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ВВЕДЕНИЕ 
 

Любая финансовая, кредитная или коммерческая операция предпола-
гает совокупность условий, согласованных её участниками. К таким усло-
виям относятся: сумма кредита, займа или инвестиций, цена товара, сро-
ки, способы начисления процентов и погашения долга и т.д. Совместное 
влияние на финансовую операцию многих факторов делает конечный её 
результат неочевидным. Для его оценивания необходим специальный ко-
личественный анализ. Совокупность методов расчёта и составляет пред-
мет курса «Финансовые вычисления». В предлагаемом учебном пособии 
рассматриваются основные понятия, которыми оперируют в финансо-
вых вычислениях, такие как процент, ставка процента, учётная ставка, 
современная стоимость платежа, методы наращения и дисконтирования 
платежей. 

Один из разделов посвящён анализу потоков платежей, расчёту их 
параметров, обеспечивающих желательную эффективность. 

Рассмотренный материал имеет общий характер и может быть при-
менён в расчётах часто встречающихся на практике финансовых опера-
ций: в финансовом менеджменте, страховом деле, анализе инвестицион-
ных проектов, расчёте кредитных и коммерческих операций, эффективно-
сти предпринимательской деятельности и т.д. 

Успешное овладение данной дисциплиной позволяет применить по-
лученные знания в практике финансовой работы. 

Учебное пособие подготовлено в соответствии с требованиями феде-
рального государственного образовательного стандарта высшего профес-
сионального образования подготовки бакалавров направления 080100.62 
«Экономика». 

 
1. ФАКТОР ВРЕМЕНИ В ФИНАНСОВЫХ РАСЧЁТАХ 

 

В практических финансовых и коммерческих операциях суммы денег 
обязательно связываются с некоторыми конкретными моментами или ин-
тервалами времени. Для этого в контрактах фиксируются соответствую-
щие сроки, даты, периодичность поступлений денежных средств или их 
выплат. Фактор времени играет не меньшую роль, чем размеры денежных 
сумм. Необходимость учёта фактора времени определяется принципом 
неравноценности денег, относящихся к разным моментам времени. 

Дело в том, что даже в условиях отсутствия инфляции и риска 1 млн. р., 
полученный через год, неравноценен этой же сумме, поступившей сего-
дня. Неравноценность определяется тем, что теоретически любая сумма 
денег может быть инвестирована и принести доход. Поступившие доходы 
в свою очередь могут быть реинвестированы и т.д. Следовательно, сего-
дняшние деньги в этом смысле ценнее будущих, а будущие поступления 
менее ценны, чем современные. 
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Очевидным следствием принципа «неравноценности» является не-
правомерность суммирования денежных величин, относящихся к разным 
моментам времени. Подобного рода суммирование допустимо лишь там, 
где фактор времени не имеет значения, например в бухучёте для получе-
ния итогов по периодам и в финансовом контроле.  

В финансовых вычислениях фактор времени обязательно учитывает-
ся в качестве одного из важнейших элементов. Его учёт осуществляется с 
помощью начисления процентов. 

 
2. ПРОЦЕНТЫ И ПРОЦЕНТНЫЕ СТАВКИ 

 

Любой человек, имеющий свободные деньги, может предоставить их 
в долг другому лицу (инвестировать) за определённое вознаграждение. 

Сумма денег, данных взаймы, называется основной суммой, или ка-
питалом. 

Доход от инвестированного капитала, другими словами вознаграж-
дение за использование денег, называется процентными деньгами, или 
процентами. 

Процентная ставка – отношение суммы процентных денег, выпла-
чиваемых за фиксированный отрезок времени, к величине основной сум-
мы (капитала). Измеряется в процентах или в виде десятичной дроби.  

Интервал времени, к которому относится процентная ставка, назы-
вают периодом начисления (обычно год, полугодие, квартал, месяц). Как 
правило, начисление процентов производится дискретно (в отдельные, 
обычно равноотстоящие, моменты времени).  

Проценты либо выплачиваются кредитору сразу после начисления, 
либо присоединяются к сумме долга. Присоединение начисленных про-
центов к сумме, которая служила базой для их начисления, называется 
капитализацией процентов. 

 
3. НАРАЩЕНИЕ ПО ПРОСТОЙ 

И СЛОЖНОЙ ПРОЦЕНТНЫМ СТАВКАМ 
 

Под наращенной суммой S понимают сумму первоначального долга Р 
и начисленных процентов I. 

 

Простая процентная ставка 
Проценты называются простыми, если базой для их начисления 

служит первоначальная сумма (весь срок действия договора). 
 

PinI = , 
 

где i – процентная ставка; n – срок ссуды. 
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где q – множитель наращения, который показывает, во сколько раз увели-
чилась первоначальная сумма. 

Обычно простая процентная ставка используется для краткосрочных 
кредитов (срок пользования кредитом менее года) или когда проценты не 
присоединяются к сумме долга, а периодически выплачиваются. 

Если n меньше года, то эта величина дробная. Например: полгода – 
n = 1/2, квартал – n = 1/4, месяц – n = 1/12. Если n измеряется в днях, то 

вычисляется: n = 
K

t
, где t – число дней; K – временная база – число дней 

в году (K = 360 – коммерческие проценты, K = 365,366 – точные проценты). 
Время t можно вычислить приближённо (360) и точно (365). 
Три варианта расчёта n простых процентов: 
− (365/365) – британская практика (точные проценты с точным 

сроком пользования кредитом); 
− (365/360) – французская практика (обыкновенные проценты с 

точным сроком пользования кредитом); 
− (360/360) – германская практика (обыкновенные проценты с при-

ближённым сроком пользования кредитом). 
При заключении сделок необходимо оговаривать, по какой методике 

производится расчёт. Очевидно, что самая выгодная для кредитора – 
французская методика. 

Формула для определения наращенной суммы по простым процентам: 
 








 += i
K

t
PS 1 . 

 

В кредитных соглашениях иногда предусматривается изменение во 
времени процентной ставки. Это вызвано изменением контрактных усло-
вий, предоставлением льгот, предъявлением штрафных санкций, а также 
изменением общих условий совершаемых сделок, в частности изменение 
процентной ставки во времени (как правило, в сторону увеличения) свя-
зано с предотвращением банковских рисков, возможных в результате из-
менения экономической ситуации в стране, роста цен, обесценения на-
циональной валюты и т.д. 

Расчёт наращенной суммы при изменении процентной ставки во 
времени может осуществляться начислением как простых процентов, так 
и сложных. Схема начисления процентов указывается в финансовом со-
глашении и зависит от срока, суммы и условий операции. 

В случае дискретно изменяющихся во времени процентных ставок 
формула расчёта наращенной суммы принимает следующий вид: 
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S = P(1 + n1i1 + n2i2 +...) ( ),1 ∑+= ttinP  
 

где P – первоначальная сумма (ссуда); i t – ставка простых процентов в 
периоде с номером t; nt – продолжительность периода t – периода начис-
ления по ставке i t. 

