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 Идентификационный 
номер кандидата: 

 

Квалификационная 
комиссия ПСАД 

 

  

ИЮНЬ 2025 г. 
 

  

Финансы и Финансовый менеджмент 

  

Отведенное время: 3 часа  
  
Этот экзамен содержит четыре задания, каждое из которых состоит из нескольких 
частей. 

➢ Выполните все четыре задания. 
➢ Отвечайте на задания в специально отведенных для этого местах. 
➢ В скобках, после названия каждого задания, приводится его 

максимальный балл. 
➢ Рекомендуемое распределение времени: 

Задание 1, 15 баллов 23 –  27 минут 
Задание 2, 18 баллов   27 –  32 минуты 
Задание 3, 17 баллов   25 –  31 минута 
Задание 4, 50 баллов   75 –  90 минут 
Итого времени:   150 – 180 минут 

➢ Все денежные величины выражены в учетных единицах (у.е.),  
международном денежном выражении, используемом в данном экзамене. 
➢ Разрешается использовать нефинансовые калькуляторы. 

 
ВНИМАНИЕ! 

 
Экзаменационный буклет ЗАПРЕЩАЕТСЯ выносить из экзаменационной комнаты. 
Вы должны сдать данный экзаменационный буклет. 
 
НЕ ПЕРЕЛИСТЫВАЙТЕ ЭТУ СТРАНИЦУ, ПОКА НЕ ПОЛУЧИТЕ РАЗРЕШЕНИЯ 
НАЧАТЬ ЭКЗАМЕН. 
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Все права защищены. Никакая часть настоящего издания не может быть воспроизведена, 

сохранена в какой-либо системе хранения и обработки данных или передана в какой-либо 

форме путем использования электронных или механических средств, включая 

ксерокопирование, запись на каких-либо устройствах хранения или поиска информации, без 

предварительного разрешения ПСАД, за исключением случаев, прямо предусмотренных 

законодательством. Запросы на получение разрешения ПСАД следует направлять по адресу: 

kvalkom@psad.kz  

mailto:kvalkom@psad.kz
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Задание 1 (15 баллов) 

Вам, как финансовому менеджеру компании Валенсия было поручено провести анализ финансовой 
отчетности за прошлый год. Вам предоставлена выдержка из финансовой отчетности компании. В 

году 365 дней. Все продажи компания проводит с отсрочкой платежа. Результаты расчета, при 

необходимости, округляйте до 2 знаков после запятой. 
Баланс компании Валенсия. 

Активы 

Сумма 

(тыс. у.е.) Пассивы и капитал 

Сумма 

(тыс. у.е.) 

Денежные средства 1 500 Краткосрочные обязательства 3 500 

Запасы 2 000 Долгосрочные обязательства 4 000 

Дебиторская задолженность 1 200     

Прочие текущие активы 2 300 Нераспределенная прибыль 4 500 

    Обыкновенные акции 1500штук 3 000 

Основные средства (нетто) 8 000     

Итого активы 15 000 Итого пассивы и капитал 15 000 

 

Отчет о финансовых результатах компании Валенсия. 

Статья Сумма (тыс. у.е.) 

Выручка 25 000 

Себестоимость 17 500 

Прочие операционные расходы 2 500 

Проценты, налоги  3 000 

Чистая прибыль 2 000 

 

Требуется: представьте ответы на приведенные ниже вопросы.  

Рассчитайте указанные показатели для компании Валенсия. 

 
1.1. Рассчитайте Коэффициент текущей ликвидности. 

 

 

 

 

 

 

 
 

1.2. Рассчитайте Коэффициент быстрой ликвидности ("кислотный тест"). 
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1.3. Рассчитайте Коэффициент абсолютной ликвидности. 

 

 

 

 

 

 

 
 

1.4. Рассчитайте Коэффициент чистой рентабельности продаж. 

 

 

 

 

 

 

 
 
1.5. Рассчитайте Коэффициент рентабельности собственного капитала (ROE). 

 

 

 

 

 

 

 
 

1.6. Рассчитайте Коэффициент общей оборачиваемости активов. 

