕɔɒɔɟɢɤ ɑɎɜɋɓɍɎɎ - 100 000, 
ɗɘɆɈɐɆ ɖɔɥɑɎ (R)  20%, ɖɆɗɛɔɊɡ ɑɎɜɋɓɍɎɆɖɆ        5 000 Ɉ ɉɔɊ, ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐ-ɥ ï 15%, ɗɖɔɐ 1 ɉɔɊ. 

Решение задачи:  

╒
╒╕̎

̍́

░◄
╒╕◄

̐̑̏̅
 
╡z

░◄
ȟz   

ȟ
= 13 043,47 

Задача 70 (аналог задачи 4.2.5.5). ȴɜɋɓɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɑɎɜɋɓɍɎɎ (C) ɕɔ ɒɋɘɔɊə 

ɔɗɈɔɇɔɌɊɋɓɎɥ ɔɘ ɖɔɥɑɘɎ ɍɆ 1 ɉɔɊ ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɎɥ ɑɎɜɋɓɍɎɎ, Ɏɗɕɔɑɢɍəɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɊɆɓɓɡɋ: ɈɡɖəɝɐɆ 
250 000, ɗɘɆɈɐɆ ɖɔɥɑɎ (R) 10%, ɖɆɗɛɔɊɡ ɑɎɜɋɓɍɎɆɖɆ 12 000 Ɉ ɉɔɊ, ɗɖɔɐ 1 ɉɔɊ, ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐ-ɥ (i)  16%.  

Решение задачи: 

╒
╒╕̎

̍́

░◄
╒╕◄

̐̑̏̅
 
╡z

░◄
ȟz   

ȟ
=11 207 

Задача 71 (аналог задачи 4.2.5.5). ȴɜɋɓɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɑɎɜɋɓɍɎɎ (ȷ) ɕɔ ɒɋɘɔɊə 

ɔɗɈɔɇɔɌɊɋɓɎɥ ɔɘ ɖɔɥɑɘɎ ɍɆ 1 ɉɔɊ Ɏɗɕɔɑɢɍəɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɊɆɓɓɡɋ: ɈɡɖəɝɐɆ ɔɘ ɕɖɔɊɆɌɎ ɕɖɔɊəɐɜɎɎ, 
ɕɖɔɎɍɈɋɊɋɓɓɔɏ ɗ ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɎɋɒ ɑɎɜɋɓɍɎɎ 100 ɘɡɗ. ɖəɇ.; ɗɘɆɈɐɆ ɖɔɥɑɘɎ 25%; ɍɆɘɖɆɘɡ ɑɎɜɋɓɍɎɆɖɆ -
10 ɘɡɗ. ɖəɇ.; ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ 10%; ȪɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɋ Ɉɡɕɔɑɓɥɘɢ ɓɆ ɐɔɓɋɜ ɕɋɖɎɔɊɆ. 

Решение задачи:  

╒
╒╕̎

̍́

░◄
╒╕◄

̐̑̏̅
 
╡z

░◄
ȟ ᶻ   

ȟ
= 13 636,36 
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Задача 72 (4.2.5.6). 
ȴɜɋɓɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɆɘɋɓɘɆ ɕɖɎ ɗɑɋɊəɤɟɎɛ ɈɛɔɊɓɡɛ ɊɆɓɓɡɛ:  ɗɘɆɈɐɆ ɖɔɥɑɘɎ ɕɔ ɆɓɆɑɔɉɎɝɓɡɒ 
ɕɆɘɋɓɘɆɒ 5% ;  ɖɔɥɑɘɎ ɈɡɕɑɆɝɎɈɆɤɘɗɥ Ɉ ɐɔɓɜɋ ɉɔɊɆ;  ɕɔɘɋɓɜɎɆɑɢɓɆɥ ɈɡɖəɝɐɆ ɔɘ ɕɖɔɎɍɈɔɊɗɘɈɆ 
ɕɖɔɊəɐɜɎɎ ɗ ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɎɋɒ ɕɆɘɋɓɘɆ 100  ɋɊ.;  ɎɓɚɑɥɜɎɥ 10 %/ɉɔɊ;  ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ 
ɖɋɆɑɢɓɆɥ 10 % ;  ɔɗɘɆɈɞɎɏɗɥ ɗɖɔɐ ɗɑəɌɇɡ ɕɆɘɋɓɘɆ 3 ɉɔɊɆ.  

Решение задачи:  
1й вариант решения 

Номер периода/Прогнозный год 1 2 3 

Выручка (не учитываем инфляцию) 100 100 100 

Ставка Роялти 5% 5% 5% 

Сумма Роялти 5 5 5 

Ставка дисконтирования (реальная) 10% 10% 10% 

Фактор дисконтирования 0,909 0,826 0,751 

Приведенная стоимость Роялти 4,545 4,132 3,757 

Стоимость патента 12,434 

2й вариант решения 

Ȫɑɥ ɖɋɞɋɓɎɥ ɕɔɘɖɋɇəɋɘɗɥ ȺɎɞɋɖɆ ɕɋɖɋɛɔɊɆ ɔɘ ɖɋɆɑɢɓɔɏ ɗɘɆɈɐɎ ɐ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɏ  Rɓ = Rɖ + IɎɓɚ + Rɖ * IɎɓɚ,                                                                                                                            
ɉɊɋ Rɓ -  ɗɘɆɈɐɆ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɆɥ; Rɖ -  ɗɘɆɈɐɆ ɖɋɆɑɢɓɆɥ; IɎɓɚ -  ɉɔɊɔɈɔɏ ɘɋɒɕ ɕɖɎɖɔɗɘɆ ɎɓɚɑɥɜɎɎ.        

Номер периода/Прогнозный год 1 2 3 

Выручка (учитываем инфляцию) 110 121 133,1 

Ставка Роялти 5% 5% 5% 

Сумма Роялти 5,5 6,05 6,655 

Ставка дисконтирования номинальная=  
10%+10%+10%*10% 

21% 21% 21% 

Фактор дисконтирования 0,826 0,683 0,564 

Приведенная стоимость Роялти 4,545 4,132 3,757 

Стоимость патента 12,434 
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Задача 73 (аналог задачи 4.2.5.6). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɆɘɋɓɘɆ. ȨɡɖəɝɐɆ ɘɋɐəɟɋɉɔ ɉɔɊɆ 100. ȮɓɚɑɥɜɎɥ 7%. ȷɘɆɈɐɆ 
ɖɔɥɑɘɎ 5%. ȷɖɔɐ 3 ɉɔɊɆ. ȶɋɆɑɢɓɆɥ ɗɘɆɈɐɆ ɊɔɛɔɊɆ 12%.  