Реинвестирование – неоднократное, последовательное повторение 
наращения. 

Если процентные ставки и периоды реинвестиций меняются, то на-
ращенная сумма определяется следующим образом: 

 

)1(
1

∏
=

+=
m

j
jj inPS . 

 

Если процентные ставки и периоды реинвестиций не меняются, то 
наращенная сумма определяется как  

 

mniPS )1( += , 
 

где m – количество реинвестиций. 
 

Сложная процентная ставка 
Когда проценты периодически добавляются к основной сумме, а но-

вая сумма используется как основная для следующего временного перио-
да (капитализация процентов), говорят о начислении сложных процентов. 

Если наращение процентов (капитализация) происходит 1 раз в год, 
то наращенная сумма вычисляется по формуле 

 

niPS )1( += . 
 

При дробном числе периодов возможны два способа вычисления: 

1. Общий метод – niPS )1( += (n – дробное число). 

2. Смешанный метод – )1()1( biiPS a ++= , где а – целое число лет; b – 

дробная часть (n = a + b). 
Если наращение процентов происходит m раз в год, то формула 

сложных процентов принимает вид: 
 

mn

m

j
PS )1( += , 

 

где m – число периодов начисления в году; j – номинальная процентная 
ставка. 

 

П р и м е р  1. Рассчитать сумму начисленных процентов и сумму по-
гашения кредита, если выдана ссуда в размере 10 000 р. на срок 1 год при 
начислении простых процентов по ставке 13% годовых. 
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Решение. 
S = 10 000 (1 + 0,13 · 1) = 11 300 р. (сумма погашения кредита); 
 

I = 11 300 – 10 000 = 1 300 р. (сумма начисленных процентов). 
 

От в е т : 11 300 р., 1300 р. 
 

П р и м е р  2. 2000 р. положены 1 февраля 2008 г. на месячный депо-
зит под 10% годовых. Какова будет наращенная сумма через три месяца? 
Рассмотреть в случае использования английской, французской и немецкой 
методик. 

 

Решение. 
Так как депозит является месячным, то реинвестиция происходит три 

раза. 
1. Английская методика – в феврале с 13 по 29 (29 дней), в марте  

с 1 по 31 (31 день), в апреле с 1 по 30 (30 дней): 
 

721,2049)1,0
365

30
1()1,0

365

31
1()1,0

365

29
1(2000 =⋅+⋅⋅+⋅⋅+⋅=S  р. 

 

2. Французская методика – дни исчисляются точно, а временная база – 
360 дней: 

 

983,2050)1,0
360

30
1()1,0

360

31
1()1,0

360

29
1(2000 =⋅+⋅⋅+⋅⋅+⋅=S  р. 

 

3. Немецкая методика предусматривает, что в каждом месяце по  
30 дней, временная база – 360 дней: 

 

=






 ⋅+⋅






 ⋅+






 ⋅+⋅= 1,0
360

30
11,0

360

30
11,0

360

30
12000S  

 

418,2050
360

30
12000

3

=






 +⋅=  р. 

 

От в е т : Наращенная сумма составит: 
1) английская методика – 2049,721 р.; 
2) французская методика – 2050,983 р.; 
3) немецкая методика – 2050,418 р. 
 

П р и м е р  3. Ссуда в размере 250 000 р. выдана 23 января до 3 ок-
тября включительно под 13% годовых. Применить французскую методику 
для вычисления суммы, которую должен заплатить должник в конце сро-
ка. Рассмотреть случаи простой и сложной процентных ставок. 
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Решение. 
1. Рассмотрим случай простой процентной ставки: 
 








 += i
K

t
PS 1 . 

 

Точное число дней по французской методике равно 253 (убедитесь  
в этом самостоятельно). Получаем 

 

3,84027213,0
360

253
1000250 =









⋅+=S  р. 

 

2. Рассмотрим случай сложной процентной ставки: 
 

niPS )1( += ,  где n – дробное. 
 

319267)1,01(000250 360

253

=+=S  р. 
 

Действительно, наращение по сложным процентам за период меньше 
года даёт меньший результат, чем по простым процентам. 

От в е т : Наращение по простым процентам – 272 840,3 р. Нараще-
ние по сложным процентам – 267 319 р. 

 

П р и м е р  4. Пусть в договоре, рассчитанном на год, принята ставка 
простых процентов на первый квартал в размере 10% годовых, а на каж-
дый последующий на 1% меньше, чем в предыдущий. Определим множи-
тель наращения за весь срок договора. 

 

Решение. 
 

1 + ∑ ttin  = 1 + 0,25 ⋅ 0,10 + 0,25 ⋅ 0,09 + 0,25 ⋅ 0,08 + 0,25 ⋅ 0,07 = 1,085. 
 

От в е т : 1,085. 
 

П р и м е р 5. В первый год на сумму 10 000 р. начисляются 10%  
годовых, во второй – 10,5% годовых, в третий – 11% годовых. Определить 
сумму погашения, если проценты капитализируются. 

 

Решение. 
 

S = 10 000 (1 + 0,10 · 1) (1 + 0,105 · 1) (1 + 0,11 · 1)= 13 492, 05 р. 
 

От в е т : 13 492,05 р. 
 

П р и м е р  6. Определить более выгодный вариант вложения денеж-
ных средств в объёме 15 000 р.: 1) сроком на 2 года, получая доход в виде 
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простой процентной ставки 20%; 2) по сложной ставке 12% с годовой ка-
питализацией. 

Решение. 
1. Простые проценты: 

 

)1( niPS += ;  00021)2,021(00015 =⋅+=S р. 
 

2. Сложные проценты: 
 

niPS )1( += ;  60021)2,01(00015 2 =+=S р. 
 

Более выгодный вариант вложения средств – это тот, который даёт 
большую наращенную сумму. 

От в е т : Более выгодный вариант – вложение средств по сложной 
процентной ставке 12% годовых. Такая финансовая операция даёт резуль-
тат в виде суммы 21 600 р. 

 
 

З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  
 

1. Молодая семья получила в банке ипотечный кредит на приобрете-
ние квартиры в размере 600 000 р. сроком на 5 лет под простую процент-
ную ставку 15% годовых. Определить сумму основного долга и процентов 
по кредиту. 

2. Сравнить наращенные суммы, полученные при различных методи-
ках вычисления, через 25 месяцев, если первоначальная величина ссуды 
составит 500 тыс. р. Ставка сложных процентов – 20% годовых. Рассмот-
реть общий и смешанный методы расчёта. 

3. Клиент положил вклад в банк на депозит в сумме 10 000 р. под 
10% годовых сроком на 5 лет. Определить наращенную сумму, которую 
клиент будет иметь на своём счёте по окончании срока договора. Рас-
смотреть случаи простой и сложной процентных ставок. 

