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 Идентификационный 
номер кандидата: 

 

Квалификационная 
комиссия ПСАД 

 

  

НОЯБРЬ 2025 г. 
 

  

Финансы и Финансовый менеджмент 

  

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

 Выполните все пять заданий. 
 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 20 –  25 минут 
Задание 2, 20 баллов   25 –  40 минут 
Задание 3, 15 баллов   20 –  25 минут 
Задание 4, 50 баллов   85 –  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) 

Компания Колибри рассматривает возможность покупки компании Альфа. Обе компании котируются 
на фондовой бирже и работают в одном секторе бизнеса. Финансовая информация о компании 

Альфа, которая вскоре должна выплатить годовые дивиденды, выглядит следующим образом: 

Количество обыкновенных акций: 5 миллионов 
Цена обыкновенных акций (без учета дивидендов): 2,90 у.е. 

Прибыль на акцию: 0,40 у.е. 

Предлагаемый коэффициент выплаты: 50% 

Дивиденды на акцию год назад: 0,19 у.е. 
Дивиденды на акцию два года назад: 0,18 у.е. 

Бета-коэффициент акционерного капитала: 1,6 

Другая важная финансовая информация: 
Средний по сектору коэффициент цена/прибыль: 10 

Безрисковая норма доходности: 3,9% 

Рыночная доходность: 9% 
 

Требуется: Дайте ответы на приведенные ниже вопросы.  

Рассчитайте стоимость компании Альфа, используя следующие методы: 

1.1 Рассчитайте стоимость компании Альфа, используя метод коэффициента цена /прибыль акции 
(P/E ratio). Все расчеты сопровождайте комментариями. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1.2 Напишите одно преимущество и один недостаток метода коэффициента цена /прибыль акции. 
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1.3 Прокомментируйте и сделайте вывод, стоит ли компании Колибри приобретать компанию Альфа  

по результатам расчетов  по методу коэффициента цена/прибыль акции. 
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1.4 Рассчитайте стоимость компании Альфа, используя метод модели роста дивидендов. Все расчеты 

сопровождайте комментариями. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1.5 Прокомментируйте и сделайте вывод, стоит ли компании Колибри приобретать компанию Альфа  
по результатам расчетов  по методу модели роста дивидендов. 
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Задание 2 (20 баллов) 

Компания Призма планирует увеличить производственные мощности для удовлетворения растущего 
спроса на существующий продукт «Милена», который используется в косметической 

промышленности. Новый станок со сроком службы четыре года и максимальной 

производительностью 700 000 кг продукта «Милена» в год можно приобрести за 1 500 000 у.е. с 
немедленной оплатой. Остаточная стоимость станка через четыре года составит 40 000 у.е., 

амортизация рассчитывается по методу уменьшающегося остатка и ставкой 40%. Вычет остаточной 

стоимости оборудования применяется в последний год эксплуатации. Прогнозируемое потребление и 

производство продукта «Милена» на следующие четыре года выглядит следующим образом: 

Год 0 1 2 3 4 

Спрос, млн кг 
 

1,3 1,5 1,7 1,6 

Существующие производственные мощности для продукта «Милена» ограничены одним миллионом 
килограммов в год, и новый станок будет использоваться только для удовлетворения 

дополнительного спроса. 

Текущая продажная цена продукта «Милена» составляет 7 у.е. за килограмм, а переменные затраты 
на материалы составляют 4 у.е. за килограмм. Прочие переменные производственные затраты 

составляют 1,6 у.е. за килограмм. Постоянные производственные затраты, связанные с новым 

оборудованием, составят 130 000 у.е. в первый год производства, увеличиваясь на 15 000 у.е. в год в 

каждый последующий год эксплуатации. 

Компания Призма платит налог с отсрочкой платежа в один год по годовой ставке 20% и может 

претендовать на налоговые вычеты (амортизацию, учитываемую налогообложением).  

Компания Призма использует средневзвешенную стоимость капитала после уплаты налогов при 
оценке инвестиционных проектов. Стоимость собственного капитала составляет 12%, а стоимость 

заемных средств до уплаты налогов – 9,2%. Долгосрочное финансирование компании, рассчитанное 

по рыночной стоимости, состоит из 70% собственного капитала и 30% заемных средств. 

 

Требуется: Дайте ответы на приведенные ниже вопросы.  

В случае невозможности воспользоваться таблицами коэффициентов, фактор 

дисконтирования для расчёта приведённой стоимости денежных потоков необходимо 

определить расчётным путём. 