 
Решение задачи:  
 

Показатель/Номер периода 1 2 3 

Выручка 100 100 100 

Ставка роялти 5% 5% 5% 

Сумма роялти 5 5 5 

Ставка дисконтирования 12% 12% 12% 

Фактор дисконтирования 0,893 0,797 0,712 

Приведенная стоимость роялти 4,464 3,986 3,559 

Итого: 12,009 
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Задача 74 (4.2.5.7). 
ȴɜɋɓɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɓɋɒɆɘɋɖɎɆɑɢɓɡɛ ɆɐɘɎɈɔɈ ɐɔɒɕɆɓɎɎ ɒɋɘɔɊɔɒ Ɏɍɇɡɘɔɝɓɡɛ 
ɕɖɎɇɡɑɋɏ, Ɏɗɕɔɑɢɍəɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɊɆɓɓɡɋ: 

 

 

 

 

 

Решение задачи: 
ȷɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ =  

= ȷɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓɆɥ ɖɋɓɘɆɇɋɑɢɓɔɗɘɢ ɆɐɘɎɈɔɈ * ȦɐɘɎɈɡ = 10% * 50 000 = 5 000.  

ȮɍɇɡɘɔɝɓɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ = ȺɆɐɘɎɝɋɗɐɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ ï ȷɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ  

= 20 000 ï 5 000 = 15 000.  

ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ ȳȲȦ = (ȮɍɇɡɘɔɝɓɆɥ ɕɖɎɇɡɑɢ)/(ȷɘɆɈɐɆ ɐɆɕɎɘɆɑɎɍɆɜɎɎ) =  

15 000/0,2 = 75 000. 
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Задача 75 (4.2.5.8). 
ȨɡɖəɝɐɆ ȰɔɒɕɆɓɎɎ Ɉ ɘɋɝɋɓɎɋ ɗɑɋɊəɤɟɎɛ 5 ɑɋɘ ɖɆɗɘɋɘ ɗ 100 Ɋɔ 
180 (ɗɒ. ɘɆɇɑɎɜə). Ȩɔ ɗɐɔɑɢɐɔ ɒɔɌɓɔ ɔɜɋɓɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ȧɖɋɓɊɆ 
ȰɔɒɕɆɓɎɎ ɗ ɕɔɒɔɟɢɤ ɒɋɘɔɊɆ ɔɗɈɔɇɔɌɊɋɓɎɥ ɔɘ ɖɔɥɑɘɎ (relief  
from  royalty ), ɋɗɑɎ ɖɆɍɒɋɖ ɖɔɥɑɘɎ ɕɖɎɓɥɘ ɓɆ əɖɔɈɓɋ 10%, ɗɖɔɐ 
ɌɎɍɓɎ ȧɖɋɓɊɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 4 ɉɔɊɆ, ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ 15%. 
ȶɔɥɑɘɎ ɕɑɆɘɥɘɗɥ Ɉ ɗɋɖɋɊɎɓɋ ɉɔɊɆ.  

Решение задачи: 

 
ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ ɇɖɋɓɊɆ = 9,3+9,7+9,9+9,8 = 38,7 ≈39 
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Задача 76 (4.2.5.9). ȶɆɗɗɝɎɘɆɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɖɔɉɖɆɒɒɓɔɉɔ ɕɖɔɊəɐɘɆ ɍɆɘɖɆɘɓɡɒ 

ɕɔɊɛɔɊɔɒ, ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɓɔ, ɝɘɔ ɍɆɖɕɑɆɘɆ ɕɖɔɉɖɆɒɒɎɗɘɆ ə ɐɔɒɕɆɓɎɎ ɖɆɍɖɆɇɔɘɝɎɐɆ 
ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 3000 ɖəɇ. Ɉ ɒɋɗɥɜ (Ɋɔ əɕɑɆɘɡ ȳȪȺȱ), Ɇ ɗɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓɆɥ ɍɆɖɕɑɆɘɆ 
ɕɖɔɉɖɆɒɒɎɗɘɆ ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈəɤɟɋɉɔ əɖɔɈɓɥ (Ɋɔ əɕɑɆɘɡ ȳȪȺȱ) ɓɆ 20% Ɉɡɞɋ, ɝɋɒ ə 
ɐɔɒɕɆɓɎɎ ɖɆɍɖɆɇɔɘɝɎɐɆ, Ɋɑɥ ɖɆɍɖɆɇɔɘɐɎ ɕɖɔɉɖɆɒɒɓɔɉɔ ɕɖɔɊəɐɘɆ ɘɖɋɇəɋɘɗɥ 6 ɒɋɗɥɜɋɈ 
Ɏ 7 ɗɕɋɜɎɆɑɎɗɘɔɈ, ȳȪȺȱ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 13%, ɔɘɝɎɗɑɋɓɎɥ Ɉ ɗɔɜɗɘɖɆɛ ï 26%, ɕɔɗɘɔɥɓɓɡɋ 
ɍɆɘɖɆɘɡ ɓɆ ɖɆɍɖɆɇɔɘɐə 1300 ɍɆ ɕɋɖɎɔɊ ɖɆɍɖɆɇɔɘɐɎ. 

Решение задачи: 
ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɖɔɉɖ.ɕɖɔɊəɐɘɆ: 3 000 * (1+20%) *1,26 * 7 * 6  + 1300 = 191 812 руб. 
 
