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Ïðåäèñëîâèå

Ñîäåðæàíèå ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà êàê íàóêè î ìåòîäî-

ëîãèè è òåõíèêå óïðàâëåíèÿ ôèíàíñàìè ïðåäïðèÿòèÿ, âêëþ÷àåò

îòâåòû íà îáøèðíûé è âñå áîëåå ðàñøèðÿþùèéñÿ ïåðå÷åíü âî-

ïðîñîâ, èìåþùèõ ïðèíöèïèàëüíîå çíà÷åíèå êàê äëÿ âûæèâàíèÿ

ïðåäïðèÿòèÿ â óñëîâèÿõ âñå áîëåå óñëîæíÿþùåéñÿ êîíêóðåíò-

íîé ñðåäû, òàê è äëÿ äîñòèæåíèÿ ëèäåðñòâà íà êîíêðåòíîì ñåã-

ìåíòå ðûíêà. Ïðè ýòîì íåëüçÿ íå îòìåòèòü, ÷òî ïî ìåðå ðàçâè-

òèÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè Ðîññèè ýòè äâà àñïåêòà äëÿ êîíêðåò-

íîãî ïðåäïðèÿòèÿ íåóêëîííî ñáëèæàþòñÿ.

Åñëè çà ðóáåæîì åùå íåñêîëüêî ëåò íàçàä (à â Ðîññèè — è ïî

íàñòîÿùåå âðåìÿ) îáúåì íàêîïëåííûõ çíàíèé î ôóíêöèîíèðî-

âàíèè ôèíàíñîâîé ñôåðû áûë íå ñòîëü âåëèê è èçëîæåíèå ôóí-

äàìåíòàëüíûõ ïðèíöèïîâ ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà ìîæíî áû-

ëî óëîæèòü â ðàìêè ëåêöèîííîãî êóðñà, ðàññ÷èòàííîãî íà îäèí

ñåìåñòð, òî ñåé÷àñ òàêîé ïîäõîä óæå íåâîçìîæåí. Ïîìèìî íåèç-

áåæíîãî ðàñøèðåíèÿ ó÷åáíûõ êóðñîâ ïî ôèíàíñîâîìó ìåíåäæ-

ìåíòó, äëÿ Ðîññèè àêòóàëüíîé ñòàíîâèòñÿ çàäà÷à ïåðåõîäà íà

ïðèíöèïèàëüíî èíûå ñõåìû ðåàëèçàöèè ó÷åáíîãî ïðîöåññà â

âûñøåé øêîëå â ñâÿçè ñ âõîæäåíèåì â Áîëîíñêèé ïðîöåññ.

Â ó÷åáíîì ïîñîáèè ïîñòàâëåíû äâå öåëè. Âî-ïåðâûõ, îáåñïå-

÷åíèå èçó÷åíèÿ äèñöèïëèíû «Ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò» ñòóäåí-

òàìè ýêîíîìè÷åñêèõ ñïåöèàëüíîñòåé, â òîì ÷èñëå «Áóõãàëòåð-

ñêèé ó÷åò, àíàëèç è àóäèò», «Ôèíàíñû è êðåäèò», ìàòåðèàëîì

äëÿ ïðàêòè÷åñêèõ çàäàíèé â ïîëíîì ñîîòâåòñòâèè ñ ñîäåðæàíèåì

è ñòðóêòóðîé ñîâðåìåííîãî ëåêöèîííîãî êóðñà. Âî-âòîðûõ, ïî-

ñêîëüêó ïåðåä ïðåïîäàâàòåëåì âûñøåé øêîëû ñòîèò íåîáõîäè-

ìîñòü ïîñëåäîâàòåëüíîãî ðàñøèðåíèÿ ëåêöèîííûõ êóðñîâ, âûäå-
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ëåíèÿ èç ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà áîëåå óçêèõ ñàìîñòîÿòåëü-

íûõ äèñöèïëèí, ïðèâîäèìûå â êíèãå ïðàêòè÷åñêèå çàäàíèÿ,

ñîñòîÿùèå èç áëîêîâ (îò áîëåå ïðîñòûõ êî âñå áîëåå ñëîæíûì),

âêëþ÷àþò áîëüøîé îáúåì òâîð÷åñêîãî ìàòåðèàëà, âûõîäÿùèé çà

ðàìêè êðàòêîãî ñîäåðæàíèÿ ñîîòâåòñòâóþùåé òåìû, äëÿ èçó÷å-

íèÿ ïîä ðóêîâîäñòâîì ïðåïîäàâàòåëÿ è ñàìîñòîÿòåëüíîé ðàáîòû

ñòóäåíòà.

Êàæäàÿ ãëàâà ñîäåðæèò êðàòêîå òåîðåòè÷åñêîå ââåäåíèå, ðå-

êîìåíäàöèè ïî âûïîëíåíèþ çàäàíèé, ïðèìåðû äëÿ òèïîâûõ çà-

äàíèé, ñîáñòâåííî çàäàíèÿ äëÿ ñàìîñòîÿòåëüíîé ðàáîòû è òåìû

äëÿ ïîâòîðåíèÿ ïðîéäåííîãî ìàòåðèàëà. Îòäåëüíî äàí ïåðå÷åíü

òåì äëÿ ñîñòàâëåíèÿ ðåôåðàòîâ, ðàçðàáàòûâàåìûõ ñòóäåíòàìè ñà-

ìîñòîÿòåëüíî. Â ïðèëîæåíèè ïðèâåäåíû òàáëèöû äëÿ ðåøåíèÿ

êîíêðåòíûõ çàäà÷.

Àâòîðû âûðàæàþò íàäåæäó, ÷òî ïðåäñòàâëåííûé â íàñòîÿùåì

ïðàêòèêóìå ìàòåðèàë ïîçâîëèò ñòóäåíòó óâèäåòü çà íàáîðîì àá-

ñòðàêòíûõ ôîðìóë òå ðåàëüíûå öåëè è ïðîáëåìû, êîòîðûå âû-

äâèãàþò ïåðåä ñîâðåìåííûì ïðåäïðèÿòèåì ðûíêè, â òîì ÷èñëå

ðûíêè êàïèòàëà.

Ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò. Ïðàêòèêóì



ÃËÀÂÀ 1

Áàçîâûå ïðèíöèïû ôèíàíñîâîãî

ìåíåäæìåíòà

Ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò êàê íàóêà, ïîñâÿùåííàÿ ìåòîäîëî-

ãèè è òåõíèêå óïðàâëåíèÿ ôèíàíñàìè õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà

(îðãàíèçàöèè, ïðåäïðèÿòèÿ, êîìïàíèè), ñôîðìèðîâàëàñü â ðàì-

êàõ ñîâðåìåííîé òåîðèè ôèíàíñîâ ïóòåì åå äîïîëíåíèÿ àíàëè-

òè÷åñêèìè ðàçäåëàìè áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà. Ïåðâûå êíèãè ïî íî-

âîé äèñöèïëèíå ïîÿâèëèñü â àíãëîÿçû÷íûõ ñòðàíàõ â 60-õ ãã.

