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ВВЕДЕНИЕ 

Дисциплина «Финансовый менеджмент» включается в вариативную 
часть дисциплин основной образовательной программы по направлению 
подготовки 44.03.05 «Педагогическое образование» (с двумя профилями 
подготовки) Направленность – История, Обществознание.  

Дисциплина «Финансовый менеджмент» способствует всесторонней 
подготовке будущего преподавателя экономики, с другой - углубляет 
полученные студентом знания по технологии и основам современного 
производства. Это означает формирование в процессе обучения у студента 
профессиональных знаний и компетенций в рамках выбранного 
образовательного направления. 

Для освоения дисциплины «Финансовый менеджмент» студенты 
используют знания, умения, навыки, сформированные в ходе изучения 
следующих дисциплин: «Основы предпринимательства», «Маркетинг», 
«Экономика предприятия», «Микроэкономика», «Макроэкономика», 
«Основы экономики». 

Дисциплина «Финансовый менеджмент» является предшествующей 
для изучения следующих дисциплин: «Маркетинг и менеджмент в 
образовании», «Бизнес-план», «Практикум по финансово-экономической 
грамотности». 

Особенностью данного курса является то, что вопросы методологии 
должны рассматриваться применительно к выполнению заданий. Поэтому, 
главный акцент при изучении курса «Финансовый менеджмент»  делается на 
его практическую часть. 

Главной целью освоения дисциплины «Финансовый менеджмент» 
заключается: формирование у будущих преподавателей экономики 
современных знаний в области теории управления финансами предприятия, 
раскрытие сущностных основ взаимодействия теории и практики 
финансового менеджмента, необходимость управления финансами, 
содержание его традиционных и специальных функций, роли и значении в 
современных рыночных отношениях. Процесс изучения дисциплины 
направлен на формирование следующих компетенций: 

ОК-3 - способностью использовать естественнонаучные и 
математические знания для ориентирования в современном информационном 
пространстве; 

ПК-4 – способностью использовать возможности образовательной 
среды для достижения личностных, метапредметных и предметных 
результатов обучения и обеспечения качества учебно-воспитательного 
процесса средствами преподаваемых учебных предметов. 
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В соответствие с этим ставятся следующие задачи дисциплин: 
- освоение существующих методик анализа стоимости и структуры

капитала; 
- изучение закономерностей денежного оборота хозяйствующего

субъекта;  
- изучение системы информационного обеспечения финансового

менеджмента;  
- формирование современного представления об управлении активами

и пассивами предприятия;  
- формирование представления о стратегии и тактике финансового

управления в современной рыночной экономике;  
- овладение современными методиками оценки эффективности

принимаемых финансовых решений;  
- овладение основами оценки финансовых и предпринимательских

рисков;  
– овладение методологическими приемами планирования и

прогнозирования денежных потоков. 
Рабочая тетрадь составлена в соответствии с требованиями 

предъявляемыми к организации учебной работы студентов по курсу 
«Финансовый менеджмент», и включает в себя вопросы для обсуждения, 
задания для аудиторной и самостоятельной работы, ситуации для анализа и 
вопросы по ним. 

ПРАКТИЧЕСКОЕ ЗАНЯТИЕ 1.(4Ч.) 

ТЕМА: ИНФОРМАЦИОННАЯ ОСНОВА 
ФИНАНСОВОГО МЕНЕДЖМЕНТА 

Для решения задач по анализу финансовой отчетности необходимо 
знать, что основой принятия управленческих решений в части финансового 
менеджмента являются основные формы существующей на предприятии 
бухгалтерской отчетности. Основу системы информационного обеспечения 
финансового менеджмента составляют «Бухгалтерский баланс 
предприятия» (ф.1), «Отчет о прибылях и убытках» (ф.2), «Отчет о 
движении денежных средств» (ф.4) и др. 

Анализ данных бухгалтерской отчетности позволяет рассчитывать 
показатели, характеризующие финансовое состояние, финансовые 
результаты, уровень эффективности использования активов и капитала 
предприятия, а также показатели, отражающие эффективность 
инвестиционных решений и уровень рисков, характеризующих последствия 
этих решений. 

1. На основе следующих данных построить структурированный
баланс предприятия и рассчитать валюту баланса (тыс. руб.). 
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Статья баланса На 01.01.200х г. 