 

 

 

 

 

 

 
 

1.7. Рассчитайте Коэффициент оборачиваемости товарно-материальных запасов. 
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1.8. Рассчитайте Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности. 

 

 

 

 

 

 

 
 

1.9. Рассчитайте средний срок погашения дебиторской задолженности в днях. 

 

 

 

 

 

 

 
 
1.10. Рассчитайте Коэффициент соотношения заемных и собственных средств. 
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Задание 2 (18 баллов) 

Часть 1 

Компания Прима привлекла Вас для анализа возможности внесения следующих изменений в области 

управления запасами. 

Руководство Компании Прима хочет рассмотреть вариант размещения заказов с использованием 

модели экономичного объема заказа (EOQ). 

Компания Прима прогнозирует, что спрос на продукт А составит 370 000 единиц в следующем году. 

Ранее компания Прима всегда заказывала 15% годового объема спроса в каждом заказе. По прогнозам 
стоимость размещения заказа составит 585 у.е. за заказ, а стоимость хранения составит 2,80 у.е. за 

единицу продукта А в год. Буферный запас в размере 15000 единиц продукта А будет поддерживаться, 

независимо от того, будут ли заказы сделаны традиционным способом или с использованием модели 

экономичного объема заказа. 

 

Требуется: представьте ответы на приведенные ниже вопросы.  

Округляйте результат до 2 знаков после запятой, там, где это необходимо.  
Округляйте количество заказов до целого числа в большую сторону. 

 

2.1.1. Рассчитайте, во сколько компании Прима обходятся годовое размещение заказов и хранение 

запасов традиционным способом. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

2.1.2. Рассчитайте годовые затраты компании Прима на управление запасами, которые возникнут, 
если экономичный объем заказа будет использоваться для определения оптимального размера заказа 

для продукта А. 
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2.1.3. Сравните и сделайте вывод, стоит ли компании Прима использовать экономичный объем 

заказа, будет ли это выгодно. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Часть 2 

Компании Прима так же требуется анализ возможности внесения изменений в области управления 

дебиторской задолженностью. 

Компания Прима хочет ввести скидку за ранний платеж в размере 1,5% для клиентов, которые платят 

в течение 20 дней, и в то же время, за счет улучшения операционных процедур, поддерживать 

максимальный средний срок оплаты в 40 дней для кредитных клиентов, которые не берут скидку. 

Ожидается, что 30% кредитных клиентов воспользуются скидкой, если она будет предложена. 

Ожидается, что экономия административных и операционных расходов составит 987 000 у.е. в год 

после улучшения операционных процедур и введения скидки за ранний платеж. 

Продажи в кредит Компании Прима в настоящее время составляют 95,8 млн у.е. в год, а торговая 

дебиторская задолженность в настоящее время составляет 17 млн у.е. Ожидается, что продажи в кредит 

не изменятся в результате изменений в управлении дебиторской задолженностью. Стоимость 

краткосрочного финансирования компании составляет 7% в год. 

В году 365 дней. 

Требуется: представьте ответы на приведенные ниже вопросы.  

Округляйте результат до 2 знаков после запятой, там, где это необходимо. Количество заказов в 
год округляйте в большую сторону до целого числа. 

 

2.2.1. Рассчитайте и прокомментируйте, будут ли выгодными компании Прима предлагаемые 
изменения в управлении дебиторской задолженностью. 
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2.2.2. Рассчитайте, какую максимальную скидку за ранний платеж может предложить компания 

Прима, если предположить, что 30% клиентов воспользуются скидкой. 
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Задание 3 (17 баллов)  

Компания Барселона — производственная компания, которая пригласила Вас, как финансового 
менеджера, и просит оценить инвестиции в новое производственное оборудование. Как ожидается, 

оборудование позволит компании удовлетворить растущий спрос на уже существующую продукцию 

компании, и инвестиции не приведут к каким-либо изменениям в существующем уровне бизнес-риска 

компании Барселона. 

Оборудование будет стоить 5 млн у.е. и оплата за него пройдет в начале первого года эксплуатации и, 

как ожидается, не будет иметь никакой остаточной стоимости. 