4. Определить более выгодный вариант вложения денежных средств 
в объёме 25 000 р.:  

а) сроком на 1 год, получая доход в виде простой процентной ставки 
10%;  

б) на тот же срок по сложной ставке 5% с ежемесячной капитализа-
цией. 

5. Сравнить наращенные суммы, полученные при различных методи-
ках вычисления, через 10 месяцев, если первоначальная величина ссуды 
составит 300 тыс. р. в случае простой ставки 10% годовых.  

Найти также наращенную сумму в случае ставки сложных процентов 
20% годовых с поквартальным начислением. 
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4. МАТЕМАТИЧЕСКОЕ ДИСКОНТИРОВАНИЕ В СЛУЧАЯХ 
ПРОСТОЙ И СЛОЖНОЙ ПРОЦЕНТНЫХ СТАВОК 

 

Математическое дисконтирование представляет собой формаль-
ное решение задачи, обратной наращению первоначальной суммы  
ссуды.  

Величину Р, найденную дисконтированием, называют современной 
величиной (текущей стоимостью) суммы S.  

Проценты в виде разности S и Р называют дисконтом или скид- 
кой (D). 

Дисконтирование широко применяется в финансовых расчётах, на-
пример при оформлении векселей.  

Решив уравнения для определения наращенной суммы относитель-
но Р, находим текущую стоимость (табл. 1). 

 
1. Нахождение текущей стоимости Р в случаях  

простой и сложной процентных ставок 
 

Простые проценты 

Сложные проценты 

Начисление процентов 

раз в год m раз в год 

ni

S
P

+
=

1
 ni

S
P

)1( +
=  

N

m

j

S
P











+

=

1

,  N = m n 

 
Ставка сложных процентов j, начисляемая m раз в году, называется 

номинальной, а проценты каждый период начисляются по ставке j  / m. 
 

П р и м е р  1. Через 6 месяцев с момента выдачи ссуды заёмщик  
уплатил кредитору 21 400 р. Кредит предоставлялся под 14% годовых. 
Определить сумму кредита и сумму дисконта. 

 

Решение. 

00020

12

6
14,01

40021
=








 +
=P  р.; 

 

D = 21 400 – 20 000 = 1400 р. 
 

От в е т : 20 000 р., 1400 р. 
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П р и м е р  2. Инвестор намерен положить деньги в банк под 20% 
годовых с целью накопления через два года 500 тыс. р. Определить сумму 
вклада в случае простых и сложных процентов. 

 

Решение. 
1. Для случая простых процентов получаем 
 

1429,357
2,021

500
=

⋅+
=P  тыс. р. 

 

2. В случае сложных процентов (капитализация один раз в год) 
 

2222,347
)2,01(

500
2

=
+

=P  тыс. р. 

 

От в е т : 357,1429 тыс. р. (для простых процентов), 347,2222 тыс. р. 
(для сложных процентов). Это означает, что при использовании простой 
процентной ставки при прочих равных условиях инвестор для накопления 
необходимой суммы должен положить большую сумму, нежели при ис-
пользовании сложной ставки. 

 
 

З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  
 

1. Вкладчик намерен положить деньги в банк под 8% годовых с еже-
квартальным начислением процентов. Определить сумму вклада, необхо-
димую для накопления через 3 года 100 тыс. р. в случае простых и слож-
ных процентов. 

2. На вклады ежемесячно начисляются проценты по годовой ставке 
10% годовых. Определить сумму, необходимую для накопления через  
5 лет 100 тыс. р. в случае простых и сложных процентов. 

3. Банк начисляет проценты на вклады до востребования по ставке 
5% годовых с использованием германской практики. Определить сумму 
вклада, необходимую для накопления с 10 мая по 25 ноября 500 тыс. р. 

4. Через 200 дней после подписания договора должник уплатит  
50 тыс. р. Кредит выдан под 16% годовых. Какова первоначальная сумма 
долга при условии, что временная база равна 365 дням? Рассмотреть слу-
чай простых и сложных процентов. 

5. Если первоначальный капитал вырос с 1000 до 5000 за 4 года, оп-
ределить процентную ставку такой финансовой операции. Сравнить слу-
чаи простой и сложной процентных ставок. 
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5. БАНКОВСКИЙ УЧЁТ ПО ПРОСТОЙ И СЛОЖНОЙ 
УЧЁТНЫМ СТАВКАМ. РОСТ ПО УЧЁТНОЙ СТАВКЕ 

 

Банковский учёт – это метод, где проценты за пользование ссудой в 
виде дисконта )( SndPSD =−=  начисляются на сумму, подлежащую 

уплате в конце срока договора. При этом применяется учётная ставка d 
(табл. 2).  

 

2. Банковский учёт по простой и сложной учётным ставкам 
 

Вид  
операции 

Простая  
учётная ставка 

Сложная учётная ставка 

Дисконтирование 
1 раз в год 

Дисконтирование  
m раз в год 

Банковский 
учёт 

)1( ndSP −=  ndSP )1( −=  
mn

m

f
SP 







 −= 1  

Наращение 
nd

PS
−

=
1

1
 nd

P
S

)1( −
=  nm

m

f

P
S








 −

=

1

 

 
В формулах использованы следующие обозначения: 
n – срок от момента учёта до даты погашения векселя в годах; 
f – номинальная годовая учётная ставка. 
 

П р и м е р  1. Определить современное значение суммы в 120 000 р., 
которая будет выплачена через 2 года, при использовании сложной учёт-
ной ставки 40% годовых. 
 

Решение. 
20043)4,01(000120)1( 2 =−⋅=−= ndSP  р. 

 

От в е т : 43 200 р. 
 

П р и м е р  2. Вексель на сумму 9000 р. предъявлен в банке за полго-
да до срока его погашения. Определить сумму, выплаченную владельцу 
векселя, и сумму дисконта для простой и сложной учётной ставки 20% 
годовых. 

 
 

Решение. 
1. Для случая простой учётной ставки 

 

81002,0
2

1
19000 =







 ⋅−=P  р. 

 

Дисконт: 90081009000 =−=−= PSD  р. 
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2. Для сложной учётной ставки 

5760)2,01(9000 2

1

=−⋅=P  р. 
 

Дисконт: 324057609000 =−=−= PSD  р. 
От в е т : 8100 р., 900 р. (для простой учётной ставки); 5760 р., 3240 р. 

(для сложной учётной ставки). Это значит, что владелец при учёте векселя 
по сложной учётной ставке получит меньшую сумму при прочих равных 
условиях, а удержанная сумма (дисконт) будет больше, чем при учёте по 
простой учётной ставке. 

 

З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  
 

1. Вексель на сумму 3000 р. с погашением 5 декабря предъявлен в 
банк для оплаты 25 ноября по простой учётной ставке 25% годовых. Оп-
ределить сумму, выплаченную владельцу векселя, и сумму дисконта при 
использовании германской практики. 