XX â. Òîãäà ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò è âûäåëèëñÿ (íàðÿäó ñ

ìàêðîôèíàíñàìè è ïîðòôåëüíûìè èíâåñòèöèÿìè) â îòäåëüíîå

íàïðàâëåíèå èçó÷åíèÿ äâèæåíèÿ äåíåæíûõ ïîòîêîâ â ýêîíîìè-

êå. Â ñàìîì îáùåì ïëàíå ïðåäìåòîì èçó÷åíèÿ ôèíàíñîâîãî ìå-

íåäæìåíòà ÿâëÿåòñÿ äâèæåíèå äåíåæíûõ ïîòîêîâ õîçÿéñòâóþ-

ùèõ ñóáúåêòîâ (îðãàíèçàöèé). Ïîÿâëåíèå è ðàçâèòèå ôèíàíñî-

âîãî ìåíåäæìåíòà áûëî îáóñëîâëåíî äàâëåíèåì ôèíàíñîâûõ

ðûíêîâ, ñèòóàöèè íà íèõ íà ïîâåäåíèå è êîíêóðåíòíûå ñòðàòå-

ãèè ïðåäïðèÿòèé, èíûìè ñëîâàìè, ðîñòîì çàâèñèìîñòè áèçíåñà

îò îêðóæàþùåé ôèíàíñîâîé ñðåäû.

Ñîâðåìåííûé óðîâåíü êîíêóðåíòíîãî ïðîèçâîäñòâà è òåõíî-

ëîãèè òðåáóåò çíà÷èòåëüíûõ äåíåæíûõ âëîæåíèé, ïîýòîìó ïåð-

âîñòåïåííûìè â ôèíàíñîâîì ìåíåäæìåíòå ñòàíîâÿòñÿ âîïðîñû

ïðèâëå÷åíèÿ êàïèòàëà, åãî ýôôåêòèâíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ è ðå-

èíâåñòèðîâàíèÿ. Ðåøåíèå ýòèõ âîïðîñîâ ñóùåñòâåííî çàâèñèò

îò êîíêðåòíîãî ñîñòîÿíèÿ îêðóæàþùåé (âíåøíåé) ñðåäû áèçíå-

ñà â äàííîé ñòðàíå èëè ðåãèîíå, â òîì ÷èñëå îò ñîñòîÿíèÿ ôè-

íàíñîâîé ñðåäû.
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Âíåøíÿÿ ñðåäà áèçíåñà ïîäðàçäåëÿåòñÿ íà ìàêðîñðåäó è ìèê-

ðîñðåäó. Èç ôàêòîðîâ ìèêðîñðåäû ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûì ìå-

íåäæåðîì ðåøåíèé íàèáîëåå ñèëüíîå âëèÿíèå îêàçûâàåò ñòðóê-

òóðà ñîáñòâåííîñòè îðãàíèçàöèè. Ôèíàíñîâûå ðûíêè ÿâëÿþòñÿ

îïðåäåëÿþùèì êîìïîíåíòîì âíåøíåé ôèíàíñîâîé ñðåäû îðãà-

íèçàöèè. Ôèíàíñîâûé ðûíîê ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îðãàíèçîâàí-

íóþ èëè íåôîðìàëüíóþ ñèñòåìó òîðãîâëè ôèíàíñîâûìè èíñòðó-

ìåíòàìè. Íà ýòèõ ðûíêàõ ïðîèñõîäèò îáìåí äåíüãàìè è öåííû-

ìè áóìàãàìè, ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòà è ìîáèëèçàöèÿ êàïèòàëà.

Îñíîâíóþ ðîëü çäåñü èãðàþò ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû (ôèíàíñî-

âûå ïîñðåäíèêè), íàïðàâëÿþùèå ïîòîêè äåíåæíûõ ñðåäñòâ îò

ñîáñòâåííèêîâ ê çàåìùèêàì. Ïîñêîëüêó òîâàðîì íà ôèíàíñîâûõ

ðûíêàõ âûñòóïàþò ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû, ïðèíÿòî ïðîâî-

äèòü êëàññèôèêàöèþ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, îñíîâûâàÿñü íà ïðåä-

ìåòå òîðãîâëè (âèäàõ è ãðóïïàõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ).

Ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû — ýòî ñóáúåêòû õîçÿéñòâîâàíèÿ, îñó-

ùåñòâëÿþùèå ýìèññèþ, êóïëþ è ïðîäàæó ôèíàíñîâûõ èíñòðó-

ìåíòîâ. Èõ ðîëü êàê ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ ñîñòîèò â âûïîë-

íåíèè äâóõ ãðóïï ôóíêöèé.

Ãðóïïà À — äëÿ çàåìùèêîâ:

1) àêêóìóëèðîâàíèå ñðåäñòâ äëÿ êðóïíûõ çàéìîâ;

2) ñíèæåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè çà êðåäèò;

3) òðàíñôîðìàöèÿ ñðîêîâ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòà, âîñïîëíå-

íèå òåì ñàìûì ðàçðûâà â íóæäàõ çàåìùèêîâ è ïðåäïî÷òåíèÿõ

êðåäèòîðîâ;

4) óïðîùåíèå ïîèñêà êðåäèòîðîâ, ãîòîâûõ ïðåäîñòàâèòü çàé-

ìû íà ïðèåìëåìûõ óñëîâèÿõ.

Ãðóïïà Á — äëÿ êðåäèòîðîâ (âëàäåëüöåâ âðåìåííî ñâîáîäíûõ

äåíåæíûõ ñðåäñòâ):

1) äèâåðñèôèêàöèÿ ðèñêà ïóòåì ðàñïðåäåëåíèÿ âëîæåíèé ïî

âèäàì ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ;

2) ñíèæåíèå ñòåïåíè ðèñêà ïóòåì ðàçðàáîòêè ôèíàíñîâûì

ïîñðåäíèêîì ñèñòåìû ïðîâåðêè ïëàòåæåñïîñîáíîñòè çàåìùèêà;

3) îáåñïå÷åíèå ôèíàíñîâûìè èíñòèòóòàìè îáåñïå÷åíèÿ äëÿ

ñâîèõ êëèåíòîâ âûñîêîãî óðîâíÿ ëèêâèäíîñòè ôèíàíñîâûõ

ñðåäñòâ.