Резервный капитал 80 
Денежные средства 170 
Дебиторская задолженность 455 
Долгосрочные заемные средства 340 
Уставный капитал 800 

Производственные запасы 2280 
Нераспределенная прибыль прошлых  444 
Краткосрочная кредиторская задолженность 1771 
Основные средства 650 
Нераспределенная прибыль отчетного года 120 

 
Приведены данные о результатах деятельности предприятия за 

отчетный год (тыс. руб.). Постройте отчет о прибылях и убытках в 
номенклатуре статей, предусмотренных действующим законодательством 

Наименование показателя За отчетный период 
Прочие операционные доходы 21 
Управленческие расходы 1312 
Проценты к получению 56 
Себестоимость реализации товаров 9458 
Налог на прибыль, (%) 30 
Доходы от участия в других организациях 25 
Прочие внереализационные доходы 245 
Коммерческие расходы 828 
Прочие внереализационные расходы 119 
Выручка от реализации 14892 

2. На основе следующих данных проанализируйте в разрезе видов 
деятельности движение денежных средств за отчетный год (тыс. руб.). 
Наименование показателя За отчетный год 

1. Остаток денежных средств на начало года 151 
2. Поступило денежных средств - всего, 41584 
в том числе:  
выручка от реализации товаров, продукции, работ, услуг 22782 
выручка от реализации основных средств -4610 
авансы, полученные от покупателей - 
бюджетные ассигнования и иное целевое финансирование  
безвозмездно - 
кредиты, займы 3490 
дивиденды, %% по финансовым вложениям - 
прочие поступления 10702 
3. Направлено денежных средств - всего, 41589 
в том числе:  
на оплату приобретенных товаров, продукции, работ, услуг 15212 
на оплату труда 3566 
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отчисления во внебюджетные фонды 1770 

на выдачу подотчетных сумм 667 
на выдачу авансов 46 
на капитальное строительство 493 
на оплату машин, оборудования, транспортных средств 2124 
на финансовые вложения - 
на выплату дивидендов, процентов 132 
на расчеты с бюджетом 2603 
на оплату процентов по полученным кредитам, займам 801 
прочие выплаты и перечисления. 14175 
4. Остаток денежных средств на конец года. 146 

 
Результаты анализа представьте в виде таблицы: 

Анализ движения денежных средств по видам деятельности (тыс. руб.) 
 
Показатели 

 
Сумма 

ТЕКУЩАЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ Поступления: выручка от 
реализации продукции, работ, услуг авансы полученные 
прочие 

Платежи: по расчетам с поставщиками со своими 
работниками 

с органами социального страхования и обеспечения по 
расчетам с бюджетом авансы выданные, подотчетные 
суммы проценты по банковским кредитам прочие Итого: 

ИНВЕСТИЦИОННАЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ 

 

ФИНАНСОВАЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ  

Приток:  

ссуды и займы к получению  

Отток:  

возврат кредитов  

Итого:  

Общее изменение денежных средств  

Денежные средства на начало года  

Денежные средства на конец года  

 
Практические задания 
Задание 1. 
На основе данных бухгалтерской отчетности конкретной компании, 

представившей информацию в сети Интернет за несколько отчетных 
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периодов, рассчитать все возможные финансовые показатели ее 
деятельности, оценить динамику, сделать выводы. 

Задание 2. 
Дать описание некоторой виртуальной компании конкретной отрасли. 

Разработать для нее организационную схему управления финансами, 
определить функции финансового директора и финансовых менеджеров.  

Задание 3. 
Составить перечень основных задач финансового менеджера для 3 

предприятий различных секторов экономики. Обосновать различия. 
Задание 4. 
На основе данных бухгалтерской отчетности конкретной компании, 

оценить структуру ее капитала, рассчитать стоимость отдельных источников 
средств и всего капитала. Сделать выводы. 

Задание 5. 
Составить план погашения долгосрочной задолженности компании, 

используя текущую информацию об условиях предоставления кредитов, 
представленных на сайтах российских банков. 

 
ПРАКТИЧЕСКОЕ ЗАНЯТИЕ 2.(6Ч.) 

 
ТЕМА: РЕЗУЛЬТАТЫ ХОЗЯЙСТВЕННОЙ  

ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ 
 
Вертикальный и горизонтальный анализ бухгалтерской отчетности 

должен быть дополнен анализом обобщающих показателей, которые 
рассчитываются в коэффициентной форме в виде соотношения абсолютных 
показателей финансовой деятельности предприятия. К основным группам 
коэффициентов финансовой отчетности относят: показатели финансового 
положения фирмы и ее платежеспособности (показатели финансового 
состояния) - коэффициенты ликвидности, коэффициенты 
платежеспособности и устойчивости финансового положения, коэффициенты 
оборачиваемости активов и капитала; показатели финансовых результатов - 
коэффициенты рентабельности. 

2.1 На основе следующих данных рассчитайте и проанализируйте 
показатели 

Структурированный бухгалтерский баланс АО «ИМПЕКС» 
 

 
Статья баланса 

Сумма на конец 
отчетного года, тыс. 
руб. 

Сумма на конец 
предыдущего года, 
тыс. руб. 

АКТИВ   
1. Общая сумма активов ? ? 
2. Внеоборотные активы ? ? 
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3. Оборотные активы ? ? 
4. Денежные средства 105 237 
5. Краткосрочные финансовые - - 
6. Чистая дебиторская 795 190 
7. Материально-производственные 2328 221 
8. Основные средства 589 512 
9. Долгосрочные финансовые 115 - 
10. Нематериальные активы - - 
ПАССИВ   
1. Собственный капитал ? ? 
2. Вложенный капитал 528 529 
3. Накопленная прибыль прошлых 1708 339 
4. Краткосрочные обязательства 1696 292 
5. Долгосрочные обязательства - - 
6. Заемный капитал ? ? 
7. Общая сумма пассивов ? ? 