2. Вексель на сумму 40 000 р. предъявлен в банке за два года до срока 
его погашения. Определить сумму, выплаченную владельцу векселя, и сумму 
дисконта, если банк использует сложную учётную ставку 5% годовых. 

3. Вексель выдан на сумму 20 тыс. р. с уплатой 1 марта 2004 года. 
Владелец векселя учёл его в банке 3 декабря 2004 года по номинальной 
учётной ставке 10%. Дисконтирование помесячное. Использовать фран-
цузскую методику расчёта. Найти современную стоимость и дисконт та-
кой операции. 

4. Сколько получит владелец векселя на сумму в 1 000 000 р., если он 
его учитывает за 2,5 года до наступления срока погашения, чему равна 
величина дисконта, если расчёт ведётся по годовой сложной учётной 
ставке 20%? 

5. Вексель на сумму 60 000 р. предъявлен в банке за два года до сро-
ка его погашения. Определить сумму, выплаченную владельцу векселя, и 
сумму дисконта, если банк использует номинальную учётную ставку 16% 
при ежеквартальном дисконтировании. 

 
6. ОПРЕДЕЛЕНИЕ СРОКА ПЛАТЕЖА, ПРОЦЕНТНЫХ 

И УЧЁТНЫХ СТАВОК. ЭКВИВАЛЕНТНОСТЬ 
ФИНАНСОВЫХ ОПЕРАЦИЙ В СЛУЧАЯХ  

ПРОСТОЙ И СЛОЖНОЙ ПРОЦЕНТНЫХ СТАВОК 
 

Для определения срока платежа, процентных и учётных ставок нуж-
но решать уравнения, рассмотренные ранее, относительно тех параметров, 
которые необходимо найти. 

Эффективная процентная ставка – годовая ставка сложных процен-
тов, которая даёт тот же результат, что и начисление по номинальной 
ставке m раз в год (табл. 3). 
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Вычисление эффективной процентной ставки применяется для опре-
деления реальной доходности финансовых операций. Эта доходность оп-
ределяется соответствующей эффективной процентной ставкой. 

Расчёт эффективной процентной ставки в финансовой практике по-
зволяет субъектам финансовых отношений ориентироваться в предложе-
ниях различных банков и выбрать наиболее приемлемый вариант вложе-
ния средств. 

Эффективная учётная ставка характеризует результат дисконтиро-
вания за год и находится путём приравнивания множителей дисконтиро-
вания по годовой учётной ставке и по номинальной учётной ставке m раз 
в год (табл. 3). 

 

3. Формулы нахождения эффективной процентной ставки и 
эффективной учётной ставки 

 

Эффективная процентная ставка Эффективная учётная ставка 

11эф −









+=

m

m

j
i  

m

m

f
d 







 −−= 11эф  

 
Следует отметить, что при прочих равных условиях эффективная 

учётная  ставка всегда меньше или равна номинальной. 
Замена одного вида ставки (процентной или учётной) на другой при 

соблюдении принципа эквивалентности не изменит финансовых результа-
тов. Такие ставки называются эквивалентными. 

Формулы эквивалентности всегда получаются путём приравнивания 
соответствующих множителей наращения и решения полученного урав-
нения (табл. 4). 

 

4. Формулы нахождения эквивалентной процентной ставки 
и эквивалентной учётной ставки 

 

Простая ставка Сложная ставка 

процентная учётная процентная учётная 

nd
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=
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Нередко начальная и конечная суммы заданы контрактом и требует-

ся определить либо процентную ставку, либо срок платежа. Для опреде-
ления срока или ставки финансовой операции необходимо из уже знако-
мых формул наращения и дисконтирования по процентным и учётным 
ставкам выразить период или ставку (табл. 5). 



15 

5. Определение срока и ставки финансовой операции 
 

Простые проценты Сложные проценты 
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П р и м е р  1. Кредитная организация начисляет проценты на сроч-
ный вклад исходя из номинальной ставки 10% годовых. Определить эф-
фективную ставку при ежедневном начислении сложных процентов. 
 

Решение. 

11эф −






 +=
m

m

j
i ; 

 

iэф = 

365

365

10,0
1 










+  – 1 = 0,115156, т.е. 11%. 

 

От в е т : Реальный доход вкладчика на 1 р. вложенных средств со-
ставит не 10 к. (из условия), а 11 к. Таким образом, эффективная процент-
ная ставка по депозиту выше номинальной. 

 

П р и м е р  2. Банк в конце года выплачивает по вкладам 10% годо-
вых. Какова реальная доходность вкладов при начислении процентов:  
а) ежеквартально; б) по полугодиям? 

 

Решение. 
 

а) iэф = 
4

4

1,0
1 







 + – 1 = 0,1038, т.е. 10,38%; 

 

б) iэф = 
2

2

1,0
1 







 + – 1 = 0,1025, т.е. 10,25%. 

 

От в е т : Расчёт показывает, что разница между ставками незначи-
тельна, однако начисление 10% годовых ежеквартально выгодней для 
вкладчика. 

 

П р и м е р  3. Какова эффективная ставка процентов, если номиналь-
ная ставка равна 35% при помесячном начислении процентов? 
 

Решение. 

41198,01
12

35,0
1

12

эф =−






 +=i . 

 

От в е т : Эффективная ставка процентов, равная 41,2% в год, при-
водит к тем же финансовым результатам, что и ставка процентов, равная 
35%, с капитализацией раз в месяц. 
 

П р и м е р  4. Определить значение учётной ставки банка, эквива-
лентной ставке простых процентов 35% годовых. 
 

Решение. 

nd

i
d

+
=

1
экв ; 
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.239259,0
35,01

35,0
экв =

+
=d  

 

Ответ : Учётная ставка, эквивалентная ставке простых процентов, 
равна 23,9%. 

 

П р и м е р  5. За какой срок в годах сумма, равная 75 млн. р., достиг-
нет 200 млн. р. при начислении процентов по сложной ставке 15% раз в 
году и поквартально? 
 

Решение. 
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Ответ : 7 лет; 6,5 лет. 
 

П р и м е р  6. Сберегательный сертификат куплен за 100 000 р. Вы-
купная его сумма 160 000 р., срок 2,5 года. Каков уровень доходности ин-
вестиций в виде годовой ставки сложных процентов? 

 

Решение. 

.%684,20;20684,01
100

160
1 5,2 ==−=−= i

P

S
i n  

Ответ : 20,684%. 
 

З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  
 

1. Определить эффективную учётную ставку и сумму дисконта, если 
известно, что финансовый инструмент на сумму 5 млн. р., срок платежа 
по которому наступает через пять лет, продан с дисконтом при поквар-
тальном дисконтировании по номинальной учётной ставке 15%. 