Â öåëÿõ ñèñòåìàòèçàöèè ïðèíèìàåìûõ ôèíàíñîâûì ìåíåä-

æåðîì ðåøåíèé âûäåëÿþò èíâåñòèöèîííûå è ôèíàíñîâûå ðåøå-

íèÿ. Ïåðâûå ñâÿçàíû ñ âûáîðîì îáúåêòîâ èíâåñòèðîâàíèÿ (ðå-

àëüíûå èëè ôèíàíñîâûå àêòèâû) è íàèëó÷øåãî èíâåñòèöèîííî-
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ãî âàðèàíòà (èëè ôîðìèðîâàíèåì èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû

ïðè âîçìîæíîñòè ðåàëèçàöèè íåñêîëüêèõ èíâåñòèöèîííûõ ðå-

øåíèé). Âòîðûå — ýòî, ïî ñóòè, ðåøåíèÿ ïî ìèíèìèçàöèè ñòîè-

ìîñòè êàïèòàëà ïóòåì ïîèñêà åãî ýëåìåíòîâ ñ íèçêîé ñòîèìî-

ñòüþ è îïòèìèçàöèè ñî÷åòàíèÿ ðàçëè÷íûõ ýëåìåíòîâ êàïèòàëà.

Â ëèòåðàòóðíûõ èñòî÷íèêàõ ñîäåðæèòñÿ äîñòàòî÷íî îáøèðíûé

ïåðå÷åíü öåëåé ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà. Îäíàêî äâå îñíîâ-

íûå öåëè, èëè äâå òðàêòîâêè îñíîâíîé öåëè, âåñüìà áëèçêè: äîñ-

òèæåíèå ìàêñèìàëüíûõ òåìïîâ ðîñòà öåíû ïðåäïðèÿòèÿ èëè

ìàêñèìèçàöèÿ âåëè÷èíû åãî (ïðåäïðèÿòèÿ) öåíû. Îòëè÷èå çäåñü

â èíòåðåñàõ êðàòêîñðî÷íûõ è äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòîðîâ (ñîáñò-

âåííèêîâ). Â òî æå âðåìÿ äîñòèæåíèå îáåèõ öåëåé îáåñïå÷èâàåò-

ñÿ íàðàùåíèåì êàïèòàëèçèðîâàííîé ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ

(ðûíî÷íîé êàïèòàëèçàöèè ïðåäïðèÿòèÿ) ïî ôîðìóëå: ñóììà

ïðîèçâåäåíèé ÷èñëà îáðàùàþùèõñÿ àêöèé íà ðûíî÷íóþ öåíó

îäíîé àêöèè êàæäîãî òèïà.

Â íàèáîëåå îáùåì âèäå äåÿòåëüíîñòü ôèíàíñîâîãî ìåíåäæå-

ðà ìîæåò áûòü ñòðóêòóðèðîâàíà ñëåäóþùèì îáðàçîì (òðè ãðóïïû

çàäà÷):

à) îáùèé àíàëèç è ïëàíèðîâàíèå èìóùåñòâåííîãî è ôèíàí-

ñîâîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ;

á) îáåñïå÷åíèå ïðåäïðèÿòèÿ ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè

(óïðàâëåíèå èñòî÷íèêàìè ñðåäñòâ);

â) ðàñïðåäåëåíèå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ (èíâåñòèöèîííàÿ ïî-

ëèòèêà è óïðàâëåíèå àêòèâàìè).

Ôèíàíñîâûé ìåíåäæåð (ÔÌ) ïðèçâàí âûïîëíÿòü âïîëíå îï-

ðåäåëåííûå ôóíêöèè, âîçíèêàþùèå ïðè âçàèìîäåéñòâèè ñóáú-

åêòà è îáúåêòîâ óïðàâëåíèÿ. Ðàçëè÷àþò îáùèå è êîíêðåòíûå

ôóíêöèè ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà. Îáùèå ôóíêöèè ñâÿçàíû ñ

äåÿòåëüíîñòüþ ñóáúåêòà óïðàâëåíèÿ. Ðåàëèçàöèÿ êîíêðåòíûõ

ôóíêöèé â ôèíàíñîâîé ñèñòåìå ïðåäïðèÿòèÿ íåïîñðåäñòâåííî

ñâÿçàíà ñ îáúåêòàìè óïðàâëåíèÿ. Ðåàëèçàöèÿ ôóíêöèé ÔÌ îñó-

ùåñòâëÿåòñÿ ÷åðåç êîíêðåòíûé ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì, ïðåäñòàâ-

ëÿþùèé ñîáîé ñîâîêóïíîñòü ôèíàíñîâûõ ìåòîäîâ è ðû÷àãîâ

âîçäåéñòâèÿ íà ôèíàíñîâóþ ñèñòåìó, à òàêæå ïðàâîâîãî, íîðìà-

òèâíîãî è èíôîðìàöèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ

êàïèòàëîì è ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè ïðåäïðèÿòèÿ.

Êîíêðåòíîå ïðîÿâëåíèå òîãî èëè èíîãî ôèíàíñîâîãî ìåòîäà

íà ïðåäïðèÿòèè ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ôèíàíñîâûé ðû÷àã. Òàêèìè

ðû÷àãàìè ìîãóò áûòü: äîõîä è ïðèáûëü, àìîðòèçàöèîííûå îò-
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÷èñëåíèÿ, ôîíäû öåëåâîãî íàçíà÷åíèÿ, ëèçèíãîâûå è ëèöåíçè-

îííûå ïëàòåæè, äèâèäåíäû, ñòàâêà ïðîöåíòà ïî êðåäèòàì è îá-

ëèãàöèÿì, âêëàäû â óñòàâíûé êàïèòàë, äèñêîíòíàÿ ñòàâêà, êîòè-

ðîâêà âàëþòíîãî êóðñà è ò.ä.

Èç âñåé ñîâîêóïíîñòè èññëåäîâàíèé ìîæíî âûäåëèòü äâà îñ-

íîâíûõ íàïðàâëåíèÿ ýâîëþöèè ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà: òåî-

ðèþ ïîðòôåëÿ è òåîðèþ ñòðóêòóðû êàïèòàëà. Îíè ïðåäñòàâëÿþò

ñîáîé ñåðäöåâèíó íàóêè è òåõíèêè óïðàâëåíèÿ ôèíàíñàìè êîì-

ïàíèè, ïîñêîëüêó îòâå÷àþò íà äâà ïðèíöèïèàëüíûõ âîïðîñà: îò-

êóäà âçÿòü è êóäà âëîæèòü ôèíàíñîâûå ðåñóðñû.

1-å íàïðàâëåíèå. Ïðèíÿòî ñ÷èòàòü, ÷òî íà÷àëî ïðîöåññó îáî-

ñîáëåíèÿ óïðàâëåíèÿ ôèíàíñàìè õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà â îò-

äåëüíóþ íàóêó áûëî ïîëîæåíî ðàáîòàìè Ãàððè Ìàðêîâèöà, çàëî-

æèâøèìè îñíîâû ñîâðåìåííîé òåîðèè ïîðòôåëÿ (1952 ã.) Â ýòèõ

ðàáîòàõ èçëîæåíà ìåòîäîëîãèÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé â îáëàñòè èí-

âåñòèðîâàíèÿ â ôèíàíñîâûå àêòèâû è ïðåäëîæåí ñîîòâåòñòâóþ-

ùèé íàó÷íûé èíñòðóìåíòàðèé (ìàòåìàòè÷åñêèé àïïàðàò).