Анализ коэффициентов рентабельности и модели Дюпона провести на 
основе отчета о прибылях и убытках, данные которого представлены в 
следующей таблице (недостающие показатели рассчитать самостоятельно). 

 
Структурированный отчет о прибылях и убытках АО «ИМПЕКС» 
 

Статья отчета Сумма на конец 
отчетного года, тыс. 

1. Чистая выручка от реализации товаров, продукции,  
работ, услуг 4509 
2. Себестоимость реализации товаров, продукции,  
услуг 1800 
3. Валовая прибыль ? 
4. Коммерческие, управленческие расходы 379 
5. Прибыль от продаж ? 
6. Прочие операционные доходы 202 
7. Прочие операционные расходы 100 
8. Прибыль от основной деятельности (операционная  
прибыль) ? 
9. Сальдо результатов по финансовой деятельности: ? 
а) проценты к получению 10 
б) проценты к уплате 5 
в) доходы от участия в других организациях 46 
10. Прибыль до налогообложения ? 
11. Налог на прибыль и прочие отвлеченные средства, 1719 
в том числе:  
налог на прибыль 690 
12. Чистая прибыль ? 
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2.2 По приведенным данным о двух фирмах рассчитайте 
аналитические коэффициенты и проанализируйте их, сравнивая финансовое 
положение и финансовые результаты деятельности по двум фирмам, а также 
с нормативными значениями показателей. Результаты анализа оформите в 
виде краткой аналитической записки. Недостающие значения показателей 
рассчитайте самостоятельно. 

 
Структурированный бухгалтерский баланс (у.е.) 
 

 
 
Структурированный отчет о прибылях и убытках (у.е.) 
 

 
- Приведены следующие данные из баланса компании на конец 

года (у.е.). Составив структурированный баланс, определите значения 
недостающих статей и рассчитайте показатели ликвидности. 

Данные из баланса компании на конец года (у.е.) 
 
 

Внеоборотные активы 190
Дебиторская задолженность 365 
Производственные запасы ? 

Статья баланса Ф 1 Ф 2 

АКТИВ 
  

1. Денежные средства 1900 4500 

2. Дебиторская задолженность 1998 6500 

3. Материальные запасы и затраты 20580 5000 

4. Основные средства 77939 40000 

БАЛАНС 102417 56000 

ПАССИВ 
  

1. Краткосрочная кредиторская задолженность 11017 7000 

2. Долгосрочные заемные средства 400 30000 

3. Уставный капитал 89000 12000 
4. Нераспределенная прибыль 2000 7000 

БАЛАНС 102417 56000 

Статья отчета Ф 1 Ф 2 

Чистая выручка от реализации 100000 86000 

Себестоимость реализованной продукции 72000 61000 

Валовая прибыль ? ? 

Прибыль от прочей реализации 2000 -6600 

Сальдо результатов по финансовой деятельности и 
  

налогообложению прибыли -10000 -15000 
Чистая прибыль ? ? 



 11

Денежные средства 5 
Краткосрочная кредиторская 405 
Резерв по сомнительным долгам 15 
Собственные оборотные средства 100 
Уставный капитал 150
Нераспределенная прибыль ? 

  
Практические задания 
Задание 1. 
Определить основные виды дивидендной политики, используемой 

российскими компаниями в современных условиях, используя информацию, 
представленную в сети Интернет. 

Задание 2. 
На основе данных бухгалтерской отчетности конкретной компании, 

оценить эффективность использования заемного капитала и сделать выводы 
о целесообразности привлечения его дополнительных объемов.  

Задание 3. 
Рассчитать показатели финансового рычага в обеих концепциях для 

конкретной компании, сделать выводы об уровне финансового риска. 
Задание 4. 
Составить план оптимизации структуры капитала на основе 

инструментов финансового рычага для конкретной компании. Рассмотреть 
несколько схем возможного финансирования. 

Задание 5. 
На основе данных о деятельности конкретной компании обосновать 

целесообразность применения модели экономически обоснованного размера 
заказа Уилсона. Рассчитать возможный экономический эффект от ее 
применения. 

Задание 6. 
На основании представленных данных провести анализ состояния 

дебиторской задолженности компании. Оценить реальную величину 
дебиторской задолженности, обосновать целесообразность и возможность 
создания резерва по сомнительным долгам. Рассчитать величину резерва и 
сумму возможной экономии по налогу на прибыль. Сделать выводы. 

Задание 7. 
На основании данных бухгалтерской отчетности конкретной компании 

составить отчеты о движении денежных средств прямым и косвенным 
методом. Сделать выводы об эффективности управления денежными 
потоками, предложить рекомендации по его совершенствованию. 
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ПРАКТИЧЕСКОЕ ЗАНЯТИЕ 3.(4Ч.) 
 