2. При оплате векселя на сумму 300 000 р., до срока погашения кото-
рого осталось 30 дней, доход банка по операции составил 4000 р. Опреде-
лить простую учётную ставку банка при учёте этого безусловного денеж-
ного обязательства и эквивалентную ставку процентов. 

3. При учёте векселя на сумму 2500 р., до срока оплаты которого ос-
талось 30 дней, банк выплатил предъявителю 2000 р. Определить величи-
ну сложной учётной ставки банка, если дисконтирование ежеквартальное, 
а также доходность операции в виде эффективной ставки. 
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4. При учёте векселя на сумму 100 000 р. банк выплатил предъявите-
лю 50 000 р. Определить срок погашения векселя, если банк учёл его по 
сложной учётной ставке 10%, а также доходность операции в виде слож-
ной процентной ставки. 

5. Сумма в размере 400 р. возрастает до 4500 р. при ставке сложных 
процентов 15% годовых. Определить срок выполнения такой финансовой 
операции, а также доходность операции в виде сложной учётной ставки. 

 
7. НАРАЩЕНИЕ СЛОЖНЫХ И ПРОСТЫХ ПРОЦЕНТОВ 

С УЧЁТОМ НАЛОГОВ 
 

Учёт налога на проценты уменьшает реальную наращенную сумму. 
Это ведёт к тому, что финансовая операция осуществляется по уменьшен-
ной ставке процентов (табл. 6). 

Обозначим: 
q – ставка налога на полученные проценты. 

фS – фактическая наращенная сумма с учётом налогов. 

фi  – фактическая ставка процентов с учётом налогов. 
 

6. Определение фактической наращенной суммы с учётом налогов 
 

Учёт налога на проценты при начислении 

простых процентов сложных процентов 
 

[ ])1(1ф qniPS −+=  
 

)1(ф qii −=  

 

[ ]qqiPS n +−+= )1()1(ф  

1)1)(1(ф −++−= n n qiqi  

 
Замечание: в долгосрочных операциях при начислении сложных 

процентов возможны два варианта расчёта налогов: 
1) налог начисляется на всю сумму процентов. При этом сумма налога 

[ ] ;1)1( −+== niqPIqG  
2) налог начисляется последовательно в конце каждого периода.  

В этом случае сумма налога определяется за каждый истёкший период: 
 

;11 PIqqIG ==  

[ ] qiPiPqIG )1()1( 2
22 +−+==  

………………………………… 

[ ] ,)1()1( 1−+−+= kk
k iiPqG  

 

причём ....21 kGGGG +++=  
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П р и м е р  1. Банк начисляет проценты по ставке 20% годовых на 
сумму 200 тыс. р., ставка налога составляет 35%. Рассмотреть финансо-
вую операцию за два года, если используется простая и сложная ставки 
процентов. Найти фактическую наращенную сумму, фактическую доход-
ность операции в виде ставки процентов (простой и сложной). 
 

Решение.  
1. Рассмотрим случай простой процентной ставки. 
Вспомним, что наращенная сумма без учёта налогов рассчитывается как 
 

.p 000280)2,021(000200)1( =⋅+=+= niPS  
 

Наращенная сумма с учётом налогов: 
[ ])1(1ф qniPS −+= , 

 

[ ] .р  000252)35,01(2,021000200ф =−⋅+=S  
 

( ) .13,0)35,01(2,01ф =−=−= qii  
 

%.13ф =i  
 

2. Аналогично решаем задачу для случая сложной процентной ставки: 
 

.p 000288)2,01(000200)1( 2 =+=+= niPS  
 

[ ]qqiPS n +−+= )1()1(ф . 
 

Подставляя численные значения, получаем фактическую наращен-
ную сумму: 

[ ] .р  20025735,0)35,01()2,01(000200 2
ф =+−+=S  

 

,1)1)(1(ф −++−= n n qiqi  

 

.134,0135,0)2,01)(35,01(2 2
ф =−++−=i  

 

%.4,13ф =i  

От в е т : В случае простой процентной ставки наращенная сумма с 
учётом налогов составляет 252 000 р. Фактическая ставка простых про-
центов равна 13%. 

В случае сложной процентной ставки наращенная сумма с учётом 
налогов составляет 257 200 р. Фактическая ставка сложных процентов 
равна 13,4%. 

 
З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  

 

1. Ставка налога на проценты равна 20%. Процентная ставка 25% го-
довых. Срок вклада 2 года. Первоначальная ссуда 2000 тыс. р. Определить 
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наращенную сумму с учётом выплаты налогов для различных вариантов 
начисления сложных процентов. 

2. Банк начисляет проценты по годовой ставке 15%, ставка налога на 
проценты 18%. Найти фактическую доходность операции в виде сложной 
процентной ставки, если срок вклада составил 5 лет. 

3. Ставка налога на проценты равна 10%. Процентная ставка 15% го-
довых. Срок вклада 2 года. Первоначальная ссуда 20 000 р. Определить 
наращенную сумму с учётом выплаты налогов, если начисление по слож-
ной ставке. Рассмотреть два варианта начисления налога: на всю сумму 
процентов, начисление в конце каждого года. 

4. Ставка налога на проценты равна 10%. Процентная ставка 15% го-
довых. Срок вклада 4 года. Первоначальная ссуда 100 000 р. Определить 
наращенную сумму с учётом выплаты налогов для различных вариантов 
начисления процентов. 

5. Банк начисляет проценты по годовой ставке 10%, ставка налога на 
проценты 35%. Найти фактическую доходность операции в виде простой 
процентной ставки. 

 
8. НАРАЩЕНИЕ СЛОЖНЫХ И ПРОСТЫХ ПРОЦЕНТОВ 

С УЧЁТОМ ИНФЛЯЦИИ 
 

В современной России возникла необходимость учитывать влияние 
инфляционных процессов на результаты деятельности предприятий, фи-
нансово-кредитных организаций, доходы населения и т.д. С помощью 
финансовых расчётов можно оценить степень обесценивания денег. 

Инфляция представляет собой процесс обесценивания денег, обу-
словленный чрезмерным увеличением выпущенной в обращение массы 
бумажных денег и безналичных выплат по сравнению с реальным пред-
ложением товаров и услуг в стране. 

Инфляция проявляется в росте цен на товары и услуги. Изменение 
цен на товары и услуги определяется при помощи индекса потребитель-
ских цен J. Численно индекс цен равен отношению цен на товары, работы, 
услуги в один период времени t к ценам этих товаров, работ, услуг в дру-
гой период времени и показывает, во сколько раз увеличились цены на 
определённые товары или услуги за конкретный период времени. 

Процентное изменение индекса потребительских цен называется 
уровнем инфляции. 

От изменения уровня инфляции зависит реальная стоимость денеж-
ных средств или финансовый результат от вложения или предоставления 
денежных средств на временной основе.  