Комментарий: ɍɆɖɕɑɆɘɆ Ɋɔ əɕɑɆɘɡ ȳȪȺȱ, ɘ.ɋ. ɗɘɆɈɐə ȳȪȺȱ 13% ɓɋ əɝɎɘɡɈɆɋɒ, ɘ.ɐ. 
ɔɓɆ əɌɋ çɗɎɊɎɘè Ɉ ɍɆɖɕɑɆɘɋ. 
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Задача 77 (4.2.5.10). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɖɡɓɔɝɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɑɎɜɋɓɍɎɎ ɓɆ 31.12.2017 ɉ. ȨɡɖəɝɐɆ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɥ, 
ɍɆ ɉɔɊ ɕɖɋɊɞɋɗɘɈəɤɟɋɏ ɊɆɘɋ ɔɜɋɓɐɎ ɗɔɗɘɆɈɎɑɆ 100 ɋɊ. ȶɔɥɑɘɎ 7% ɕɔɑəɝɆɤɘ Ɉ 
ɐɔɓɜɋ ɉɔɊɆ, ȮɓɚɑɥɜɎɥ 6%, ɗɘɆɈɐɆ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ ɖɋɆɑɢɓɆɥ 12%. ȴɗɘɆɈɞɎɏɗɥ 
ɗɖɔɐ ɑɎɜɋɓɍɎɎ ɕɔɗɑɋ ɊɆɘɡ ɔɜɋɓɐɎ 3 ɉɔɊɆ. 

Решение задачи:  
 

Показатель/Номер периода 1 2 3 

Выручка 100 100 100 

Ставка роялти 7% 7% 7% 

Сумма роялти 7 7 7 

Ставка дисконтирования 12% 12% 12% 

Фактор дисконтирования 0,8929 0,7972 0,7118 

Приведенная стоимость роялти 6,25 5,58 4,98 

Итого: 16,81   
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Задача 78 (нет в базе).  
ȪɆɓɆ ɈɡɖəɝɐɆ ɓɆ 5 ɑɋɘ:  

1 2 3 4 5 
100  130  170  200  250  

ȷɖɔɐ ɊɋɏɗɘɈɎɥ ɕɆɘɋɓɘɆ ɍɆɐɆɓɝɎɈɆɋɘɗɥ ɝɋɖɋɍ 4 ɉɔɊɆ. ȷɘɆɈɐɆ ɖɔɥɑɘɎ 6% . 
ȷɘɆɈɐɆ ɊɔɛɔɊɆ 16 % . ȶɔɥɑɘɎ ɕɑɆɘɥɘɗɥ Ɉ ɐɔɓɜɋ ɉɔɊɆ. ȴɜɋɓɎɘɢ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɕɆɘɋɓɘɆ.  

Решение задачи:  
 
363,33 = 400 ï 55*400/600 

 

Период 1 2 3 4 5 

Выручка 100 130 170 200 
250 

(не учитываем) 

Ставка роялти 6% 6% 6% 6% 

Роялти в год 6 7,8 10,2 12 

Ставка 

дисконтирования 
16% 16% 16% 16% 

Фактор 

дисконтирования 
0,862 0,743 0,641 0,552 

Приведенная 

стоимость 
5,172 5,797 6,535 6,627 

Стоимость патента 24,13 
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Задача 80 (аналог задачи 4.2.6.1). 

ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɇɋɍɖɡɝɆɌɓəɤ ɇɋɘə, ɋɗɑɎ ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ ɖɆɈɓɆ 6%, ɇɋɘɆ 
ɖɡɝɆɌɓɆɥ = 1,4 ɕɖɎ D/E = 1,2, ɗɘɆɈɐɆ ɓɆɑɔɉɆ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ 20%, ɖɡɓɔɝɓɆɥ 
ɕɖɋɒɎɥ 8%. 

Решение задачи:

БР
Р

ρ ρ ˚̐ ᶻ
$ 
%

ρȟτ 

ρ ρ πȟς ρzȟς
ȟ  

Задача 79 (4.2.6.1). 

ȧɋɘɆ ɖɡɝɆɉɔɈɆɥ ɐɔɒɕɆɓɎɎ, ɐɔɘɎɖəɋɒɔɏ ɓɆ ɚɔɓɊɔɈɔɒ ɖɡɓɐɋ, ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 1,2. 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɇɋɘə ɇɋɍɖɡɝɆɉɔɈəɤ, ɋɗɑɎ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ çȪɔɑɉ/ȷɔɇɗɘɈɋɓɓɡɏ 
ɐɆɕɎɘɆɑè (D/E) ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 33%, Ɇ ɗɘɆɈɐɆ ɓɆɑɔɉɆ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 
20%.  

Решение задачи: 

БР
Р

ρ ρ ˚̐ ᶻ
$ 
%

ρȟς 

ρ ρ πȟς πzȟσσ
ȟ  
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Задача 81 (4.2.6.2). ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɖɋɊɓɋɈɍɈɋɞɋɓɓəɤ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɐɆɕɎɘɆɑɆ, ɋɗɑɎ 

ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 12%, ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 3%, 
ɕɖɋɒɎɥ ɍɆ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɋ Ɉ ɆɐɜɎɎ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 6%, ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɊɔɑɉɔɈɔɉɔ ɚɎɓɆɓɗɎɖɔɈɆɓɎɥ 
ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 9%, ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 20%, ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɊɎɈɎɊɋɓɊɡ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 2%, 
ɗɔɔɘɓɔɞɋɓɎɋ ɊɔɑɉɆ ɐ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɒə ɐɆɕɎɘɆɑə ɗɔɉɑɆɗɓɔ ɔɘɝɋɘɓɔɗɘɎ ɓɆ ɊɆɘə ɔɜɋɓɐɎ 
ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 30%, ɖɡɓɔɝɓɔɋ (ɜɋɑɋɈɔɋ) ɔɘɓɔɞɋɓɎɋ ɊɔɑɉɆ ɐ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɒə ɐɆɕɎɘɆɑə 
ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 40%. 

Решение задачи: 

ἥἋἍἍ ˚̐ ἎzἬ ἥzἬ ἎἭzἥἭ ˚̐ ἎzἬᶻ
Ἆ

Ἆ Ἇ
ἎἭz

Ἇ

Ἆ Ἇ
˚̐ ἎzἬz

Ἆ

Ἇ

ἎἭz Ἆ

Ἇ

ȟ ᶻ ȟ ᶻ
ȟ

ȟ ᶻ
ȟ

ȟ  или 10,63 % 

Задача 82  (аналог задачи 4.2.6.2). ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɗɖɋɊɓɋɈɍɈɋɞɋɓɓəɤ 

ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɐɆɕɎɘɆɑɆ(WACC) , ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɓɔ: ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 18%, 
ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ 3%, ɕɖɋɒɎɥ ɍɆ ɖɎɗɐ ɈɑɔɌɋɓɎɥ Ɉ ɆɐɜɎɎ 6%, ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɊɔɑɉɆ 12% 
ɗɘɆɈɐɆ ɓɆɑɔɉɆ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ 20%, ɗɘɆɈɐɆ ɓɆɑɔɉɆ ɓɆ ɎɒəɟɋɗɘɈɔ 2%, D/E ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɏ 
ɐɔɒɕɆɓɎɎ 60%, ɜɋɑɋɈɔɋ ɗɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓɔɋ ɍɓɆɝɋɓɎɋ D/E 30%.  