ТЕМА: УГЛУБЛЕННЫЙ ОПЕРАЦИОННЫЙ АНАЛИЗ 
 
Математические основы финансового менеджмента предполагают 

учет и использование в финансовых вычислениях концепции оценки 
стоимости денег во времени и концепции учета фактора инфляции. 
Концепция оценки стоимости денег во времени состоит в том, что 
стоимость денег с течением времени изменяется с учетом нормы прибыли 
на финансовом рынке, в качестве которой обычно выступает норма ссудного 
процента. 

Механизм оценки стоимости денег во времени базируется на 
основных показателях финансовых вычислений, в качестве которых 
выступают: ссудный процент, учетная ставка, сложный и простой проценты, 
первоначальный и наращенный капитал, интервал и период наращения. 
Расчет величины настоящей или будущей стоимости денег осуществляется с 
помощью операций дисконтирования и компаундинга по определенным 
процентным или учетным ставкам. 

Учет фактора инфляции в рамках финансового менеджмента 
основывается на ожидаемых среднемесячных ее темпах. Анализ 
инфляционного обесценения денег осуществляется с помощью годового 
темпа и годового индекса инфляции, а корректировка процентной ставки на 
величину показателя инфляции и расчет реальной процентной ставки 
осуществляется на основе модели Фишера. 

3.1 Предприятие получило кредит на один год в размере 10 млн. руб. с 
условием возврата 16 млн. руб. Рассчитайте процентную и учетную ставки 
по этой операции. 

3.2 На вашем счете в банке 120 тыс. руб. Банк платит 12,5% годовых. 
Вам предлагают войти всем капиталом в организацию совместного 
предприятия, обещая удвоение капитала через 5 лет. Принимать ли это 
предложение (обоснуйте свое решение со помощью простых и сложных 
ставок)? 

3.3 Вы имеете 20 тыс. руб. и хотели бы удвоить эту сумму через 5 лет. 
Каково минимально приемлемое значение процентной ставки? 

3.4 Рассчитайте наращенную сумму с исходной суммы 20 тыс. руб. 
при размещении ее в банке на условиях начисления: а) простых, б) сложных 
процентов, если годовая ставка 15%, а периоды наращения 90 дней, 180 
дней, 1 год, 5 лет, 10 лет. 

3.5 Рассчитайте текущую стоимость каждого из приведенных ниже 
денежных поступлений, если коэффициент дисконтирования равен 12%: а) 5 
млн. руб. через 3 года, 

б) 50 млн. руб., полученные через 10 лет (расчет проведите по 
простой учетной ставке). 
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3.6 Номинальная процентная ставка равна 15%, а темп инфляции 
составляет 6%, рассчитайте значение реальной процентной ставки. 

Темы эссе 
1. Особенности, цели и задачи финансового анализа для российских 

компаний в современных условиях.  
2. Методы и приемы финансового менеджмента наиболее 

актуальные для российских предприятий в современных условиях. 
3. Основные финансовые инструменты, используемые в 

современных рыночных условиях.  
 

ПРАКТИЧЕСКОЕ ЗАНЯТИЕ 4.(6Ч.) 
 

ТЕМА: УПРАВЛЕНИЕ КАПИТАЛОМ ПРЕДПРИЯТИЯ 
 
Капитал предприятия характеризует общую стоимость средств в 

денежной, материальной и нематериальной формах, инвестированных в 
формирование его активов. Управление капиталом предприятия 
предполагает оценку потребности в капитале и анализ структуры капитала с 
целью минимизировать затраты на привлечение капитала, а также 
оптимизацию структуры капитала. Оценка общей потребности в капитале 
осуществляется на основе его соответствия величине активов, необходимых 
для осуществления производственно-хозяйственной деятельности 
предприятия. Минимизация затрат на привлечение капитала из различных 
источников связана с индивидуальной и обобщающей оценкой стоимости 
капитала. Оптимизация структуры капитала предполагает наилучшее, с 
точки зрения выбранного критерия, соотношение частей капитала. 

4.1 Текущая цена акций компании 77 долл., уровень дивидендов в 
плановом году возрастет на 7%, в прошлом году сумма дивидендов на 
акцию составила 4,5 долл. Определить стоимость капитала, привлеченного с 
помощью простых акций. 

4.2 Компания выпустила долговые обязательства под 10%. Чему равна 
цена заемного капитала, сформированного за счет этого источника, если 
ставка налога на прибыль 25%?  

4.3 Условия предоставления товарного кредита в виде торговой скидки 
- 2/10 net 30 при годовой ставке краткосрочного кредита 40%. Определить 
стоимость капитала, привлеченного с помощью этого источника. 

4.4 Рассчитать средневзвешенную стоимость капитала компании, если 
доля акционерного капитала составляет 80% в общей сумме его источников, 
а его стоимость - 12,5%; доля долгосрочных обязательств 20% при цене 
этого источника 6,5%. 