2-å íàïðàâëåíèå — ýòî íà÷àâøèåñÿ âî âòîðîé ïîëîâèíå 50-õ ãã.

èññëåäîâàíèÿ ñòðóêòóðû êàïèòàëà è öåíû èñòî÷íèêîâ ôèíàíñè-

ðîâàíèÿ. Îñíîâíîé âêëàä çäåñü áûë âíåñåí Ôðàíêî Ìîäèëüÿíè

è Ìåðòîíîì Ìèëëåðîì (1958 ã.). Ïîñêîëüêó èõ òåîðèÿ áàçèðîâà-

ëàñü íà ðÿäå óïðîùàþùèõ ïðåäïîñûëîê, äàëüíåéøèå èññëåäîâà-

íèÿ áûëè ïîñâÿùåíû âîçìîæíîñòè îñëàáëåíèÿ ýòèõ îãðàíè÷å-

íèé. Êðîìå òîãî, èññëåäîâàëèñü âîçìîæíîñòè ïðèìåíåíèÿ ðàç-

ëè÷íûõ ìîäåëåé äëÿ ðàñ÷åòà ñòîèìîñòè êàïèòàëà ïî ðàçëè÷íûì

èñòî÷íèêàì.

Ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò áàçèðóåòñÿ íà ðÿäå âçàèìîñâÿçàí-

íûõ ôóíäàìåíòàëüíûõ êîíöåïöèé, ðàçâèòûõ â ðàìêàõ òåîðèè

ôèíàíñîâ.

1. Êîíöåïöèÿ äåíåæíîãî ïîòîêà.

2. Êîíöåïöèÿ êîìïðîìèññà ìåæäó ðèñêîì è äîõîäíîñòüþ.

3. Êîíöåïöèÿ ñòîèìîñòè êàïèòàëà.

4. Êîíöåïöèÿ ýôôåêòèâíîñòè ðûíêà êàïèòàëà (ïîíèìàåìàÿ

íå â ýêîíîìè÷åñêîì, à â èíôîðìàöèîííîì ïëàíå).

5. Êîíöåïöèÿ àñèììåòðè÷íîé èíôîðìàöèè.

6. Êîíöåïöèÿ àëüòåðíàòèâíûõ çàòðàò.

7. Êîíöåïöèÿ àãåíòñêèõ îòíîøåíèé.

Ïîä àãåíòñêèìè ïîíèìàþòñÿ îòíîøåíèÿ äâóõ èëè áîëåå ó÷à-

ñòíèêîâ, îäèí èç êîòîðûõ (ïðèíöèïàë) ïåðåäàåò ñâîè ôóíêöèè

äðóãîìó (àãåíòó). Ðàçëè÷èå èíòåðåñîâ ñòîðîí îáóñëîâëèâàåò êîí-

ôëèêò èíòåðåñîâ.
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Âèäû àãåíòñêèõ êîíôëèêòîâ. Äâà ïåðâè÷íûõ êîíôëèêòà:

à) âëàäåëüöû êàïèòàëà (Ï) � ìåíåäæåðû (À);

á) âëàäåëüöû ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà (À) � âëàäåëüöû çàåì-

íîãî êàïèòàëà (Ï).

Òðè âòîðè÷íûõ êîíôëèêòà:

à) èíñàéäåðû � àóòñàéäåðû;

á) äåðæàòåëè êðóïíûõ ïàêåòîâ � ìåëêèå ñîáñòâåííèêè;

â) «äîëãîñðî÷íûå» èíâåñòîðû � «êðàòêîñðî÷íûå» èíâåñòîðû.

Ìåíåäæåð, èìåÿ ñâîè èíòåðåñû, ïðè íåñèììåòðè÷íîñòè èí-

ôîðìàöèè ìîæåò ïðèíèìàòü ðåøåíèÿ â óùåðá ñîáñòâåííèêàì.

Âîçìîæíîñòü ïîäîáíûõ äåéñòâèé ñîçäàåò ñèòóàöèþ ìîðàëüíîãî

ðèñêà, ÷òî ïîðîæäàåò ñïåöèôè÷åñêèå çàòðàòû ñî ñòîðîíû âëà-

äåëüöåâ ïî êîíòðîëþ è ïîîùðåíèþ ìåíåäæåðîâ. Ñóììà òàêèõ

ïîòåðü íàçûâàåòñÿ àãåíòñêèìè çàòðàòàìè. Îäíèì èç ïóòåé ðåøå-

íèÿ àãåíòñêèõ ïðîáëåì ÿâëÿåòñÿ ôîðìèðîâàíèå ñèñòåìû êîí-

òðàêòîâ.

Íåñìîòðÿ íà îáùåïðèçíàííîñòü âûâîäîâ àãåíòñêîé òåîðèè,

âûäåëÿþò òðè ìîäåëè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â ñòðàíàõ ñ

ðàçâèòûìè ðûíêàìè êàïèòàëà: àíãëî-àìåðèêàíñêóþ, ÿïîíñêóþ è

ãåðìàíñêóþ. Îäíàêî â ëîãèêå ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé

êîìïàíèÿìè â ßïîíèè è Ãåðìàíèè ó íèõ ìíîãî îáùåãî, ÷òî è

ïîçâîëÿåò óòâåðæäàòü î íàëè÷èè äâóõ ôèíàíñîâûõ ñèñòåì («ðû-

íî÷íîé» è «ñâÿçàííîé») è äâóõ êîíöåïöèé ïðèíÿòèÿ èíâåñòèöè-

îííûõ è ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé, ò.å. î äâóõ êîíöåïöèÿõ ôèíàíñî-