Решение задачи:  

ἥἋἍἍ ˚̐ ἎzἬ ἥzἬ ἎἭzἥἭ ˚̐ ἎzἬᶻ
Ἆ

Ἆ Ἇ
ἎἭz

Ἇ

Ἆ Ἇ
˚̐ ἎzἬz

Ἆ

Ἇ

ἎἭz Ἆ

Ἇ

ȟ ᶻ ȟ ᶻ
ȟ

ȟ ᶻ
ȟ

ȟ  или 16,07 % 
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Задача 84 (аналог задачи 4.2.6.3). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɇɋɍɖɎɗɐɔɈəɤ ɗɘɆɈɐə Ɉ ɄȦȶ, ɋɗɑɎ ɎɍɈɋɗɘɋɓ əɖɔɈɋɓɢ ɎɓɚɑɥɜɎɎ Ɉ ȷȾȦ 2% 
Ɏ ɄȦȶ 6%. ȧɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ Ɉ ȷȾȦ 2,5%. 

 
Решение задачи : 
ȶɋɞɆɋɒ ɕɖɔɕɔɖɜɎɤ ɓɆ ɔɗɓɔɈɆɓɎɎ ɕɆɖɎɘɋɘɆ ȺɎɞɋɖɆ: 
(1+2,5%)/(1+2%)=(1+ɛ%)/(1+6%), ɉɊɋ ɛ% - ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ Ɉ ɄȦȶ.   
ȴɘɗɤɊɆ, ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ Ɋɑɥ ɄȦȶ = 6,52%. 

 

Задача 83 (4.2.6.3). 
ȧɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ Ɉ ȷȾȦ 3,5%, ɎɓɚɑɥɜɎɥ Ɉ ȮɓɊɔɓɋɍɎɎ 12,5%, ɎɓɚɑɥɜɎɥ Ɉ ȷȾȦ 
5,5%. ȳɆɏɘɎ ɇɋɍɖɎɗɐɔɈəɤ ɗɘɆɈɐə Ɉ ȮɓɊɔɓɋɍɎɎ. 

 
Решение задачи: 
ȶɋɞɆɋɒ ɕɖɔɕɔɖɜɎɤ ɓɆ ɔɗɓɔɈɆɓɎɎ ɕɆɖɎɘɋɘɆ ȺɎɞɋɖɆ: 
(1+3,5%)/(1+5,5%)=( 1+ɛ%)/(1+12,5%), ɉɊɋ ɛ% - ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ Ɉ ɄȦȶ.   
ȴɘɗɤɊɆ, ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ Ɋɑɥ ɄȦȶ = 10,37%. 
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Задача 85 (аналог 4.2.6.3). 
ȧɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ Ɉ ȷȾȦ 3,5% , ɎɓɚɑɥɜɎɥ Ɉ  ȮɓɊɔɓɋɍɎɎ 12 ,5% , ɎɓɚɑɥɜɎɥ Ɉ 
ȷȾȦ 5,5% . ȳɆɏɘɎ ɇɋɍɖɎɗɐɔɈəɤ ɗɘɆɈɐə Ɉ ȮɓɊɔɓɋɍɎɎ. 
 

Решение задачи: 
Ȫɑɥ ɖɆɗɝɋɘɆ ɕɔɓɆɊɔɇɎɘɗɥ ɚɔɖɒəɑɆ ȺɎɞɋɖɆ:   

 
(1+Rf(a))/(1+i(a))=(1+Rf(b))/(1+i(b )) ,  

ɉɊɋ Rf ï ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ,  
i ï ɎɓɚɑɥɜɎɥ. 

 
Rf (ȮɓɊɔɓɋɍɎɥ) = (1 + 3,5%) / (1 + 5,5%) * (1 + 12,5%) – 1 = 10,37% 
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Задача 86 (4.2.6.4). 
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ WACC ɕɔ ɖɔɗɗɎɏɗɐɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ. ȷɘɆɈɐɆ ɕɔ ɋɈɖɔɇɔɓɊɆɒ 6% . ȵɔ 
ɖɔɗɗɎɏɗɐɎɒ ɔɇɑɎɉɆɜɎɥɒ 9% . ɕɖɋɒɎɥ ɍɆ ɖɎɗɐ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɥ Ɉ ɆɐɜɎɔɓɋɖɓɡɏ 
ɐɆɕɎɘɆɑ (ERP)  7% . ȶɡɝɆɌɓɆɥ ɇɋɘɆ 1,4. ȷɖɋɊɓɥɥ ɗɘɆɈɐɆ ɕɔ ɐɖɋɊɎɘɆɒ Ɉ ɊɔɑɑɆɖɆɛ 
10 % . D/E  =  4/ 10 . ȳɆɑɔɉ 20 % . 
 

Решение задачи: 
1. ȶɆɗɝɋɘ ɊɔɑɎ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ Ɏ ɍɆɋɒɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 
Ȫɔɑɥ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ =  1 /  (1 +  0,4)  =  0,714. 
Ȫɔɑɥ ɍɆɋɒɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ =  1 ï 0,714  =  0,286. 
2. ȶɆɗɝɋɘ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɕɔ ɒɔɊɋɑɎ ȷȦȶȲ($) 
ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ ȷȰ =  6%  +  1,4 *  7%  =  15,8%. 
3. ȶɆɗɝɋɘ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɍɆɋɒɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 
ȷɘɔɎɒɔɗɘɢ ȭȰ =  10 %  *  (1 ï 20 % ) =  8%. 
4. ȶɆɗɝɋɘ WACC ($)  =  15 ,8%  *  0,714  +  8%  *  0,286  =  13,57% 
5. Расчет WACC (Р) =  (1 +  13 ,57 % ) *  (1 +  9% )  /  (1 +  6% )  ï 1 =  16,78%. 
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Задача 87 (4.2.6.5): 
ȰɆɐ ɎɍɒɋɓɎɘɗɥ ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɢ ɜɋɓɓɔɏ ɇəɒɆɉɎ, ɋɗɑɎ ɇɋɘɆ 0,7, Ɇ ɎɍɒɋɓɋɓɎɋ 
ɖɡɓɔɝɓɔɏ ɕɖɋɒɎɎ 10%? 