 

2.1 Рассчитайте чистую приведенную стоимость покупки нового станка и дайте оценку 
приемлемости предлагаемой покупки (округлите до 1000 у.е.). 
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2.2 Рассчитайте внутреннюю норму доходности покупки нового станка и дайте оценку приемлемости 

предлагаемой покупки (округлите до 1000 у.е.). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Финансы и Финансовый менеджмент                                                            Ноябрь 2025 г. 

©2025 ПСАД. Все права защищены. 9 

Задание 3 (15 баллов)  

Годовой объём продаж компании Флай составляет 4,5 млн у.е., все продажи осуществляются в 
кредит. Себестоимость продаж составляет 2,28 млн у.е. Текущие активы состоят из запасов и 

дебиторской задолженности. Текущие обязательства состоят из кредиторской задолженности и 

овердрафта со средней процентной ставкой 8% годовых. Компания предоставляет своим клиентам 
двухмесячный кредит и получает от поставщиков в среднем один месячный кредит. Операционный 

цикл компании составляет три месяца. 

Другая важная информация: 

Коэффициент текущей ликвидности компании Флай: 1,4 

Стоимость долгосрочного финансирования компании Флай: 12% 

Компания Флай стремится минимизировать затраты на поддержание запасов. Годовой спрос на сырье 

стоимостью 11 у.е. за единицу составляет 56 000 единиц в год. Расходы на управление запасами 

данного сырья составляют: 

Стоимость заказа: 7 у.е. за заказ 

Стоимость хранения: 0,6 у.е. за единицу в год 

Поставщик данного сырья предлагает скидку 1,5% на оптовые закупки при заказе от 8 000 единиц и 

более. 

При регулярном размещении оптовых заказов ожидается, что годовые расходы на хранение данного 

сырья вырастут до 1,8 у.е. за единицу в год. 

Требуется: Дайте ответы на приведенные ниже вопросы.  

3.1. Рассчитайте размер овердрафта компании Флай, чистый оборотный капитал компании и общую 

стоимость финансирования ее текущих активов. 
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3.2. Рассчитайте общую стоимость запасов сырья для компании Флай, используя экономичный объем 

заказа. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
3.3. Определите, минимизирует ли принятие скидки, предлагаемой поставщиком, общую стоимость 

запасов сырья компании Флай. 
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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. Какая основная цель финансового менеджмента в компании? 

О а) Минимизация налогов. 

О б) Максимизация выручки. 

О в) Увеличение объема производства. 

О г) Максимизация стоимости компании для собственников. 

 

4.2. Какие четыре перспективы включает классическая Balanced Scorecard (Каплан и Нортон)?  

О а) Доходы, расходы, прибыль, амортизация. 

О б) Активы, обязательства, капитал, резервы. 

О в) Финансы, клиенты, внутренние процессы, обучение и развитие. 

О г) Финансы, маркетинг, производство, налоги. 

 

4.3. Какова ключевая функция Совета директоров в корпоративном управлении? 

О а) Контроль менеджмента и защита интересов акционеров. 

О б) Управление текущей операционной деятельностью. 

О в) Разработка налоговой политики государства. 

О г) Проведение внутреннего аудита компании. 

 

4.4. Как называется соглашение о покупке или продаже актива в будущем по заранее оговоренной 
цене? 

О а) Опцион. 

О б) Фьючерс. 

О в) Акция. 

О г) Вексель. 

 

4.5. Что такое «опцион call»? 

О а) Право купить актив по фиксированной цене. 

О б) Обязательство купить актив в будущем. 

О в) Право продать актив по фиксированной цене. 

О г) Обязательство продать актив в будущем. 

 

4.6. Какой из инструментов чаще всего используется для страхования от роста цен на сырье? 

О а) Облигации. 

О б) Форвардные контракты. 

О в) Акции. 

О г) Государственные кредиты. 

 
4.7. В чем отличие валютного свопа от валютного форварда? 

О а) Форвард — это серия сделок, а своп — единичная. 

О б) Форвард всегда короче по сроку. 

О в) Свопы торгуются только на бирже. 

О г) Своп совмещает спот и форвардную сделку. 
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Следующая информация относится к вопросам 4.8.-4.11. 

У вас есть следующая финансовая информация о компании. В году 365 дней. 

Активы Сумма (тыс. у.е.) Пассивы и капитал Сумма (тыс. у.е.) 

Денежные средства 3 000    Краткосрочные обязательства 7 200    

Запасы 4 000 Долгосрочные обязательства 6 000 

Дебиторская 

задолженность 1 800     

Текущие финансовые 
инвестиции 2 700 Нераспределенная прибыль 4 500 

    

Обыкновенные акции 1500 

штук 3 800 

Основные средства 

(нетто) 10 000     

Итого активы 21 500 Итого пассивы и капитал 21 500 

 

Статья Сумма (тыс. у.е.) 