4.5 У компании есть три типа источников: 
долгосрочная банковская задолженность под 12% годовых при 

доходности для кредиторов 10% по вновь формируемой задолженности; 
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привилегированные акции со ставкой дивиденда 14% при доходности 
для акционеров 12% по вновь эмитируемым привилегированным акциям; 

обыкновенные акции номинальной стоимостью 67,5 долл., которые 
имели рыночную стоимость на момент окончания торгов 77 долл., годовой 
уровень дивидендов, выплаченных на одну акцию, в прошлом году 
составлял 4,5% на акцию. Прибыль компании росла на 7% в год. 

Рассчитать стоимость капитала для каждого вида источника капитала 
компании, если ставка налога на прибыль 36%. 

4.6 Структура капитала компании такова, что долгосрочная банковская 
задолженность составляет 250 тыс. долл., привилегированные акции - 50 
тыс. долл., а обыкновенные акции - 400 тыс. долл. Определить среднюю 
стоимость имеющегося капитала и среднюю стоимость капитала из вновь 
привлекаемых источников, используя данные задачи 5.5. 

4.7 На основе следующих данных рассчитать эффект финансового 
левериджа в виде прироста рентабельности собственного капитала в 
таблице, представленной ниже. Доказать верность этих расчетов с помощью 
формального определения этого эффекта по формуле ЭФЛ. 

 
Формирование эффекта финансового левериджа (тыс. у.е.) 

 
Показатель Предпр

иятие А 
Предпр
иятие Б 

Предпри
ятие В 

1.Средняя сумма всего используемого 
капитала (активов), из нее: 

1000 1000 1000 

а) средняя сумма собственного капитала 1000 800 500 

б) средняя сумма заемного капитала  200 500 

2. Сумма валовой прибыли (без учета 
процентов за кредит) 

200 200 200 

3. Коэффициент валовой рентабельности 
активов (без учета процентов за кредит), (%) 

? ? ? 

4. Средний уровень процентов за кредит, (%) 10 10 10 

5. Сумма процентов за кредит ? ? ? 
6. Сумма валовой прибыли с учетом 
процентов за кредит 

? ? ? 

7. Ставка налога на прибыль,(к- 0,3 0,3 0,3 
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т) ? ? ? 

8. Сумма налога на прибыль 
9. Сумма чистой прибыли 

? ? ? 

после уплаты налога 
10. Коэффициент рентабельности 
собственного капитала (коэффициент 
финансовой рентабельности), (%) 

? ? ? 

11. Прирост рентабельности собственного 
капитала в связи с использованием заемного 
капитала, (%), (по отношению к предприятию 
А) 

? ? ? 

 
4.8 Предприятие увеличивает объем хозяйственной деятельности и 

выбирает вариант соотношения собственного и заемного капитала. На основе 
приведенных ниже данных осуществите выбор оптимальной структуры 
капитала, используя механизм финансового левериджа. 
 

Расчет коэффициента финансовой рентабельности при различных 
вариантах структуры капитала (тыс. у.е.) 
Показатели   Варианты   
 1 2 3 4 5 6 7 
1. Сумма собственного капитала 60 60 60 60 60 60 60 
2. Возможная сумма заемного капитала - 15 30 60 90 120 150 
3. Общая сумма капитала ? ? ? ? ? ? ? 

Коэффициент финансового левериджа, (к-т) 
Коэффициент валовой рентабельности активов, 

? ? ? ? ? ? ? 

(%) 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 
6. Ставка процентов за кредит (без риска),8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 
7. Премия за риск, (%) - - 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 

 Ставка процентов за кредит с учетом 
риска, (%) 

 Сумма валовой прибыли без процентов 

? ? ? ? ? ? ? 

кредит ? ? ? ? ? ? ? 
 Сумма процентов за кредит 
 Сумма валовой прибыли с учетом 

процентов за 

? ? ? ? ? ? ? 

кредит ? ? ? ? ? ? ? 
12. Ставка налога на прибыль, (к-т) 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 
13. Сумма налога на прибыль ? ? ? ? ? ? ? 

 Сумма чистой прибыли 
 Коэффициент рентабельности 

собственного капитала (коэффициент 
финансовой 

? ? ? ? ? ? ? 

рентабельности), (%) ? ? ? ? ? ? ? 
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4.9 Определите, при какой структуре капитала будет достигнута 
минимальная средневзвешенная его стоимость и сделайте вывод о варианте 
структуры капитала, который является оптимальным по этому критерию. 
Расчет средневзвешенной стоимости капитала при различных 
вариантах его структуры (тыс. у.е.). 
 
Показатели Варианты расчета  
 1 2 3 4 5 6 7 
1. Общая потребность в капитале 100 100 100 100 100 100 100 
2.Варианты структуры капитала: 
а)собственный (акционерный) капитал 

25 30 40 50 60 70 100 

б) заемный капитал (кредит) 75 70 60 50 40 30 - 

3.Уровень предполагаемых дивидендных 
выплат,(%) 

7,0 7,2 7,5 8,0 8,5 9,0 10,
0 

4. Уровень ставки процента за кредит с 
учетом премии за риск, (%) 

11,0 10,5 10,0 9,5 9,0 8,5 - 

5. Ставка налога на прибыль,(к-т) 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 

6.Налоговый корректор,(к-т) ? ? ? ? ? ? ? 