Инфляция способствует перераспределению доходов: под влиянием 
инфляции потери несёт кредитор (если процентная ставка или ставка дис-
конта не скорректирована с учётом сложившегося уровня инфляции), а 
заёмщик или плательщик, наоборот, получает дополнительную финансо-
вую выгоду. 
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В любом случае, инфляционные процессы увеличивают номиналь-
ную стоимость денег по сравнению с их реальной величиной. Следова-
тельно, изменение стоимости под влиянием инфляции можно рассчитать. 

Будем использовать следующие обозначения: 
S – наращенная сумма по номиналу; 
C – наращенная сумма с учётом обесценивания; 

−псJ индекс покупательной способности (<1): 
S

C
J =пс ; 

−рJ индекс потребительских цен (>1): 
пс

1

J
J р = ; 

H – темп инфляции (относительный прирост цен за период (%)): 
;1 HJ p +=  

pi – среднегодовой темп роста цен: n
pp Ji = ; 

h – среднегодовой темп инфляции: .1−= n
pJh  

Индекс цен за несколько периодов: ).1(...)1)(1( 21 kp hhhJ +++=  

Если ,...21 khhh ===  то k
p hJ )1( +=  (k – общее число периодов); 

−∗i  барьерная ставка процентов (ставка процентов, выше которой 
финансовая операция будет приносить в условиях данных показателей 
инфляции реальный доход); 

r  – брутто-ставка (ставка процентов, обеспечивающая реальную до-
ходность финансовой операции в условиях инфляции). 

Перечисленные параметры связаны между собой соотношениями, 
представленными в табл. 7. 

 

7. Наращение простых и сложных процентов с учётом инфляции 
 

Показатели 
Учёт инфляции 

простые проценты сложные проценты 

Наращенная сумма иn
Pq

h

ni
PC =

+
+

=
)1(

1
 

n

h

i
PC 









+
+

=
1

1
 

Барьерная ставка 
n

J
i p 1−

=∗  hi =∗  

Брутто-ставка 
n

niJ
r p 1)1( −+

=  ihihr ++=  

Реальная доходность 













−

+
= 1

11

pJ

nr

n
i  

h

hr
i

+
−

=
1
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Учёт инфляции в финансовых операциях чаще всего состоит в реше-
нии двух проблем: 

1) расчёт реальной наращенной суммы С; 
2) расчёт реальной доходности финансовой операции в виде про-

центной ставки i. 
 

П р и м е р  1. Рассчитать реальную годовую ставку для следующих 
условий: годовой темп инфляции – 20%, брутто-ставка – 25% годовых, 
срок – 0,5 года. 
 

Решение. 
k

p hJ )1( += = (1 + 0,2)0,5 = 1,0954. 
 

;05404,01
0954,1

25,05,01

5,0

1
1

11
=














−

⋅+
=














−

+
=

pJ

nr

n
i   i = 5,404 %. 

 

От в е т : 5,404%. 
 

П р и м е р  2. За два года цены выросли в 4 раза. Найти среднегодо-
вые темп роста цен и темп инфляции. 
 

Решение. 

.24 ==pi  
 

%100114 ==−=h . 
 

От в е т : Среднегодовой темп роста цен равен 2, среднегодовой 
темп инфляции составляет 100%. 

 

П р и м е р  3. Банк начисляет проценты по вкладу по номинальной 
ставке 12% годовых с ежемесячной капитализацией. Среднегодовой темп 
инфляции 2%. Найти реальную доходность операции. 

 

Решение. 
Реальную доходность операции обеспечивает брутто-ставка. 
Речь идёт о сложных процентах. Найдём эффективную ставку про-

центов: 

.1047,01
12

12,0
111

12

эф =−






 +=−






 +=
m

m

j
i  

Таким образом,  .эф ri =  

Находим реальную доходность в виде сложной процентной ставки: 
 

h

hr
i

+
−

=
1

=
02,01

02,01047,0

+
−

= 0,0830;  i = 8,3 %. 

 

От в е т : В условиях данной инфляции реальную доходность будет 
приносить ставка 8,3%. 
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П р и м е р  4. Какую брутто-ставку должен назначить банк, чтобы 
при годовой инфляции 12% реальная ставка оказалась 6%? 
 

Решение. 
 

ihihr ++= = 0,06 + 0,12 + 0,6 · 0,12 = 0,1872;  i = 18,72 %. 
 

От в е т : 18,72%. 
 

П р и м е р  5. На сумму 1,5 млн. р. в течение трёх месяцев начисля-
ются простые проценты по ставке 28% годовых. Ежемесячная инфляция 
характеризуется темпами 2,5; 2,0 и 1,8%. Определить наращенную сумму 
с учётом обесценивания. 

 

Решение. 
 

508,1
)018,01)(02,01)(025,01(

28,0
12

3
1

5,1
)1)(1)(1(

1

321

=
+++

⋅+
=

+++
+

=
hhh

ni
PC  млн. р. 

 

Ответ : 1,508 млн. р. 

 
З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  

 

1. Вкладчик намерен внести 8 тыс. р. на три года в банк, который га-
рантирует выплату 15% сложных годовых с ежеквартальной капитализа-
цией. Ожидаемый среднемесячный темп инфляции составляет 2%. Оце-
нить экономическую целесообразность такого размещения денежных 
средств. Какой реальный доход или убыток с учётом инфляции будет 
иметь вкладчик? 

2. Темп инфляции по месяцам составил: 2%, 5%, 6%. Определить, 
насколько уменьшится фактическая наращенная сумма за три месяца, ес-
ли на сумму 250 тыс. р. начисляются простые проценты по ставке 10%. 

3. Найти реальную ставку сложных процентов для условий: годовая 
инфляция 10%, брутто-ставка 30%. 

4. Темп инфляции 2% в месяц. Банк начисляет проценты по вкладу 
по номинальной ставке 20% годовых с поквартальной капитализацией. 
Найти барьерную ставку в этих условиях. 

5. На сумму 500 тыс. р. в течение двух месяцев начисляются про-
стые проценты по ставке 20% годовых. Темп инфляции по месяцам со-
ставил: 2%, 4% соответственно. Найти наращенную сумму с учётом 
обесценивания. 
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9. ВИДЫ ПОТОКОВ ПЛАТЕЖЕЙ И ИХ ОСНОВНЫЕ ПОНЯТИЯ 
 

Ряд последовательных выплат и поступлений называют потоком 
платежей. Выплаты – отрицательные величины, поступления – положи-
тельные. 

Аннуитет (финансовая рента) − это поток платежей, сделанных че-
рез равные промежутки времени. Все члены ренты – положительные ве-
личины, обычно одинаковые. 