âîãî ìåíåäæìåíòà (àóòñàéäåðñêîé è èíñàéäåðñêîé). Àóòñàéäåð-

ñêàÿ êîíöåïöèÿ áàçèðóåòñÿ íà ðàñïûëåííîñòè êàïèòàëà (ìåëêèå

äåðæàòåëè àêöèé è îáëèãàöèé) è îòíîñèòåëüíî ñëàáîì ó÷àñòèè

ñîáñòâåííèêîâ â óïðàâëåíèè è êîíòðîëå íàä äåíåæíûìè ïîòîêà-

ìè. Îäíàêî òàêîãî ó÷àñòèÿ ïðè ðàçâèòîñòè ôèíàíñîâîãî è ôîí-

äîâîãî ðûíêîâ è ñèëüíîé ïðàâîâîé áàçå äîñòàòî÷íî äëÿ îáåñïå-

÷åíèÿ ïðîçðà÷íîñòè ôèíàíñîâîé èíôîðìàöèè è âûäâèæåíèÿ

ìàêñèìèçàöèè ðûíî÷íîé îöåíêè êàïèòàëà êîìïàíèè â êà÷åñòâå

ñòðàòåãè÷åñêîé öåëè. Èíñàéäåðñêàÿ êîíöåïöèÿ ó÷èòûâàåò êîí-

öåíòðàöèþ êàïèòàëà âîêðóã êðóïíûõ áàíêîâ â «ñâÿçàííîé» ôè-

íàíñîâîé ñèñòåìå, ñëàáîå äðîáëåíèå çàåìíîãî êàïèòàëà è ñóùå-

ñòâîâàíèå ïðÿìûõ ôèíàíñîâûõ çàâèñèìîñòåé ìåæäó êîíòðàãåí-

òàìè. Ïðè òàêîé ñòðóêòóðå ñîáñòâåííîñòè ìåíÿþòñÿ àêöåíòû â

ïðèíÿòèè ðåøåíèé ìåíåäæåðàìè, è ìàêñèìèçàöèÿ ðûíî÷íîé

êàïèòàëèçàöèè ðåäêî âûñòóïàåò â êà÷åñòâå ïðèîðèòåòà äåÿòåëü-

íîñòè äàæå â ñòðàòåãè÷åñêèõ óñòàíîâêàõ.
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ÒÅÌÛ ÄËß ÏÎÂÒÎÐÅÍÈß

1. Ôèíàíñû êàê ýêîíîìè÷åñêàÿ êàòåãîðèÿ. Ôèíàíñîâûå îòíîøå-

íèÿ.

2. Âîçíèêíîâåíèå íàóêè ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò.

3. Öåëè, çàäà÷è è ôóíêöèè ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà.

4. Óïðàâëåíèå ôèíàíñîâîé ñèñòåìîé îðãàíèçàöèè.

5. Ôèíàíñîâûå ðûíêè.

6. Ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû.

7. Ýâîëþöèÿ ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà.

8. Áàçîâûå êîíöåïöèè ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà.

9. Àãåíòñêèå îòíîøåíèÿ. Êîíôëèêòû èíòåðåñîâ.

10. Àãåíòñêèå çàòðàòû.

11. Òèïû ôèíàíñîâîé ñèñòåìû è êîíöåïöèè ôèíàíñîâîãî ìåíåäæ-

ìåíòà.

Ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò. Ïðàêòèêóì



ÃËÀÂÀ 2

Îñíîâû ôèíàíñîâîé ìàòåìàòèêè

Ìåòîäè÷åñêèå ðåêîìåíäàöèè

ïî âûïîëíåíèþ çàäàíèé

Ñóùåñòâóåò äâà ïðèíöèïà, îïðåäåëÿþùèõ íàëè÷èå äâóõ âè-

äîâ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê: îò íàñòîÿùåãî ê áóäóùåìó è, íàîáîðîò,

îò áóäóùåãî ê íàñòîÿùåìó. Ñîîòâåòñòâåííî ïðèìåíÿþòñÿ ëèáî

ñòàâêè íàðàùåíèÿ (interest base rate), ëèáî äèñêîíòíûå èëè ó÷åò-

íûå ñòàâêè (discount base rate). Ïðîöåíòû, ïîëó÷åííûå ïî ñòàâêå

íàðàùåíèÿ, ïðèíÿòî íàçûâàòü äåêóðñèâíûìè, ïî äèñêîíòíîé

ñòàâêå — àíòèñèïàòèâíûìè. Â îáû÷íîì ñëîâîóïîòðåáëåíèè ïðî-

ñòî ïðîöåíòàìè èìåíóþò äåêóðñèâíûå ïðîöåíòû.

Îñíîâíûå ôîðìóëû îïåðàöèé íàêîïëåíèÿ è äèñêîíòèðîâàíèÿ

Ñòàâêà
Îáîçíà-

÷åíèå

Ôèíàíñîâàÿ îïåðàöèÿ

Íàêîïëåíèå

(íàðàùåíèå)
Äèñêîíòèðîâàíèå

Ñòàâêà ïðîöåíòà

(interest base rate)

i FV = PV � (1 + i �n) —

ïðîñòûå ïðîöåíòû;

FV = PV � (1 + i)n —

ñëîæíûå ïðîöåíòû

PV = FV / (1 + i � n) —

ïðîñòûå ïðîöåíòû;

PV = FV / (1 + i)n —

ñëîæíûå ïðîöåíòû

Ñòàâêà äèñêîíòà

(discount base rate)

d FV = PV / (1 — d � n),

FV = PV /(1 — d)

n

PV = FV (1 — d � n),

PV = FV (1 — d)n

Ïðè ðåøåíèè çàäà÷ íà íàêîïëåíèå ëèáî äèñêîíòèðîâàíèå ïî

ñõåìå íà÷èñëåíèÿ ïî ñëîæíûì ïðîöåíòàì ïî ñòàâêå íàêîïëåíèÿ

i ðåêîìåíäóåòñÿ ïîëüçîâàòüñÿ òàáëè÷íûì ìàòåðèàëîì øåñòè

ôóíêöèé ñëîæíîãî ïðîöåíòà ïî ñëåäóþùåìó ïðàâèëó: íåèçâåñò-
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íàÿ âåëè÷èíà = èçâåñòíàÿ âåëè÷èíà � ñîîòâåòñòâóþùèé ñòîëáåö

(ïðè çàäàííûõ n, i).

Øåñòü ôóíêöèé ñëîæíîãî ïðîöåíòà:

1. Ñóììà åäèíèöû ïî ñëîæíîìó ïðîöåíòó FV(PV).

2. Íàêîïëåíèå åäèíèöû çà ïåðèîä FV(PMT).

3. Ôàêòîð ôîíäà âîçìåùåíèÿ åäèíèöû PMT(FV).

4. Òåêóùàÿ ñòîèìîñòü ðåâåðñèè åäèíèöû PV(FV).

5. Òåêóùàÿ ñòîèìîñòü îáû÷íîãî àííóèòåòà åäèíèöû çà ïåðè-

îä PV(PMT).

6. Âçíîñ íà àìîðòèçàöèþ åäèíèöû PMT(PV).

Îáîçíà÷åíèÿ: PV — íàñòîÿùàÿ (òåêóùàÿ) ñòîèìîñòü äåíåæíîé

åäèíèöû (äåíåæíîé ñóììû); FV — áóäóùàÿ ñòîèìîñòü äåíåæíîé

åäèíèöû (äåíåæíîé ñóììû); PMT — åäèíè÷íûé ðàâíîâåëèêèé

ðàâíîïåðèîäè÷íûé ïëàòåæ (äîõîä) èëè åäèíè÷íûé ýëåìåíò

îáû÷íîãî àííóèòåòà.

Ïîíÿòèå ó÷åòíîé ñòàâêè ñâÿçàíî ñ îïðåäåëåííîé êîììåð÷å-

ñêîé îïåðàöèåé — áàíêîâñêèì ó÷åòîì (èëè ó÷åòîì âåêñåëåé).