Ежегодные чистые денежные потоки до налогообложения в размере 1 500 000 у.е. в год будут 
генерироваться инвестициями в каждый из пяти лет его ожидаемого срока эксплуатации. Эти чистые 

денежные потоки указаны до учета ожидаемой инфляции в размере 4% в год. Также потребуются 

первоначальные инвестиции в размере 510 000 у.е. в оборотный капитал, которые повлекут за собой 
приростные ежегодные инвестиции для поддержания покупательной способности оборотного 

капитала (корректировка на инфляционные ожидания). 

Компания Барселона выпустила 10 миллионов акций с рыночной стоимостью 5,46 у.е. за акцию. Бета-
коэффициент акционерного капитала компании составляет 1,3. Доходность краткосрочного 

государственного долга составляет 4,1% в год, а премия за риск акционерного капитала составляет по 

оценкам 4,9% в год. 

Долговое финансирование Компании Барселона состоит из облигаций общей балансовой стоимостью 
4 миллиона у.е. По этим облигациям выплачиваются годовые проценты до уплаты налогов в размере 

8%. Номинальная стоимость и рыночная стоимость каждой облигации составляют 100 долларов. 

Компания Барселона выплачивает налоги в течение следующего за налогооблагаемым года по годовой 
ставке 18%. Капитальные вычеты (налоговая амортизация) на оборудование начисляются линейным 

методом в течение срока службы актива. 

Требуется: представьте ответы на приведенные ниже вопросы.  

При расчёте фактора дисконтирования производите округления до 3х знаков после запятой. 

3.1. Рассчитайте средневзвешенную стоимость капитала Компании Барселона после уплаты налогов. 
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3.2. Подготовьте прогноз годовых денежных потоков инвестиций после уплаты налогов в 

номинальном выражении. Рассчитайте и прокомментируйте чистую приведенную стоимость 
инвестиции. 
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Задание 4 (50 баллов) 

По каждому из нижеприведенных вопросов выберите наилучший ответ. Отметьте свой ответ по всем 
20 вопросам. На каждый вопрос дайте только один ответ. Ответьте на все вопросы. Ваша оценка 

будет основываться на общем количестве правильных ответов. 

 
4.1. Что из перечисленного ниже является долгосрочной целью финансового менеджмента? 

О а) Снижение налоговой нагрузки;  

О б) Увеличение объема текущих активов; 

О в) Устойчивое финансовое развитие и рост стоимости бизнеса; 

О г) Оптимизация документооборота. 

 

4.2. Какая связь между корпоративной стратегией и системой сбалансированных показателей? 

О а) Система сбалансированных показателей заменяет корпоративную стратегию; 

О б) Система сбалансированных показателей помогает перевести стратегические цели в 

измеримые показатели; 

О в) Система сбалансированных показателей фокусируется исключительно на маркетинге; 

О г) Система сбалансированных показателей используется только для отчётности перед 

инвесторами. 

 
4.3. Что означает термин "заинтересованные лица" (стейкхолдеры) в корпоративном управлении? 

О а) Только инвесторы компании; 

О б) Все участники, влияющие на компанию или зависящие от неё; 

О в) Только сотрудники; 

О г) Только потребители продукции компании. 

 

4.4. Какой из следующих факторов входит в состав политико-правового окружения внешней среды 

бизнеса? 

О а) Мода и вкусы потребителей; 

О б) Новые технологии; 

О в) Изменения налогового законодательства; 

О г) Структура управления компанией. 

 
4.5. Какой риск, из перечисленных ниже, может быть снижен с помощью покупки кредитного 

дефолтного свопа? 

О а) Риск падения стоимости недвижимости; 

О б) Риск повышения банком процентной ставки по кредиту; 

О в) Риск роста инфляции; 

О г) Риск невыполнения контрагентом финансовых обязательств. 

 

4.6. В чём, из перечисленного ниже, состоит основное отличие фьючерсного контракта от 

форвардного? 

О а) Форвардные контракты не устанавливают при заключении количество и качество 

поставляемого актива; 

О б) Форвардные контракты торгуются на бирже; 

О в) Фьючерсы стандартизированы и обращаются на бирже, а форварды — нет; 

О г) Форварды имеют более высокий уровень ликвидности. 
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4.7. Вы купили пут-опцион со страйком 90 у.е. Премия — 4 у.е. Рыночная цена актива на дату 

исполнения — 95 у.е. Какова ваша прибыль или убыток? 