7. Уровень ставки процента за кредит с 
учетом налогового корректора,(%) 

? ? ? ? ? ? ? 

8. Стоимость составных элементов 
капитала,(%): 

? ? ? ? ? ? ? 

а) собственной части ? ? ? ? ? ? ? 

б) заемной части 
9. Средневзвешенная стоимость 
капитала,(%) 

? ? ? ? ? ? ? 

 
4.10 Фирма А специализируется на оптовой торговле замороженными 

продуктами и просит кредит на приобретение энергосберегающего 
холодильного оборудования, другая фирма - Б на производстве 
электротоваров, кредит нужен для частичного переоснащения одного из 
цехов. Характеристики предприятий следующие: у фирмы А актив 
составляет 20 млн. руб., в пассиве - 10 млн. руб. заемных и 10 млн. руб. 
собственных средств. Сумма валовой прибыли (без учета расходов по уплате 
процентов за кредит) - 3,44 млн. руб. Финансовые издержки по 
задолженности составляют 1,7 млн. руб. Актив фирмы Б составляет 10,5 млн. 
руб., в пассиве - 3,7 млн. руб. заемных и 6,8 млн. руб. собственных средств. 
Сумма валовой прибыли (без учета расходов по уплате процентов за кредит) 
- 4,2 млн. руб., финансовые издержки по задолженности - 0,65 млн. руб. 
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Рассчитать эффект финансового левериджа и сделать выводы о 
возможности дополнительного заимствования на каждом предприятии, если 
налоговый корректор составляет 2/3. 

4.11 Приведены данные о двух компаниях, занимающихся одинаковым 
бизнесом 
 А В 
Акционерный капитал (тыс. дол.) 300 100 

Долговременные долговые обязательства, (средняя ставка 
процента -10%) 

100 300 

Прибыль до вычета процентов и налогов (тыс. дол.) 50 50 

Налог на прибыль (%) 30 30 
 

Рассчитайте и сравните эффект финансового левериджа для этих двух 
компаний. 

Темы эссе 
1. Преимущества и недостатки различных способов 

финансирования деятельности компании в современных условиях.  
2. Современные методы финансирования деятельности компаний, 

основные проблемы, с которыми сталкиваются российские компаниями при 
выборе источника финансирования. 

3. Эмиссионная деятельность российских компаний. 
 

ПРАКТИЧЕСКОЕ ЗАНЯТИЕ 5.(10Ч.) 
 

ТЕМА: ДЕТАЛИЗИРОВАННЫЙ АНАЛИЗ  
ФИНАНСОВОГО СОСТОЯНИЯ 

 
Активы предприятия - это экономические ресурсы предприятия в 

форме совокупных имущественных ценностей, используемых в 
хозяйственной деятельности с целью получения прибыли. Управление 
активами в целом предполагает управление оборачиваемостью активов с 
целью ускорения их оборота и управление их финансированием. Структура 
активов очень разнородна как по материальновещественной структуре, так и 
по характеру участия в хозяйственном процессе и скорости оборота. Исходя 
из этого, особое значение имеет использование специфических методов 
финансового управления, ориентированных на конкретный вид оборотных и 
внеоборотных активов предприятия. 
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Оптимизация размера текущих запасов товарно-материальных 
ценностей осуществляется с помощью модели Уилсона - «Модели 
экономически обоснованного размера заказа». 

5.1 Годовая потребность в определенном виде сырья составляет 1000 
у.е., средняя стоимость размещения одного заказа составляет 12 у.е., 
стоимость хранения единицы товара - 6 у. е. Определить оптимальный 
размер партии поставки и оптимальный средний размер производственных 
запасов, количество и график поставки. 

5.2 Рассчитать оптимальный размер заказа, средний размер 
производственных запасов и количество заказов в течение года, если 
стоимость выполнения одной партии заказа равна 20 у.е., годовая 
потребность в сырье 2000 у.е., затраты по хранению составляют 10% цены 
приобретения. 

5.3 Компания делает заказ сырья по цене 4 у.е. за единицу партиями в 
объеме 200 единиц каждая. Потребность в сырье постоянна и равна 10 
единицам в день в течение 250 рабочих дней. Стоимость исполнения одного 
заказа 25 у.е., а затраты по хранению составляют 12,5% стоимости сырья. 
Рассчитайте: а) оптимальный размер заказа, б) экономический эффект от 
перехода от текущей политики заказа к политике, основанной на 
оптимальном размере заказа. 

5.4 Управление дебиторской задолженностью предполагает оценку 
реального состояния дебиторской задолженности (оценку качества 
дебиторской задолженности) по показателям чистой дебиторской 
задолженности и резерва по сомнительным долгам. 

Определить реальное состояние дебиторской задолженности, рассчитав 
чистую дебиторскую задолженность и резерв по сомнительным долгам (в 
тыс. руб. и в процентах). Для анализа и расчета используйте данные и форму 
следующей таблицы. 