Ýòà îïåðàöèÿ èìååò ñëåäóþùåå ñîäåðæàíèå. Áàíê äî íàñòóïëå-

íèÿ ñðîêà ïëàòåæà ïî âåêñåëþ èëè èíîìó ïëàòåæíîìó îáÿçàòåëü-

ñòâó ïðèîáðåòàåò åãî ó òåêóùåãî âëàäåëüöà (âûñòóïàþùåãî êðå-

äèòîðîì ïî îòíîøåíèþ ê ýìèòåíòó) ïî öåíå, êîòîðàÿ ìåíüøå

ñóììû, óêàçàííîé íà âåêñåëå, ò.å. ïîêóïàåò (ó÷èòûâàåò) åãî ñ

äèñêîíòîì. Ïðè íàñòóïëåíèè ñðîêà, íà êîòîðûé âûïèñàí âåê-

ñåëü, áàíê ïîëó÷àåò ïîëíóþ ñóììó (íîìèíàë âåêñåëÿ) è òåì ñà-

ìûì — ïðîöåíòíûé äîõîä. Â ñâîþ î÷åðåäü, òåêóùèé âëàäåëåö

âåêñåëÿ â ðåçóëüòàòå ó÷åòà âåêñåëÿ ïîëó÷àåò íåêîòîðóþ (ïóñòü è

ìåíüøå íîìèíàëà) ñóììó íàëè÷íûìè.

ÐÅØÅÍÈÅ ÒÈÏÎÂÛÕ ÇÀÄÀÍÈÉ

Çàäàíèå 1. Âêëàä÷èê ïîëîæèë íà ñ÷åò â áàíêå 2000 ðóá. ïîä

10% ãîäîâûõ íà 4 ãîäà. Êàêàÿ ñóììà áóäåò íà ñ÷åòå ê êîíöó ïå-

ðèîäà, åñëè: à) ñõåìà íà÷èñëåíèé — ïðîñòûå ïðîöåíòû; á) ñõåìà

íà÷èñëåíèé — ñëîæíûå ïðîöåíòû?

Ðåøåíèå : à) FV = PV � (1 + i � n) = 2000 � (1 + 0,1 � 4) =

= 2000 � 1,4 = 2800 ðóá.;

á) 1-é ñïîñîá: FV = PV � (1 + i)n = 2000 � (1 + 0,1)

4

= 2000 �

� 1,4641 = 2928,2 ðóá.;
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á) 2-é ñïîñîá: FV = PV � FV(PV) ïðè (n = 4, i = 10) =

= 2000 � 1,4641 = 2928,2 ðóá.

Çàäàíèå 2. Îáúåêò ïðèíîñèò ïî 1000 ðóá. â òå÷åíèå 15 ëåò.

Îïðåäåëèòü ðûíî÷íóþ è èíâåñòèöèîííóþ ñòîèìîñòü îáúåêòà,

åñëè ñðåäíåðûíî÷íàÿ ñòàâêà äîõîäíîñòè 10%, ñðåäíÿÿ äîõîä-

íîñòü íà èíâåñòèöèîííûå ôîíäû äàííîãî èíâåñòîðà 14%.

Ð å ø å í è å: PV = PMT � PV(PMT) ïðè (n = 15, i = ?);

i
ðûí.

= 10%; i
èíâåñò.

= 14%.

à) ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü: PV = 1000 � 7,6061 = 7606,1 ðóá.;

á) èíâåñòèöèîííàÿ ñòîèìîñòü: PV = 1000 � 6,1422 =

= 6142,2 ðóá.;

Çàäàíèå 3. Âêëàä÷èê æåëàåò íàêîïèòü 500 òûñ. ðóá. çà 4 ãîäà.

Êàêóþ ñóììó âêëàä÷èê åæåìåñÿ÷íî äîëæåí îòêëàäûâàòü íà ñ÷åò

â áàíêå, åñëè ñòàâêà ïî äåïîçèòó 13%. Íà÷èñëåíèå ïðîöåíòîâ:

à) åæåãîäíîå; á) åæåìåñÿ÷íîå.

Ð åøåíè å: PMT = FV � PMT(FV) ïðè (n = 4, i = 13%);

à) PMT = 500 000 � 0,206194 = 103 097 ðóá. — åæåãîäíûé

âçíîñ; 103 097/12 = 8591 ðóá. — åæåìåñÿ÷íûé âçíîñ;

á) PMT = 500 000 � 0,015994 = 7997 ðóá. — åæåìåñÿ÷íûé

âçíîñ.

Çàäàíèå 4. Çàåìùèê âçÿë êðåäèò â áàíêå 1000 ðóá. íà 3 ãîäà

ïîä 10% ãîäîâûõ.

à) Êàêîâà âåëè÷èíà åæåãîäíîãî ðàâíîâåëèêîãî ïîãàñèòåëüíî-

ãî ïëàòåæà?

á) Êàêîâà ñòðóêòóðà êàæäîãî ïëàòåæà?

â) Êàêîâà ñòðóêòóðà âûïëàò â öåëîì çà òðåõëåòíèé ïåðèîä?

Ð åøåíè å: à) PMT = PV � PMT(PV) ïðè (n = 3, i = 10%);

PMT = 1000 � 0,402 = 402 ðóá.

á) 1-é ãîä — 402 ðóá. 2-é ãîä — 402 ðóá. 3-é ãîä — 402 ðóá.

on = 1000 � 10% =

= 100 ðóá.

on = 698 � 10% =

= 69,8 � 70 ðóá.

on = 366 � 10% =

= 36,6 � 36 ðóá.

of = 402 — 100 =

= 302 ðóá.

of = 402 — 70 =

= 332 ðóá.

of = 402 — 36 =

= 366 ðóá.

â) 1-é ñïîñîá: �on = 100 + 70 + 36 = 206 ðóá.; �of = 302 + 332 +

+ 366 = 1000 ðóá.;

2-é ñïîñîá: 402 � 3 = 1206 ðóá.; �on = 1206 — �of (1000) =

= 206 ðóá.
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Çàäàíèå 5. Âêëàä÷èê èìååò âîçìîæíîñòü åæåãîäíî îòêëàäû-

âàòü èç ñâîèõ äîõîäîâ íà ñ÷åò â áàíêå ïî 1500 ðóá. Êàêóþ ñóììó

îí ìîæåò èìåòü íà ñ÷åòå ÷åðåç 10 ëåò, åñëè ñòàâêà áàíêà ïî âêëà-

äàì 6% ãîäîâûõ?

Ð åøåíè å: FV = PMT � FV(PMT) ïðè (n = 10, i = 6%); FV =

1500 � 13,181 = 19 772 ðóá.

Çàäàíèå 6. Îïðåäåëèòü òåêóùóþ ñòîèìîñòü ôèíàíñîâîãî àê-

òèâà íîìèíàëîì 10 000 ðóá. ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ àêòèâà ÷åðåç 3

ãîäà. Òðåáóåìàÿ ñòàâêà äîõîäíîñòè 7% ãîäîâûõ.

Ðåøåíèå: PV = FV � PV(FV) ïðè (n = 3, i = 7%); PV = 10 000 �

� 0,81630 = 8163 ðóá.