Финансовая рента имеет следующие параметры: 
− член ренты – величина каждого отдельного платежа.  
Различают постоянные (с равными членами) и переменные ренты; 
− период ренты – временной интервал между двумя соседними пла-

тежами; 
− срок ренты – время от начала финансовой ренты до конца её по-

следнего периода; 
− процентная ставка – ставка, используемая при дисконтировании 

или наращении платежей; 
− число платежей в году – различают годовые (один платёж в году) 

и р-срочные ренты (р – число выплат в году); 
− число начислений процентов в году – один раз, m раз или непре-

рывно; 
− моменты платежа внутри периода ренты – если платежи осуще-

ствляются в конце каждого периода, ренты называются обычными, или 
постнумерандо. Если же выплаты производятся в начале каждого пе-
риода – пренумерандо; 

− вероятность выплаты – различают ренты верные (подлежат  
безусловной выплате) и условные (выплачиваются при наступлении неко-
торого случайного события); 

− число членов – ренты с конечным числом членов, или ограничен-
ные, и вечные (бесконечные); 

− момент начала ренты – в зависимости от наличия сдвига начала 
срока ренты. 

По отношению к началу действия контракта ренты подразделяются 
на немедленные (срок начинается сразу) и отложенные (отсроченные). 

 
10. НАРАЩЕННАЯ СУММА ПОСТОЯННОЙ 

ФИНАНСОВОЙ РЕНТЫ 
 

Обозначения: 
R – годовой член ренты. 
p – количество платежей в году. 
m – количество начислений процентов в году. 
Расчётные формулы представлены в табл. 8. 
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8. Определение наращенной суммы постоянной финансовой ренты 
 

Количество  
платежей  
в году 

Количество  
начислений  
в году 

Наращенная сумма постоянной  
финансовой ренты постнумерандо 

P = 1 

m = 1 i

i
RS

n 1)1( −+
= ; 

inRsS ;=  

m > 1 
m

j
mnm

mn

Rs

m

j

m

j

RS
;

11

11

=

−






 +

−






 +
=  

∞→m  δδ

δ
=

−
−

= ;
1

1
n

n

Rs
e

e
RS  

p > 1 

m = 1 
( )
( )

)(
;1

]11[

11 p
in

p

n

Rs
ip

i
RS =

−+

−+
=  

m = p 

m

j
mn

mn

Rs
j

m

j

RS
,

11

=
−







 +
=  

pm≠  

11

11

−






 +

−






 +
=

p

m

mn

m

j

m

j

p

R
S  

 
Замечание: для более оперативного решения рекомендуется исполь-

зование приложения П1 учебного пособия по финансовым вычислениям, 
где множители наращения при данных условиях занесены в таблицы. Од-
нако табличные значения используются, только если параметры, опреде-
ляющие коэффициент, будут целыми величинами. 
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П р и м е р  1. Производятся взносы в течение 15 лет, ежегодно по 
10 000 р., на которые начисляются проценты по сложной ставке 12% го-
довых. Определить наращенную сумму. 

 

Решение. 
В данной задаче рассматривается годовая рента постнумерандо. Её 

наращенная сумма вычисляется по формуле 
 

i

i
RS

n 1)1( −+
= . 

 

Подставляя численные значения, получаем 
 

1466,372797
12,0

1)12,01(
00010

15

=
−+

=S  р. 

 

Другой способ состоит в использовании таблиц коэффициентов на-
ращения годовой ренты.  

По таблице находим: ins ; :( 15=n  12,0=i ), 27971466,37; =ins , после 

чего определяем наращенную сумму путём умножения коэффициента 
наращения на размер ренты: 

 

.1466,37279727971466,3700010; =⋅== inRsS  
 

Ответ : Наращенная сумма составит 372797,1466 р. 
 

П р и м е р  2. Для создания пенсионного фонда организация ежегод-
но перечисляет в банк ренту постнумерандо в размере 10 млн. р. На по-
ступающие платежи начисляют сложные проценты по годовой процент-
ной ставке 18% годовых. Определить размер фонда через 6 лет. Приняв, 
что банк начисляет проценты ежеквартально, определить, какой вариант 
начисления процентов выгоден кредитору. 

 

Решение. 
 

41,94
18,0

1)18,01(
10

1)1( 6

=
−+

=
−+

=
i

i
RS

n

 млн. р. 
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j
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j

RS  млн. р. 

 

От в е т : Кредитору выгодно ежеквартальное начисление процен-
тов на ренту, при этом размер фонда будет составлять 97,45 млн. р. 
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П р и м е р  3. Господин Петров должен отдать долг в размере  
200 тыс. р. Для того чтобы собрать эту сумму, Петров планирует в тече-
ние трёх лет в конце каждого полугодия вносить в банк определённую 
сумму, на которую каждые полгода будут начисляться сложные проценты 
по годовой ставке 15%. Какова должна быть величина вносимых Петровым 
вкладов? Рассмотреть случай, когда сумма вносится один раз в конце каж-
дого года и проценты начисляются по той же сложной процентной ставке. 

 

Решение. 

⇒

−






 +
=

j

m

j

RS

mn

11

 

 

218,55

1
3

15,0
1

15,0200

11
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=
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= ⋅mn

m
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jS
R  тыс. р. 

 

⇒
−+

=
i

i
RS

n 1)1(
 595,57

1)15,01(

15,0200

1)1( 3
=

−+

⋅
=

−+
=

ni

Si
R  тыс. р. 

 

От в е т : В первом случае Петрову необходимо вносить в банк 
сумму, равную 55,218 тыс. р., а во втором случае – сумму в 57,595 тыс. р. 
Первый вариант вклада для него более выгоден. 

 
З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  

 

1. Ежегодная финансовая рента сроком на три года составляет для 
фирмы 40 тыс. р. Платежи осуществляются ежеквартально. Проценты в 
размере 10% годовых. Определить наращенную сумму такой ренты. 

2. Ежегодная финансовая рента сроком на 10 лет составляет для 
фирмы 30 тыс. р. Проценты в размере 10% годовых начисляются ежеме-
сячно. Определить наращенную сумму такой ренты, если выплаты произ-
водятся поквартально. 

3. Платежи величиной 6000 р. вносятся ежегодно в течение трёх лет с 
начислением на них процентов по сложной ставке 15% годовых. Опреде-
лить наращенную сумму аннуитета и коэффициент наращения. 

4. В страховой фонд производятся взносы в течение десяти лет еже-
годно по 10 000 тыс. р., на которые начисляются проценты по сложной 
ставке 5% годовых. Определить наращенную сумму ренты и коэффициент 
наращения. 

5. Производственная фирма приняла решение о создании инвестици-
онного фонда. Для этого в течение пяти лет в конце каждого года вносит-
ся 10 млн. р. под сложные 20% годовых с последующей капитализацией. 
Определить наращенную сумму. 
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11. СОВРЕМЕННАЯ СТОИМОСТЬ ПОСТОЯННОЙ  
ФИНАНСОВОЙ РЕНТЫ 

 

Современная стоимость – сумма дисконтированных членов потока 
платежей на некоторый предшествующий момент времени. Формулы для 
её расчёта приведены в табл. 9. 