О а) Убыток 5 у.е.; 

О б) Убыток 4 у.е.; 

О в) Прибыль 1 у.е.; 

О г) Прибыль 9 у.е. 

 
4.8. Рига - это компания, акции которой котируются на фондовом рынке, которая производит 

потребительские товары и планирует расширить свой существующий бизнес. Инвестиционные 

затраты в размере 5 миллионов у.е. будут покрыты за счет выпуска акции с «сертификатом-правом» 
(далее «право») 1 к 4. Текущая цена акций Компании Рига составляет 2,70 у.е. за акцию, а цена 

выпуска прав будет снижена на 10%. Финансовый директор Компании Рига ожидает, что расширение 

существующего бизнеса позволит сохранить средний темп роста прибыли на акцию за последние 

четыре года в обозримом будущем.  
Определите теоретическую стоимость одной акции, когда она уже не обеспечивает получение 

дополнительных сертификатов-прав. Выбирайте наиболее близкое значение. 

О а) 2,43 у.е. 

О б) 2,57 у.е. 

О в) 2,36 у.е. 

О г) 2,65 у.е. 

 

Следующая информация относится к заданиям 4.9. и 4.10. 

Компания Альфа поддерживает коэффициент выплат 50%, а прибыль на акцию в настоящее время 

составляет 0,46 у.е. на акцию. Рост дивидендов на 6% в год ожидается в обозримом будущем, а 

стоимость капитала компании составляет 12% в год. 

Компания Альфа имеет 3 млн простых акций номинальной стоимостью 1 у.е. 
 

4.9. Рассчитайте текущую цену акций Компании Альфа после выплаты дивидендов. 

О а) 4,60 у.е. 

О б) 7,67 у.е. 

О в) 4,06 у.е. 

О г) 3,83 у.е. 

 

4.10. Рассчитайте текущую рыночную капитализацию Компании Альфа, используя модель роста 
дивидендов. 

О а) 12,18 млн у.е. 

О б) 13,80 млн у.е. 

О в) 11,51 млн у.е. 

О г) 11,49 млн у.е. 

 

4.11. Структура собственного капитала компании Алиса, следующая: 

Обыкновенные акции (номинал 10 у.е.) – 6 млн у.е. 
Нераспределенная прибыль – 5,6 млн у.е. 

Дополнительно оплаченный капитал - 4,8 млн у.е. 

Текущая рыночная цена акции 40 у.е. 

Определите, какая сумма статьи «Дополнительно оплаченный капитал» будет отражена в балансе 
Компании Алиса в случае выпуска 15%-ных дивидендов, выплачиваемых акциями. Какое количество 

Обыкновенных акций будет в этом случае у Компании Алиса. 

О а) 4,8 млн у.е., 690 000 акций 

О б) 6,9 млн у.е., 600 000 акций 

О в) 7,5 млн у.е., 510 000 акций 

О г) 7,5 млн у.е., 690 000 акций 
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Следующая информация относится к вопросам 4.12. и 4.13. 

Компания Олимпия выплачивает дивиденды по своим акциям в размере 2,5 у.е. на акцию и как 
ожидается, ежегодный темп роста дивидендов будет сохраняться на уровне 8%. Коэффициент «Бета» 

компании – 1,4, безрисковая ставка доходности 6%, а ожидаемая доходность рыночного 

инвестиционного портфеля-11%. 
 

4.12. Определите требуемую ставку доходности акций согласно САРМ. Выберите наиболее близкое 

значение. 

О а) 13% 

О б) 14% 

О в) 11% 

О г) 8,4% 

 

4.13. Учитывая результат, полученный в задании 4.12. рассчитайте текущую рыночную цену акции с 
учетом требуемой доходности. Выберите наиболее близкое значение.  

О а) 45,00 у.е. 

О б) 90,00 у.е. 

О в) 54,00 у.е. 

О г) 53,00 у.е. 