ÇÀÄÀÍÈß ÄËß ÑÀÌÎÑÒÎßÒÅËÜÍÎÃÎ ÂÛÏÎËÍÅÍÈß

Áëîê 1

Çàäàíèå 1. Îðãàíèçàöèÿ ïîëîæèëà íà ñ÷åò â áàíêå 5000 ðóá.

ïîä 17% ãîäîâûõ íà 6 ëåò. Ðàññ÷èòàéòå ñóììó íà ñ÷åòå ê êîíöó

ïåðèîäà, åñëè: à) ñõåìà íà÷èñëåíèé — ïðîñòûå ïðîöåíòû; á) ñõå-

ìà íà÷èñëåíèé — ñëîæíûå ïðîöåíòû.

Çàäàíèå 2. Àêòèâ â òå÷åíèå 5 ëåò ïðèíîñèò ïî 3000 ðóá. Ðàñ-

ñ÷èòàéòå ñòîèìîñòü àêòèâà, åñëè òðåáóåìàÿ ñòàâêà äîõîäíîñòè

7% ãîäîâûõ.

Çàäàíèå 3. Îðãàíèçàöèÿ ïîëîæèëà 4 ãîäà íàçàä íà äåïîçèò

100 000 ðóá. ïîä 9% ãîäîâûõ. Îïðåäåëèòå òåêóùóþ öåííîñòü

âêëàäà, åñëè â ýòîò ïåðèîä ñðåäíåãîäîâûå òåìïû èíôëÿöèè ñî-

ñòàâëÿëè 12%.

Çàäàíèå 4. Îðãàíèçàöèè íåîáõîäèìî ÷åðåç 3 ãîäà ñôîðìèðî-

âàòü ôîíä â 3 ìëí ðóá. Ñòàâêà ïî äåïîçèòó 14% ãîäîâûõ. Êàêóþ

ñóììó åé íåîáõîäèìî îòëîæèòü â áàíê â íàñòîÿùåå âðåìÿ äëÿ ðå-

øåíèÿ ïîñòàâëåííîé çàäà÷è?

Çàäàíèå 5. Îðãàíèçàöèÿ âçÿëà êðåäèò 100 òûñ. ðóá. íà 4 ãîäà

ïîä 20% ãîäîâûõ. Îïðåäåëèòå ñóììó åæåãîäíîãî ðàâíîâåëèêîãî

ïëàòåæà, äîñòàòî÷íîãî äëÿ òîãî, ÷òîáû ê êîíöó ïåðèîäà ðàññ÷è-

òàòüñÿ ïî êðåäèòó.
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Áëîê 2

Çàäàíèå 1. Íåêòî ïîëîæèë íà ñ÷åò 1 ðóáëü ïîä 6%. Ðàññ÷èòàé-

òå ñóììó, êîòîðóþ ìîæíî áóäåò ñíÿòü ñî ñ÷åòà åãî ïîòîìêó â

40-ì ïîêîëåíèè, åñëè ñðåäíèé ñðîê ìåæäó ïîêîëåíèÿìè 25 ëåò.

Ñõåìà íà÷èñëåíèÿ ïðîöåíòîâ: à) ïðîñòûå; á) ñëîæíûå.

Çàäàíèå 2. Îáúåêò ïðèíîñèò äîõîä 3000 ðóá. â òå÷åíèå 20 ëåò.

Îïðåäåëèòå ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü îáúåêòà, åñëè ñðåäíåðûíî÷íàÿ

äîõîäíîñòü ðàâíà 10%.

Çàäàíèå 3. Îáúåêò ïðèíîñèò äîõîäû: 1-é ãîä — 2000 ðóá.; 2-é

ãîä — 4000 ðóá.; ñ 3-ãî ïî 20-é ãîäû — ïî 3000 ðóá. Îïðåäåëèòå

ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü îáúåêòà, åñëè ñðåäíåðûíî÷íàÿ äîõîäíîñòü

ðàâíà 10%.

Çàäàíèå 4. Îðãàíèçàöèÿ âçÿëà êðåäèò â ðàçìåðå 10 òûñ. äå-

íåæíûõ åäèíèö íà 4 ãîäà ïîä 15% ãîäîâûõ. Êàêèå ñóììû åé íå-

îáõîäèìî åæåãîäíî âûïëà÷èâàòü áàíêó, ÷òîáû ê êîíöó ïåðèîäà

ðàñïëàòèòüñÿ ïî êðåäèòó, åñëè:

à) åæåãîäíûå ïëàòåæè áàíêó (PMT) ðàâíîâåëèêè;

á) òåëî êðåäèòà (of) âûïëà÷èâàåòñÿ ðàâíîâåëèêèìè ïëàòåæàìè.

Çàäàíèå 5. Â òå÷åíèå 5-ëåòíåãî êóðñà îáó÷åíèÿ ñòóäåíò ïîëó-

÷àåò ñòèïåíäèþ çà îòëè÷íóþ ó÷åáó 800 ðóá. â ìåñÿö. Ðàññ÷èòàéòå

ñóììó, êîòîðóþ ìîæíî áûëî áû èñòðàòèòü íà ïîåçäêó çà ãðàíèöó

ïî îêîí÷àíèè ó÷åáû â âóçå, åñëè ñòàâêà áàíêîâñêîãî ïðîöåíòà

8% ãîäîâûõ:

à) ñõåìà íà÷èñëåíèÿ ïðîöåíòîâ — îäèí ðàç â ãîä;

á) ñõåìà íà÷èñëåíèÿ ïðîöåíòîâ — åæåìåñÿ÷íî.

Áëîê 3

Çàäàíèå 1. Ïëàòåæ â ñóììå 120 òûñ. ðóá. ñî ñðîêîì óïëàòû ÷å-

ðåç 4 ìåñÿöà çàìåíÿåòñÿ ïëàòåæîì ñî ñðîêîì óïëàòû ÷åðåç 6 ìå-

ñÿöåâ. Ãîäîâàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà 24%, ïðîöåíòû ïðîñòûå, íà-

÷èñëÿþòñÿ åæåìåñÿ÷íî. Îïðåäåëèòå âåëè÷èíó âòîðîãî ïëàòåæà.

Çàäàíèå 2. Êëèåíòó ïðåäëàãàåòñÿ âçÿòü êðåäèò 400 òûñ. ðóá.

íà 2 ãîäà ëèáî ïîä 11% ñ âûïëàòîé ïðîöåíòîâ â êîíöå ïåðèîäà,

ëèáî ïîä 9% ñ âûïëàòîé ïðîöåíòîâ â íà÷àëå î÷åðåäíîãî ïåðèîäà.

Êàêîé âàðèàíò ïðåäïî÷òèòåëüíåå?

Çàäàíèå 3. Ïëàòåæè ïî àðåíäå ïîñòóïàþò â êîíöå ãîäà â ðàç-

ìåðå 4 ìëí ðóá. Ïðèåìëåìàÿ ãîäîâàÿ ñòàâêà ïðîöåíòà — 16%.