Å ɎɍɒɋɓɎɘɗɥ ɓɆ 17% 

Å əɒɋɓɢɞɎɘɗɥ ɓɆ 7% 

Å əɈɋɑɎɝɎɘɗɥ ɓɆ 10% 

Å ɎɍɒɋɓɎɘɗɥ ɓɆ 7%  

 

Решение задач: 

ȷȦȶȲ = Rf + * (Rm ï Rf) Ÿ 0,7*10%=7%  

 

Изменится на 7% 

Ὑ ‍ Ὑ Ὑ ὅ 
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Задача 88 (4.2.6.6). ȪɆɘɆ ɔɜɋɓɐɎ 30 ɗɋɓɘɥɇɖɥ 2016. ȷɖɋɊɓɋɈɍɈɋɞɋɓɓɆɥ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 15%, ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɋ ɔɗəɟɋɗɘɈɑɥɘɢ ɓɆ 
ɗɋɖɋɊɎɓə ɕɋɖɎɔɊɆ. ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɚɆɐɘɔɖ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ ɕɔɘɔɐɔɈ Ɉ 2017 ɉɔɊə. 

Решение задачи: 

Фактор текущей стоимости = 
ȟ ͮ Ⱦ Ⱦ

 = 0,9005 0,9 

  

Задача 89 (аналог 4.2.6.6). ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɚɆɐɘɔɖ ɘɋɐəɟɋɏ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɓɆ 

ɗɋɖɋɊɎɓə 2018  ɉɔɊɆ ɓɆ ɊɆɘə ɔɜɋɓɐɎ (30  ɓɔɥɇɖɥ 2017  ɉɔɊɆ) ɕɖɎ ɗɘɆɈɐɋ 16 % . 

Решение задачи: 

Фактор текущей стоимости = 
ȟ ͮ Ⱦ Ⱦ

 å0,92 

Задача 90 (аналог 4.2.6.6). ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɚɆɐɘɔɖ ɘɋɐəɟɋɏ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɓɆ 

ɗɋɖɋɊɎɓə ɕɋɖɎɔɊɆ 2017  ɉɔɊɆ ɓɆ ɊɆɘə ɔɜɋɓɐɎ (31  ɒɆɥ 2017  ɉɔɊɆ) ɕɖɎ ɗɘɆɈɐɋ 16 % ./  

Решение задачи: 

Фактор текущей стоимости = 
ȟ ͮ ȟȾ

 å0,96 
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Задача 91 (4.2.6.7). 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɇɋɘɆ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ Ɋɑɥ IT-ɐɔɒɕɆɓɎɎ, 
ɐɔɘɔɖɆɥ ɈɐɑɤɝɆɋɘ Ɉ ɗɋɇɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɕɔɊɖɆɍɊɋɑɋɓɎɥ, ɓɔ ɓɆɛɔɊɎɘɗɥ Ɉ ɕɖɔɜɋɗɗɋ 
ɕɖɔɊɆɌɎ ɗɋɉɒɋɓɘɆ ɕɔ ɕɖɔɉɖɆɒɒɓɔɒə ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɤ Ɏ ɕɑɆɓɎɖəɋɘ ɈɡɕɑɆɘɎɘɢ 
ɕɔɑəɝɋɓɓɡɋ ɊɋɓɋɌɓɡɋ ɗɖɋɊɗɘɈɆ Ɉ ɐɆɝɋɗɘɈɋ ɊɎɈɎɊɋɓɊɔɈ: 

ȵɋɖɈɔɋ ï ɕɋɖɗɔɓɆɑɢɓɡɋ ɐɔɒɕɢɤɘɋɖɡ (ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɇɋɘɆ: 1,70, ɖɡɓɔɝɓɆɥ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɇɎɍɓɋɗ-ɗɋɉɒɋɓɘɆ: 180 ɒɑɓ Ɋɔɑɑ. ȷȾȦ). 

Ȩɘɔɖɔɋ ï ɕɖɔɉɖɆɒɒɓɔɋ ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɋ (ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɇɋɘɆ: 1,00, ɖɡɓɔɝɓɆɥ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɇɎɍɓɋɗ-ɗɋɉɒɋɓɘɆ: 100 ɒɑɓ Ɋɔɑɑ. ȷȾȦ). 

ȸɖɋɘɢɋ ï Ȱɔɒɕɢɤɘɋɖɓɡɋ ɇɑɔɐɎ (ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɇɋɘɆ: 1,30, ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ 
ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɇɎɍɓɋɗ-ɗɋɉɒɋɓɘɆ: 100 ɒɑɓ Ɋɔɑɑ. ȷȾȦ) 

Решение: 
(1,7 * 180 + 1,3 * 100) / (180 + 100) = 1,57 
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Задача 92 (4.2.6.8). 
ȧɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ əɒɋɓɢɞɎɑɆɗɢ ɓɆ 1,5%, ɇɋɘɆ ɖɆɈɓɆ 0,9, ɕɖɋɒɎɥ ɍɆ ɖɎɗɐ 
ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɥ Ɉ ɆɐɜɎɔɓɋɖɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ əɈɋɑɎɝɎɑɆɗɢ ɓɆ 1,5%, ɔɗɘɆɑɢɓɡɋ 
ɕɔɐɆɍɆɘɋɑɎ ɓɋ ɎɍɒɋɓɎɑɎɗɢ. ȰɆɐ ɣɘɔ ɕɔɈɑɎɥɋɘ ɓɆ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ 
ɐɆɕɎɘɆɑɆ, ɖɆɗɗɝɎɘɆɓɓəɤ ɕɔ ɒɔɊɋɑɎ CAPȲ? 