 
Оценка состояния дебиторской задолженности 

Классификаци
я дебиторов по 
срокам 
возникновения 
задолженности 

(дн) 

Сумма 
дебиторской 
задолженности 
(тыс. руб.) 

Удельный 
вес в 
общей 
сумме 
( % ) 

Вероятность 
безнадежных 
долгов  
(на основе 
статистич. 
данных 
предприятия 
или экспертных 
оценок) 
( % ) 

Сумма 
безнадежн
ых 
долгов 
(тыс. руб.) 

Реальна
я 
величин
а 
задолже
нно сти 
(тыс. 
руб.) 

0 - 30 1000  2   
30 - 60 600  4   
60 - 90 500  7   
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90 - 120 100  15   
120-150 50  25   
150- 180 20  50   
180-360 10  75   
свыше 2  95   
Итого:      
 
Формирование политики финансирования оборотных активов 

предполагает анализ состояния финансирования этих видов активов и 
обоснование решений по выбору собственных и заемных источников 
финансирования. 

5.5 На основе следующих данных определить: 
- размер собственных оборотных активов; 
- величину объема текущего финансирования; 
- потребность в краткосрочном финансовом кредите. 

 
Бухгалтерский баланс предприятия (тыс. руб.) 

 
Актив Сумма на конец 

отчетного года 
Пассив Сумма на 

конец 
отчетного года 

Основные средства 3500 Собственные средства 2000 
Запасы сырья и 400 Резервы 1000 
Незавершенное 200 Долгосрочные  
Запасы готовой 600 обязательства 2000 
Дебиторская 1800 Краткосрочные  
Денежные средства 200 банковские 1000 
Краткосрочные  Кредиторская  
вложения 200 задолженность 1200 

Другие текущие активы 300   

Итого: 7200 Итого: 7200 

 
Выбор форм финансирования внеоборотных активов осуществляется 

по показателю суммарного денежного потока при различных формах 
обновления этих видов активов. Наиболее эффективной является схема, при 
которой денежный поток в настоящей стоимости будет минимальным. 

1.2. Сравнить эффективность финансирования обновления активов 
при следующих условиях: 

1. стоимость актива - 60 тыс. у.е., 
2. срок эксплуатации актива - 5 лет, 
3. авансовый лизинговый платеж предусмотрен в размере 5% от 

стоимости актива, 
4. регулярный лизинговый платеж за использование актива - 20 тыс. 
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у. е. в год, 
5. ликвидационная стоимость актива после предусмотренного срока 

его использования 
6. прогнозируется в сумме 10 тыс. у.е., 
7. ставка налога на прибыль - 30%, 
8. средняя ставка процента по долгосрочному банковскому кредиту 

составляет 15% в год. 
1.3. Компании необходимо некоторое оборудование стоимостью 50 

тыс. у. е. для осуществления производственной деятельности в течение 
ближайших 4 лет. Одним из вариантов является приобретение данного 
оборудования, для чего банк предоставляет компании кредит в размере 
стоимости этого оборудования на 4 года. Номинальная ставка по кредиту - 
20%. Техническая эксплуатация оборудования обходится дополнительно его 
владельцу ежегодно в 4000 у.е. 

Альтернативой выступает аренда, ежегодный платеж по которой 
составляет 18 тыс. у.е. Техническое обслуживание в этом случае возлагается 
на арендодателя. Ставка налога на прибыль - 30%. 

Определите наиболее предпочтительный вариант финансирования 
приобретения оборудования. 

Инвестиции представляют собой вложения капитала во всех его 
формах с целью обеспечения его роста в предстоящем периоде, получения 
текущего дохода или решения социальных задач. 

Важной задачей управления инвестициями является выбор варианта 
инвестирования, который осуществляется по показателям эффективности 
инвестиций. Оценка эффективности инвестирования может осуществляться 
по следующим основным показателям: чистый денежный поток; чистый 
приведенный доход; индекс доходности; индекс рентабельности; период 
окупаемости инвестиционных затрат; внутренняя ставка доходности. 

1.4. Проект, требующий инвестиций в размере 10000 долл. будет 
генерировать доходы в течение 5 лет в сумме 2600 долл. ежегодно. Стоит ли 
принять этот проект, если приемлемая ставка дисконтирования равна 10%? 

1.5. По условию задачи 6.1 инвестор не вполне уверен в том, что он 
сможет получать доход в течение последних двух лет. Поэтому он вводит 
понижающий коэффициент 0,8. Стоит ли в этих условиях принимать проект? 

1.6. Ожидается, что проект, требующий инвестиций в размере 100 
тыс. долл. будет генерировать доходы в течение 8 лет в сумме 30 тыс. долл. 
ежегодно. Приемлемая ставка дисконтирования равна 10%. Рассматриваются 
два варианта: без учета риска и с учетом риска. В первом случае анализ 
проводится без какой-либо коррекции исходных данных. Во втором случае 
для последних трех лет вводится понижающий коэффициент 0,9, а также 
поправка на риск к ставке дисконтирования в размере 3-х процентных 
пунктов. Стоит ли принять этот проект в каждом приведенном варианте? 