Выручка 35 000 

Себестоимость 27 500 

Прочие операционные расходы 1 800 

Проценты, налоги 1 200 

Чистая прибыль 4 500 

 
4.8. Рассчитайте коэффициент текущей ликвидности и коэффициент быстрой ликвидности 

("кислотный тест"). 

О а) 0,42 и 1,04 

О б) 1,04 и 0,89 

О в) 1,6 и 1,04 

О г) 1,6 и 0,89 

 

4.9. Рассчитайте Чистую рентабельность продаж и Рентабельность собственного капитала (ROE). 
Выбирайте наиболее близкое значение. 

О а) 10% и 48%  

О б) 13% и 54 %  

О в) 13% и 10%  

О г) 54% и 48%  

 

4.10. Рассчитайте Коэффициент общей оборачиваемости активов и Коэффициент оборачиваемости 

товарно-материальных запасов. Выбирайте наиболее близкое значение. 

О а) 1,63 и 6,88 

О б) 1,57 и 3,50 

О в) 2,58 и 4,85 

О г) 1,63 и 2,58 

 

4.11. Рассчитайте срок погашения дебиторской задолженности в днях и Коэффициент соотношения 
заемных и собственных средств. Выбирайте наиболее близкое значение. 

О а) 21 день и 1,8 

О б) 19 дней и 1,6 

О в) 23 дня и 1,5 

О г) 41 день и 0,6 
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4.12. Вы держатель купонной облигация номиналом 1 000 у.е., купон 8 % годовых, выплата 1 раз в 

год. Текущая цена — 950 у.е. Определите текущую доходность облигации. 

О а) 9,50%  

О б) 8,42% 

О в) 8,00% 

О г) 5,00% 

 
4.13. Инвестор требует доходность обыкновенной акции 10 %, ожидаемые дивиденды через год — 2 

у.е., а текущая цена акции — 25 у.е. Определите предполагаемый темп роста дивидендов. 

О а) 2,25% 

О б) 1,25% 

О в) 2,00% 

О г) 4,00% 

 

4.14. Если требуемая доходность по привилегированной акции на рынке вырастает с 8 % до 10 %, при 

фиксированном дивиденде 6 у.е., определите, как изменится цена привилегированной акции. 

О а) Снизится с 75 до 60. 

О б) Увеличится с 75 до 80. 

О в) Не изменится. 

О г) Увеличится с 60 до 75. 

 
4.15. Облигация имеет купон 5 %, номинал 1 000 у.е., она может быть конвертирована в 25 акций. 

Цена акции — 50 у.е. Определите стоимость конверсии и решите, выгодна ли конверсия. 

О а) 1 250; конверсия выгодна. 

О б) 1 100; конверсия выгодна. 

О в) 950; лучше держать облигацию. 

О г) 1 200; конверсия выгодна. 

 

4.16. Компания имеет следующую структуру капитала: 70 % собственный капитал, 30 % - заемный. 
Стоимость собственного капитала — 14 %, стоимость долга — 9 %, ставка налога — 20 %. 

Рассчитайте средневзвешенную стоимость капитала. Выбирайте наиболее близкое значение. 

О а) 9,2% 

О б) 11,5% 

О в) 12,5% 

О г) 12,0% 

 

4.17. Компания предоставила следующие данные о себе: вложенный капитал 20 млн у.е., 
средневзвешенная стоимость капитала 9%, а операционная прибыль после налога 2,4 млн у.е. 

Рассчитайте экономическую добавленная стоимость (EVA). Выбирайте наиболее близкое значение. 

О а) 1,8 млн у.е. 

О б) 1,6 млн у.е. 

О в) 0,6 млн у.е. 

О г) -0,6 млн у.е. 

 

4.18. Компания имеет: EBIT 1 000 тыс. у.е., процентные расходы 200 тыс. у.е., налоги 25 % 

Определите степень финансового рычага (DFL) при данном уровне EBIT. 

О а) 1,67 

О б) 1,25 
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О в) 1,33 

О г) 2,00 

 

4.19. Имеются следующие данные: выручка 1 000 у.е., переменные издержки 600 у.е., постоянные 

издержки 200 у.е. Определите степень операционного рычага (DOL). 

О а) 2,00 

О б) 1,67 

О в) 3,00 

О г) 1,25 

 
4.20. У инвестора было 200 акций по цене 100 у.е., компания делает дробление 2:1. Определите, что 

будет у инвестора после процедуры дробления акций. 

О а) 400 акций по 100 у.е. 

О б) 100 акций по 200 у.е. 

О в) 200 акций по 200 у.е. 

О г) 400 акций по 50 у.е. 

конец экзамена 
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страница для черновых записей/расчетов 
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