Å ȹɒɋɓɢɞɎɘɗɥ 

Å ȹɈɋɑɎɝɎɘɗɥ 

Å ȳɋ ɎɍɒɋɓɎɘɗɥ 

Å ȳɋ ɛɈɆɘɆɋɘ ɊɆɓɓɡɛ 

 

Решение: 
ȹɒɋɓɢɞɎɘɗɥ.   ȷɓɎɌɋɓɎɋ ɓɆ 1,5% ɘɥɓɋɘ ɈɓɎɍ ɎɘɔɉɔɈəɤ ȷȦȶȲ ɓɋɗɒɔɘɖɥ ɓɆ ɘɔ, 
ɝɘɔ ɈɡɖɔɗɑɆ ɕɖɋɒɎɥ ɍɆ ɖɎɗɐ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɥ 0,9 * 1,5%  
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Задача 93 (4.2.6.9). 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ, Ɏɗɕɔɑɢɍəɥ ɒɔɊɋɑɢ ȷȦȶȲ, ɋɗɑɎ 
ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 5,5%, ɗɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓɆɥ ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɢ ɆɐɜɎɏ ɓɆ 
ɚɔɓɊɔɈɔɒ ɖɡɓɐɋ - 15%, ɇɋɘɆ ɖɡɝɆɉɔɈɆɥ - 2, ɇɋɘɆ ɇɋɍɖɡɝɆɉɔɈɆɥ -1.7; 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɊɔɑɉɆ - 9%, ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ -15%.  

Решение: 
5,5% + 2 * (15% -  5,5%) = 24,5% 
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Задача 94 (4.2.6.10). 
ȳɔɒɎɓɆɑɢɓɆɥ ɗɘɆɈɐɆ ɊɔɛɔɊɆ ɕɔ ɉɔɗəɊɆɖɗɘɈɋɓɓɡɒ ɔɇɑɎɉɆɜɎɥɒ ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 12%. 
ȷɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓɆɥ ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɢ ɆɐɜɎɏ ɓɆ ɚɔɓɊɔɈɔɒ ɖɡɓɐɋ ɖɆɈɓɆ 5% Ɉ ɖɋɆɑɢɓɔɒ 
ɈɡɖɆɌɋɓɎɎ. ȰɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɇɋɘɆ ɖɡɝɆɉɔɈɆɥ Ɋɑɥ ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɉɔ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɥ 
ɖɆɈɋɓ 1,4 (ɕɖɎɒɋɓɥɋɘɗɥ ɐ ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɏ ɕɖɋɒɎɎ ɍɆ ɖɎɗɐ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɥ Ɉ 
ɆɐɜɎɎ). ȸɋɒɕɡ ɎɓɚɑɥɜɎɎ ɗɔɗɘɆɈɑɥɤɘ 11% Ɉ ɉɔɊ. ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɖɋɆɑɢɓəɤ 
ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ Ɋɑɥ ɔɜɋɓɎɈɆɋɒɔɉɔ ɕɖɋɊɕɖɎɥɘɎɥ. 

 

Решение: 
1. ȵɋɖɋɈɔɊɎɒ ɗɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓəɤ ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɢ ɆɐɜɎɏ Ɏɍ ɖɋɆɑɢɓɔɉɔ ɈɡɖɆɌɋɓɎɥ Ɉ 
ɓɔɒɎɓɆɑɢɓɔɋ ɕɔ ɚɔɖɒəɑɋ ȺɎɞɋɖɆ 

(1 + 5%) * (1 + 11%) ï 1 = 16,55%.  

2. ȷȦȶȲ(ɓ) = 12% + 1,4 * (16,55% - 12%) = 18,37%.  

3. ȷȦȶȲ(ɖ) = (1+18,37%) / (1+ 11%) ï 1 å 0,066 или 6,6%. 
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Задача 95 (4.2.6.11). 

ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ ɖɡɝɆɉɔɈəɤ ɇɋɘə ɐɔɒɕɆɓɎɎ. ȪɆɓɔ ɕɔ ɐɔɒɕɆɓɎɎ: ɗɘɆɈɐɆ 
ɓɆɑɔɉɆ 20%, ɔɘɓɔɞɋɓɎɋ ɍɆɦɒɓɡɛ Ɏ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ 30%. 
ȪɆɓɓɡɋ ɕɔ ɖɡɓɐə: ɓɆɑɔɉ 35%, ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɏ ɖɡɝɆɉ 60%, ɖɡɝɆɉɔɈɆɥ 
ɇɋɘɆ 1,4. 

Решение: 

1. ȳɆɛɔɊɎɒ ɇɋɍɖɡɝɆɉɔɈəɤ ɇɋɘə Ɋɑɥ ɔɘɖɆɗɑɎ: 

1,4 / (1 + (1 ï 0,35) * 0,60) = 1,0072.  

 

2. ȳɆɛɔɊɎɒ ɖɡɝɆɉɔɈəɤ ɇɋɘə Ɋɑɥ ɐɔɒɕɆɓɎɎ:  

1,0072 * (1 + (1 ï 0,20) * 0,30) = 1,248 
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Задача 96 (4.2.6.12). 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɇɋɘɆ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ Ɋɑɥ IT-ɐɔɒɕɆɓɎɎ, 
ɐɔɘɔɖɆɥ ɈɐɑɤɝɆɋɘ Ɉ ɗɋɇɥ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɕɔɊɖɆɍɊɋɑɋɓɎɥ: ȵɋɖɈɔɋ ï ɕɋɖɗɔɓɆɑɢɓɡɋ 
ɐɔɒɕɢɤɘɋɖɡ (ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɇɋɘɆ: 1,70, ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ 
ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɇɎɍɓɋɗ-ɗɋɉɒɋɓɘɆ: 180 ɒɑɓ Ɋɔɑɑ. ȷȾȦ). Ȩɘɔɖɔɋ ï ɕɖɔɉɖɆɒɒɓɔɋ 
ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɋ (ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɇɋɘɆ: 1,00, ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ 
ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɇɎɍɓɋɗ-ɗɋɉɒɋɓɘɆ: 100 ɒɑɓ Ɋɔɑɑ. ȷȾȦ). ȸɖɋɘɢɋ ï Ȱɔɒɕɢɤɘɋɖɓɡɋ 
ɇɑɔɐɎ (ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɇɋɘɆ: 1,30, ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ 
ɇɎɍɓɋɗ-ɗɋɉɒɋɓɘɆ: 100 ɒɑɓ Ɋɔɑɑ. ȷȾȦ, ɈɡɖəɝɐɆ 120 ɒɑɓ Ɋɔɑɑ. ȷȾȦ) 