Ðàññ÷èòàéòå òåêóùóþ ñòîèìîñòü ïëàòåæåé çà ïåðèîä â 20 ëåò.
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Çàäàíèå 4. Â ðàñ÷åòàõ ìåæäó êëèåíòàìè ïðåäëàãàåòñÿ çàìå-

íèòü îáÿçàòåëüñòâî â ñóììå 5 ìëí. ðóá. ñ óïëàòîé ÷åðåç äâà ìåñÿ-

öà íà 6 ìëí ðóá. ñ óïëàòîé ÷åðåç 4 ìåñÿöà. Â ðàñ÷åòàõ íåîáõîäè-

ìî èñïîëüçîâàòü ïðîñòóþ ãîäîâóþ ïðîöåíòíóþ ñòàâêó 12%. Îï-

ðåäåëèòå, ÿâëÿþòñÿ ëè ïëàòåæè ýêâèâàëåíòíûìè. Åñëè íåò, òî

êòî (êðåäèòîð èëè çàåìùèê) áóäåò â âûèãðûøå îò òàêîé êîíâåð-

ñèè.

Çàäàíèå 5. Êðåäèò â 100 000 ðóá., ïðåäîñòàâëåííûé ïî ñòàâêå

14%, ïðåäóñìàòðèâàåò åæåãîäíûé ïëàòåæ 34 320 ðóá. Êàêîâ ñðîê

ïîãàøåíèÿ êðåäèòà?

Çàäàíèå 6. Êîìïàíèÿ âçÿëà êðåäèò 2 ìëí ðóá. ïîä 20% ãîäî-

âûõ íà 4 ãîäà. Îïðåäåëèòå ñòðóêòóðó âûïëàò â öåëîì çà ïåðèîä

ïîëüçîâàíèÿ êðåäèòîì. Â êàêîé ìåðå è ïî÷åìó ýòà ñòðóêòóðà áó-

äåò îòëè÷àòüñÿ îò ñòðóêòóðû âûïëàòû â ñëó÷àå åäèíîâðåìåííîãî

ïëàòåæà çà ïîëüçîâàíèå êðåäèòîì â êîíöå ïåðèîäà?

Áëîê 4

Çàäàíèå 1. Åæåìåñÿ÷íûå ïëàòåæè ïî àðåíäå ïîñòóïàþò â êîí-

öå êàæäîãî ìåñÿöà â ðàçìåðå 30 òûñ. ðóá. Ïðèåìëåìàÿ ãîäîâàÿ

ñòàâêà 13%. Îïðåäåëèòå òåêóùóþ ñòîèìîñòü ïëàòåæåé çà ïåðèîä

â 15 ëåò.

Çàäàíèå 2. Åæåãîäíûå ïëàòåæè ïî àðåíäå ïîñòóïàþò â êîíöå

î÷åðåäíîãî ïåðèîäà (ãîäà) â ðàçìåðå 20 000 ðóá. Ïðèåìëåìàÿ ãî-

äîâàÿ ñòàâêà äèñêîíòà 11%. Ðàññ÷èòàéòå òåêóùóþ ñòîèìîñòü ïëà-

òåæåé çà ïåðèîä â 4 ãîäà.

Çàäàíèå 3. Ôèðìà ïëàíèðóåò îñóùåñòâèòü ÷åðåç 3 ãîäà ïðî-

åêò, ñòîèìîñòü êîòîðîãî â íàñòîÿùåå âðåìÿ 45 ìëí ðóá. è ðàñòåò

íà 6% â ãîä. Äîñòàòî÷íî ëè áóäåò ôèðìå ñðåäñòâ íà çàïëàíèðî-

âàííûé ïðîåêò, åñëè îíà áóäåò â êîíöå êàæäîãî ìåñÿöà âíîñèòü

1,1 ìëí ðóá. íà ñ÷åò, ïðèíîñÿùèé 9% ãîäîâûõ?

Çàäàíèå 4. Ôèðìà âçÿëà â áàíêå «À» êðåäèò â 20 òûñ. ðóá. íà

5 ëåò ïîä 16% ãîäîâûõ. Ïî óñëîâèþ êðåäèòîâàíèÿ îíà ðàñïëà÷è-

âàåòñÿ çà êðåäèò åäèíîâðåìåííûì ïëàòåæîì â êîíöå 5-ëåòíåãî

ïåðèîäà. Îäíîâðåìåííî â áàíêå «Á» ôèðìà ñîçäàåò ïîãàñèòåëü-

íûé ôîíä, äîñòàòî÷íûé äëÿ òîãî, ÷òîáû ÷åðåç 5 ëåò ðàñïëàòèòüñÿ

ïî êðåäèòó ñ áàíêîì «À». Êàêóþ ñóììó ôèðìå åæåãîäíî íóæíî

îòêëàäûâàòü â áàíê «Á», åñëè ñòàâêà ïðîöåíòà ïî äåïîçèòó 11%

ãîäîâûõ? Îöåíèòå â àáñîëþòíîì è îòíîñèòåëüíîì âûðàæåíèè
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ýêîíîìèþ èëè ïåðåðàñõîä îò ñîçäàíèÿ ôèðìîé ïîãàñèòåëüíîãî

ôîíäà.

Çàäàíèå 5. Êðåäèò â 270 000 ðóá. ïî ñòàâêå 15% ïðåäóñìàòðè-

âàåò åæåãîäíûé ïëàòåæ 34 320 ðóá. Îïðåäåëèòå ñðîê ïîãàøåíèÿ

êðåäèòà.

Çàäàíèå 6. Êðåäèò â 280 000 ðóá. ïî ñòàâêå 12% ïðåäóñìàòðè-

âàåò åæåìåñÿ÷íûé ïëàòåæ 3522,27 ðóá. Êàêîâ ñðîê ïîãàøåíèÿ?

Çàäàíèå 7. Îïðåäåëèòå ÷èñëî ëåò, íåîáõîäèìîå äëÿ óâåëè÷å-

íèÿ ïåðâîíà÷àëüíîãî êàïèòàëà â 2 ðàçà, ïðèìåíÿÿ ñõåìó íà÷èñ-

ëåíèÿ ïî ñëîæíûì ïðîöåíòàì ïî ñòàâêå 12% ïðè ãîäîâîì íà÷èñ-

ëåíèè.

Çàäàíèå 8. Îïðåäåëèòå ÷èñëî ëåò, íåîáõîäèìîå äëÿ óâåëè÷å-

íèÿ ïåðâîíà÷àëüíîãî êàïèòàëà â 3 ðàçà, ïðèìåíÿÿ ñëîæíûå ïðî-

öåíòû ïîä 17% ïðè ãîäîâîì íà÷èñëåíèè.

Ãëàâà 2. Îñíîâû ôèíàíñîâîé ìàòåìàòèêè