 

Следующая информация относится к вопросам 4.14. и 4.15. 

Ожидаемая доходность и стандартные отклонения доходности обыкновенных акций компании 1 и 2 
приведены в таблице. 

 Ожидаемая доходность 

Стандартное отклонение 

доходности 

Обыкновенные акции 1 0,14 0,06 

Обыкновенные акции 2 0,10 0,07 

Ожидаемый коэффициент корреляции равен -0,35. 

Портфель состоит на 25% из акций 1 и на 75% из акций 2. 

 

4.14. Рассчитайте риск портфеля. Выберите наиболее близкое значение. 

О а) 4,93% 

О б) 5,20% 

О в) 7,36% 

О г) 6,75% 

 
4.15. Рассчитайте доходность портфеля. Выберите наиболее близкое значение. 

О а) 12% 

О б) 11% 

О в) 12,95% 

О г) 18,50% 

 

Следующая информация относится к заданиям 4.16. и 4.17. 

Компания занимается производством цемента. Имеется следующая информация: 
Текущий уровень продаж – 1000 тонн в год  

Постоянные операционные издержки – 900 000 у.е. в год  

Переменные операционные издержки – 3 у.е. на 1 кг  

Цена за 1 кг – 5 у.е. 
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4.16. Определите годовую точку операционной безубыточности, выраженную в тоннах и в объемах 

продаж в денежном выражении. 

О а) 510 тонн, 2,15 млн у.е. 

О б) 300 тонн, 1,8 млн у.е. 

О в) 350 тонн, 1,9 млн у.е. 

О г) 450 тонн, 2,25 млн у.е. 
 

4.17. Определите силу операционного «рычага» и подсчитайте, на сколько увеличится операционная 
прибыль (EBIT) в случае, если годовой уровень продаж составит 1200 тонн. 

О а) 2,04 и 40,8% 

О б) 1,43 и 28,6% 

О в) 1,82 и 36,4% 

О г) 1,54 и 30,8% 
 

4.18. Компания Александрия привлекает источники финансирования в следующих пропорциях: 70% 

из собственного капитала и 30% заемный капитал (указанные проценты отражают рыночную 

стоимость). Предполагается, что прибыль останется стабильной и будет полностью выплачена 
акционерам в виде дивидендов. Чистая операционная прибыль компании 1200 тыс. у.е., общая ставка 

капитализации – 15%. Процентная ставка по облигациям – 10%. Какой будет ставка капитализации 

собственного капитала? 

О а) 17,14% 

О б) 15,00% 

О в) 10,50% 

О г) 8,33% 
 

4.19. Компания оценивает проект по периоду окупаемости. Первоначальная инвестиция планируется 
в размере 130 000 у.е. Далее планируется получить чистые денежные потоки:  

1й год – (36500) у.е. 

2й год – 38300 у.е. 
3й год – 99640 у.е. 

4й год – 115000 у.е. 

Какой период окупаемости у данного проекта? 

О а) 4,0 года; 

О б) 3,55 года; 

О в) 3,61 года; 

О г) 3,25 года. 
 

4.20. Компания сейчас владеет единственным инвестиционным проектом 1 и рассматривает 

возможность инвестирования в еще один проект 2 с целью снижения меры суммарного 
относительного риска фирмы. Эти проекты характеризуются следующими значениями: 

  Ожидаемое значение NPV, у.е. Стандартное отклонение NPV, у.е. 

Проект 1 26000 32000 

Проект 2 17000 13000 

Коэффициент корреляции между проектами 1 и 2 составляет 0,30. 

Рассчитайте коэффициент вариации для данной компании совместно с проектом 2 и сделайте вывод, 
стоит ли компании принять проект 2. 

О а) 0,88, риск выше, проект 2 стоит отклонить; 

О б) 1,05, риск выше, проект 2 стоит отклонить; 

О в) 1,05 риск ниже, проект 2 стоит принять; 

О г) 0,88, риск ниже, проект 2 стоит принять. 

конец экзамена 
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ДОПОЛНИТЕЛЬНЫЕ МЕСТА ДЛЯ ОТВЕТОВ 
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страница для черновых записей/расчетов 
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