Решение: 

(1,7 * 180 + 1 * 100 + 1,3 * 100) / (180 + 100 + 100) = 1,41. 

http://kvalexam.ru 
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Задача 97 (4.2.6.13): 
ȶɆɗɗɝɎɘɆɏɘɋ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ, ɋɗɑɎ ɇɋɍɖɎɗɐɔɈɆɥ ɗɘɆɈɐɆ 
ɗɔɗɘɆɈɑɥɋɘ 3%, ɗɖɋɊɓɋɖɡɓɔɝɓɆɥ ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɢ ɆɐɜɎɏ ɓɆ ɚɔɓɊɔɈɔɒ ɖɡɓɐɋ 8%, 
ɇɋɘɆ ɇɋɍɖɡɝɆɉɔɈɆɥ 1,7; ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ 30%, ɔɘɓɔɞɋɓɎɋ ɍɆɋɒɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ ɐ 
ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɔɒə ɐɆɕɎɘɆɑə 0,3. 

Решение задачи: 

1. ȳɆɛɔɊɎɒ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɏ ɖɡɝɆɉ. πȟσȟ̏ ̟̓̒̅́ ρ σȟσσȢ  

ςȟσσȢ πȟτςω ̉̌ ̉τςȟωϷ 

2. ȳɆɛɔɊɎɒ ɖɡɝɆɉɔɈəɤ ɇɋɘə:  

Р БРz ρ ρ ˚̐ ᶻ
$ 

%
ρȟχz ρ ρ πȟσ πzȟτςω ςȟςρ 

3. ȳɆɛɔɊɎɒ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ȷȰ: 3% + 2,21  * (8% -  3%) = 14,05% 

 

Комментарий: ɔɘɓɔɞɋɓɎɋ ɍɆɋɒɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ ɐ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɔɒə ɐɆɕɎɘɆɑə ɣɘɔ 
ɓɋ ɔɘɓɔɞɋɓɎɋ D/E.  

http://kvalexam.ru 
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Задача 98 (нет в базе).  
ȴɕɖɋɊɋɑɎɘɢ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɡɋ ɘɋɒɕɡ ɖɔɗɘɆ ɕɖɎ ɗɘɆɈɐɋ ɊɎɗɐɔɓɘɎɖɔɈɆɓɎɥ 12% Ɏ 
ɊɋɓɋɌɓɔɒ ɕɔɘɔɐɋ ɘɋɐəɟɋɉɔ ɉɔɊɆ 100, ɋɗɑɎ ɖɡɓɔɝɓɆɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɢ ɖɆɈɓɆ 1 104. 
 

Решение задачи: 
 
 

                 
     

  g
ȟ ᶻ 

 
≈ ȟ  или 2,7% 

 
 
 

http://kvalexam.ru 
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Задача 99 (нет в базе). 

ȪɆɓɔ ɕɔ ɐɔɒɕɆɓɎɎ: ɔɘɓɔɞɋɓɎɋ ɍɆɋɒɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ ɐ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɓɔɒə 
ɐɆɕɎɘɆɑə 0,15, ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ 20%. ȵɔ ɔɘɖɆɗɑɎ: ɇɋɘɆ ɖɡɝɆɉɔɈɆɥ 1,7, 
ɓɆɑɔɉ ɓɆ ɕɖɎɇɡɑɢ 22%, D/E=0,35. ȳɆɏɘɎ ɇɋɘə ɖɡɝɆɉɔɈəɤ Ɋɑɥ ɐɔɒɕɆɓɎɎ. 

Решение задачи: 

1. ȳɆɛɔɊɎɒ ɇɋɍɖɡɝɆɉɔɈəɤ ɇɋɘə Ɋɑɥ ɔɘɖɆɗɑɎ: 

БР  
ρ ρ ˚̐ $zȾ%

ρȟχ

ρ ρ πȟςςz πȟσυ
ρȟσσυτ 

 

2. ȳɆɛɔɊɎɒ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɏ ɖɡɝɆɉ D/E  Ɋɑɥ ɐɔɒɕɆɓɎɎ:  
Ὀ

Ὀ Ὁ
πȟρυ ȟ̐ ̘̆̑̆̃̏̑́̉̃́̆̍ ̝̅̑̏̂ȡ

Ὀ Ὁ

Ὀ
ρ
Ὁ

Ὀ

ρ

πȟρυ

Ὁ

Ὀ
υȟφφφχȟ

̘̐̆̑̆̃̏̑́̉̃́̆̍ ̝̅̑̏̂ȡ 
Ὀ

Ὁ
πȟρχφυȢ 

3. ȳɆɛɔɊɎɒ ɖɡɝɆɉɔɈəɤ ɇɋɘə Ɋɑɥ ɐɔɒɕɆɓɎɎ:  

Р БРz ρ ρ ˚̐ ᶻ
$ 

%
ρȟσσυτzρ ρ πȟς πzȟρχφυ ȟ  

http://kvalexam.ru 



 

wiki-портал по подготовке к квалификационному 
экзамену оценщиков Іͦͼ͔ͤ΅͙͙͍͔͔ͣͫͭ͟ 
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˸ͦ͒ͯ͡Έ ͔͙͍͙ͭͫͭͪͦ͊ͤΎ ͤ͊ ͍͔ͦͫͤͦ ˹͚͊ͪͦ͒ͤͦ ͋͊͘· ͍͍ͦͨͪͦͫͦ 
(http://test.kvalexam.ru/ ) 

˻͔͙ͫͦ͋ͤͤͦͫͭ ͣͦ͒ͯ͡Ύ ͔͙͍͙ͭͫͭͪͦ͊ͤΎΥ 
- ͍ͦͫͤͦ͊ͤ ͤ͊ ˹͚͊ͪͦ͒ͤͦ ͔͋͊͘ ͍͍ͦͨͪͦͫͦ ͙ ͍ͦ͋ͤͦ͡Ύ͔ͭͫΎ ͍͔͔ͣͫͭ ͫ ͔͚ͤ, а это значит,  что в 
тестах - больше всего вопросов и задач, которые фактически встретились     на экзамене, а 
варианты ответов подобраны так, что учитывают наиболее частые ошибки; все как на 
реальном экзамене; 

- есть два режима работы – обучение (без ограничения по времени и с подсказками) и 
тестовый экзамен (где все серьезно). 