1.7. По условию задачи 6.3 для двух вариантов инвестирования 
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рассчитайте: 
а) индекс доходности, 
б) индекс рентабельности, 
в) период окупаемости проекта, 
г) внутреннюю ставку доходности. 
1.8. Для реализации предлагаемого проекта необходимо 

инвестировать 613000 у.е., из них 332000 у.е. завод инвестирует из 
собственных средств, а 281000 у.е. - банковский кредит, срок возврата 
которого составляет 3 года, при этом заемные средства реализуются в начале 
первого года, а собственные в конце первого года. Доход от проекта с учетом 
амортизационных отчислений составляет: 

в 1-ый год - 255010 у.е., 
во 2-ой год - 449428 у.е., 
в 3-ий год - 479074 у.е. 
Банковская ставка - 10%, уровень инфляции 2% в год, премия за риск 

8%. 
Рассчитать: а) чистый приведенный доход и чистую текущую стоимость 

(накопленную стоимость), б) индекс доходности и индекс рентабельности, в) 
период окупаемости, г) внутреннюю ставку доходности. 

Задачи 
 
1. Предприятие получило кредит на один год в размере 10 млн. руб. 

с условием возврата 16 млн. руб. Рассчитайте процентную и учетную ставки 
по этой операции. 

2. На вашем счете в банке 120 тыс. руб. Банк платит 12,5% годовых. 
Вам предлагают войти всем капиталом в организацию совместного 
предприятия, обещая удвоение капитала через 5 лет. Принимать ли это 
предложение (обоснуйте свое решение со помощью простых и сложных 
ставок)? 

3. Вы имеете 20 тыс. руб. и хотели бы удвоить эту сумму через 5 лет. 
Каково минимально приемлемое значение процентной ставки? 

4. Рассчитайте наращенную сумму с исходной суммы 20 тыс. руб. 
при размещении ее в банке на условиях начисления: а) простых, б) сложных 
процентов, если годовая ставка 15%, а периоды наращения 90 дней, 180 
дней, 1 год, 5 лет, 10 лет. 

5. Рассчитайте текущую стоимость каждого из приведенных ниже 
денежных поступлений, если коэффициент дисконтирования равен 12%: а) 5 
млн. руб. через 3 года, б) 50 млн. руб., полученные через 10 лет (расчет 
проведите по простой учетной ставке). 

6. Номинальная процентная ставка равна 15%, а темп инфляции 
составляет 6%, рассчитайте значение реальной процентной ставки. 

7. Текущая цена акций компании 77 долл., уровень дивидендов в 
плановом году возрастет на 7%, в прошлом году сумма дивидендов на 
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акцию составила 4,5 долл. Определить стоимость капитала, привлеченного с 
помощью простых акций. 

8. Компания выпустила долговые обязательства под 10%. Чему 
равна цена заемного капитала, сформированного за счет этого источника, 
если ставка налога на прибыль 25%? Условия предоставления товарного 
кредита в виде торговой скидки - 2/10 net 30 при годовой ставке 
краткосрочного кредита 40%. Определить стоимость капитала, 
привлеченного с помощью этого источника. 

9. Рассчитать средневзвешенную стоимость капитала компании, 
если доля акционерного капитала составляет 80% в общей сумме его 
источников, а его стоимость - 12,5%; доля долгосрочных обязательств 20% 
при цене этого источника 6,5%. 

10. У компании есть три типа источников: 
долгосрочная банковская задолженность под 12% годовых при 

доходности для кредиторов 10% по вновь формируемой задолженности; 
привилегированные акции со ставкой дивиденда 14% при доходности 

для акционеров 12% по вновь эмитируемым привилегированным акциям; 
обыкновенные акции номинальной стоимостью 67,5 долл., которые 

имели рыночную стоимость на момент окончания торгов 77 долл., годовой 
уровень дивидендов, выплаченных на одну акцию, в прошлом году 
составлял 4,5% на акцию. Прибыль компании росла на 7% в год. 

Рассчитать стоимость капитала для каждого вида источника капитала 
компании, если ставка налога на прибыль 36%. 

11. Структура капитала компании такова, что долгосрочная 
банковская задолженность составляет 250 тыс. долл., привилегированные 
акции - 50 тыс. долл., а обыкновенные акции - 400 тыс. долл. Определить 
среднюю стоимость имеющегося капитала и среднюю стоимость капитала 
из вновь привлекаемых источников, используя данные: 
Бухгалтерский баланс предприятия (тыс. руб.) 
Актив Сумма на конец 

отчетного года 
Пассив Сумма на 

конец 
отчетного года 

Основные средства 3500 Собственные средства 2000 
Запасы сырья и 400 Резервы 1000 
Незавершенное 200 Долгосрочные  
Запасы готовой 600 обязательства 2000 
Дебиторская 1800 Краткосрочные  
Денежные средства 200 банковские 1000 
Краткосрочные  Кредиторская  
вложения 200 задолженность 1200 
Другие текущие активы 300   

Итого: 7200 Итого: 7200 
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