͔͙͍͙͔́ͫͭͪͦ͊ͤ ˣ˩˿˽˶ˢ́˹˻ ˨˶̒ ˤ˿˩̆. Необходима регистрация, поскольку расширенный 
функционал требует привязки к конкретному пользователю. 

Модуль находится в стадии активного развития.  
˭͊ ͔ͣ;͙͊ͤΎ ͙ ͔͔͙ͨͪ͒ͦ͗ͤ͡Ύ ͙͙ͨͪͤͣ͊ΌͭͫΎ ͤ͊ ͨͦ;ͭͯ imo@srosovet.ru. 

mailto:imo@srosovet.ru


Проект #ͦͼ͔ͤ΅͙͙͍͔͔ͣͫͭ͟ ͯ ͔͗ ͎ͨͦͣͦ сотням Оценщиков - благодаря ˹͚͊ͪͦ͒ͤͦ ͔͋͊͘ ͍͍ͦͨͪͦͫͦ и 
методическим материалам по подготовке к сдаче квалэкзамена сдано ͔͔͋ͦ͡ мллл Ή͔͍͊ͣͤͦ͘͟. 
 
˿͒͊͡ Ή͔͊ͣͤ͘͟ благодаря Народной базе и Проекту #ͦͼ͔ͤ΅͙͙͍͔͔ͣͫͭ͟? 
˥͍͙ͦͭͦ΄ΈͫΎ ͟ Ή͔͊ͣͤͯ͘͟Κ Нужны актуальные методические материалы, вопросы и ответы 
квалэкзамена?  
 

Поблагодари проект, поддержи коллег, помоги проекту развиваться! 
 
Средства будут направлены на дальнейшее развитие проекта:  
V актуализацию существующих материалов ( базы вопросов, методички); 
V оптимизацию движка портала; 
V создание модуля для генерации тестов по подготовке к сдаче квалэкзамена на основе Народной 
базы вопросов;  

V перенос на портал полезных материалов по оценке (учебники, статьи, методики и пр.); 
V оплату услуг редакторов. 

˻͙ͨ͊ͭͭ͡Έ можно через банковскую карту или Яндекс.Кошелек, пройдя по ссылке: 
http:// yasobe.ru/na/kvalexam 
Если хотите, чтобы информация о Вас была отражена в разделе Ϧ˽͔ͪͦͭ͟ ͔ͯ͗ ͔͙ͨͦ͒͒ͪ͗͊͡Ϧ, - 
идентифицируйте себя в поле "ФИО" при совершении перевода. 99 



˾͔͍͙͙ͭ͘͟· ͒͡Ύ ͔͔ͨͪ;͙͔͙͚ͫͤ͡Υ  
Карта Сбербанка: 6762 8013 9033 150099 
̑˶ˮ̒ ˤ˶ˢ˨ˮ˸ˮ˾˻ˤ˹ˢ ˩˹˻ˤˢ 

Номер счета: 40817810513000576940  
Наименование банка получателя:  
̇˩˹́˾ˢ˶̎˹˻-̉˩˾˹˻˭˩˸˹̍˯ ˣˢ˹˴  

˽ˢ˻ ˿ˣ˩˾ˣˢ˹˴ Г.ВОРОНЕЖ БИК: 042007681  
Корр. счёт: 30101810600000000681  
ИНН: 7707083893 КПП: 366402001 

 

˿ͪͦ;ͤͦ ͤͯ͗ͤ͊ ͨͦͣͦ΅Έ ͦͼ͔ͤ΅͙ͯ͟  
͙͘ ͎Φ ˤ͔ͦͪͦͤ͗͊Η 

 
͙̑͡Ύ ˩͍ͤͦ͊ - наша коллега и 
высококвалифицированный специалист, 
оценщик ООО «Профессиональная оценка», 
постоянный участник мероприятий Союза 
Оценщиков и Экспертов Черноземья.  
 
Она ͔͋ͦͪͭͫΎ ͫ ͎͙͔͚ͦͤͦͦ͟͡ уже более 3-х лет. 
 
Благодаря неравнодушным людям из 
оценочного сообщества по всей России 
собираются средства на операцию и 
лучевую терапию, а также на курсы 
реабилитации в России и в Израиле. 

 
˽͎͙ͦͣͦ ͔͎͔ͦ͟͡͡Η 
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ȧɑɆɉɔɊɆɖɤ ɍɆ ɈɓɎɒɆɓɎɋ! 

 

Москалёв Алексей Игоревич 
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ɕɖɋɍɎɊɋɓɘ ȷɔɤɍɆ ȴɜɋɓɟɎɐɔɈ Ɏ ɃɐɗɕɋɖɘɔɈ Ƚɋɖɓɔɍɋɒɢɥ, 
ɝɑɋɓ ȷɔɈɋɘɆ, ɝɑɋɓ Ƀɐɗɕɋɖɘɓɔɉɔ ɗɔɈɋɘɆ Ɏ ɖɋɉɎɔɓɆɑɢɓɡɏ ɕɖɋɊɗɘɆɈɎɘɋɑɢ 
ȦɗɗɔɜɎɆɜɎɎ çȷȶȴȴ çɃɐɗɕɋɖɘɓɡɏ ɗɔɈɋɘè Ɉ ȨɔɖɔɓɋɌɗɐɔɏ ɔɇɑɆɗɘɎ,  

ɉɋɓɋɖɆɑɢɓɡɏ ɊɎɖɋɐɘɔɖ ȴȴȴ "ȦȰȩ "ȮɓɈɋɗɘȴɜɋɓɐɆ",  
MBA, CCIM, CPM, ȷȦȰȶȳ 

+7 (915) 103 -99 -02  
voronezh@srosovet.ru  

info@ɔɜɋɓɟɎɐɎ-ɝɋɖɓɔɍɋɒɢɥ.ɖɚ, 
www. ɔɜɋɓɟɎɐɎ-ɝɋɖɓɔɍɋɒɢɥ.ɖɚ 

http://kvalexam.ru 