 
9. Определение современной стоимости постоянной финансовой ренты 
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Замечание: как для вычисления наращенной суммы, при определении 
современной стоимости постоянной ренты можно воспользоваться значения-
ми коэффициентов приведения годовой финансовой ренты (приложение П2). 

Пример  1. Ежегодная финансовая рента сроком на 7 лет составляет 
для фирмы 200 р. Платежи осуществляются поквартально. Проценты в 
размере 5% годовых капитализируются поквартально. Найти современ-
ную стоимость такой ренты. 

 

Решение. 
Исходя из условий задачи, выбираем расчётную формулу 
 

j

m

j

RA

mn−











+−

=
11

. 

 

Подставляя численные значения, получаем 
 

4000
05,0

4

05,0
11

200

74

=







 +−
=

⋅−

A  р. 

 

От в е т : Современная стоимость потока платежей составила 4000 р. 
 

З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  
 

1. Ежегодная финансовая рента сроком на 7 лет составляет для фир-
мы 4000 р. Платежи осуществляются ежемесячно. Проценты в размере 
10% годовых капитализируются ежемесячно. Найти современную стои-
мость такой ренты. 

2. Ежегодная финансовая рента сроком на 15 лет составляет для 
фирмы 600 р. Платежи осуществляются ежегодно. Проценты в размере 
20% годовых капитализируются ежемесячно. Найти современную стои-
мость такой ренты. 

3. Ежегодная финансовая рента сроком на 6 лет составляет для фир-
мы 500 р. Проценты начисляются непрерывно с силой роста 0,3. Найти 
современную стоимость такой ренты. 

4. Ежегодная финансовая рента сроком на 5 лет составляет для фир-
мы 600 р. Платежи осуществляются ежегодно. Проценты в размере 15% 
годовых капитализируются по полугодиям. Найти современную стои-
мость такой ренты. 

5. Ежегодная финансовая рента сроком на 2 года составляет для 
фирмы 8000 тыс. р. Платежи осуществляются по полугодиям. Проценты в 
размере 5% годовых. Найти современную стоимость такой ренты. 
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12. ПОГАШЕНИЕ ДОЛГА В РАССРОЧКУ 
 

Погашение основного долга равными суммами 

Пусть размер долга равен D р. Тогда 
n

D
d =  – сумма, идущая еже-

годно на погашение основного долга. 
 

1. Определяем ежегодные процентные платежи: .1 diDΥ tt += −  

Если долг погашается р раз в году постнумерандо, то 
pn

D

p

D
Υ t

t
01 += − . 

 

2. Находим остаток долга на конец года: 
n

n
DD tt

1
1

−
= − . 

Если долг погашается р раз в году постнумерандо, то 

pn

pn
DD tt

1
1

−
= − . 

 

Погашение долга равными срочными уплатами 
1. По заданным n и i определяем коэффициент приведения годовой 

ренты: 
( ) ( ) ( )

( )n
nnn

in
ii

i

i

i

i

i
a

+
−+

=+
−

=
+−

=
−

1

111

1
1

11
; . 

2. Находим ежегодные расходы по займу: 
ina

D
Y

;

= . 

3. Вычисляем .01 iDYd −=  

4. Платежи по погашению основного долга образуют ряд (m номер 
текущего года, или номер текущего платежа): 

 

;1d  
 

);1(1 id +  
 

;)1( 2
1 id +  

 

1
1 )1( −+ mid ; 

 . . . . . . . . . ;  
 

1
1 )1( −+ nid . 

 

5. Проценты вычисляются как разница между расходами по займу и 
расходами по погашению основного долга. 



31 

П р и м е р  1. Долг в сумме 1000 тыс. р. необходимо погасить после-
довательными равными суммами за пять лет платежи постнумерандо. За 
заём выплачиваются проценты по ставке 10% годовых. Составить план 
погашения задолженности. 

 

Решение. 
1. Заполняется колонка «Погашение основного долга»: 
 

200
5

1000
==d  тыс. р. 

 

2. Заполняется колонка «Остаток долга на начало года»: 
 

;8002001000 =−  
 

600200800 =−   и т.д. 
 

3. Заполняется колонка «Проценты»: 
 

;1001,01000 =⋅  
 

801,0)2001000( =⋅−   и т.д. 
 

4. В колонку «Расходы по займу» заносится сумма: 
«Погашение основного долга» + «Проценты». 
Результаты вычислений заносим в табл. 10. 

 
10. План погашения задолженности 

 

Год 
Остаток долга  
на начало года 

Расходы  
по займу 

Погашение 
основного  
долга 

Проценты 

1 1000 300 200 100 

2 800 280 200 80 

3 600 260 200 60 

4 400 240 200 40 

5 200 220 200 20 

Итого: 1300 1000 300 

 
П р и м е р  2. Ситуация полностью соответствует условию задачи в 

примере 1, однако погашение производится равными срочными уплатами. 
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Решение. 
1. 790787,310;5 =a . 

2. 797,263
79079,3

1000
==Y  тыс. р. 

3. 797,1631,01000797,2631 =⋅−=d  тыс. р. 
 

Далее по приведённой выше методике заполняем табл. 11. 
 

11. План погашения задолженности 
 

Год 
Остаток долга 
на начало года 

Расходы 
по займу 

Погашение 
основного  
долга 

Проценты 

1 1000,000 263,797 163,797 100,000 

2 836,203 263,797 180,177 83,620 

3 656,025 263,797 198,195 65,603 

4 457,830 263,797 218,014 45,783 

5 239,816 263,797 239,816 23,982 

Итого: 1318,985 1000,000 318,985 

 
З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  

 

1. Ссуда в размере 150 тыс. р. взята под 15% годовых сроком на 3 го-
да. Составить график ежегодного погашения задолженности, если плате-
жи осуществляются ежегодно постнумерандо равными долями. 

2. Ссуда в размере 250 тыс. р. взята под 5% годовых сроком на 4 года. 
Составить график ежегодного погашения задолженности, если долг пога-
шается равными платежами. 

3. Ссуда в размере 1500 тыс. р. взята под 10% годовых сроком на  
4 года. Составить график ежегодного погашения задолженности, если 
платежи осуществляются ежегодно постнумерандо равными долями. 

4. Ссуда в размере 200 тыс. р. взята под 15% годовых сроком на 3 го-
да. Составить график ежегодного погашения задолженности, если долг 
погашается равными платежами. 

5. Ссуда в размере 300 тыс. р. взята под 15% годовых сроком на  
3 года. Составить график ежегодного погашения задолженности, если 
платежи осуществляются ежегодно постнумерандо равными срочными 
уплатами. 
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13. ОПРЕДЕЛЕНИЕ ПАРАМЕТРОВ ПОСТОЯННОЙ  
ФИНАНСОВОЙ РЕНТЫ ПОСТНУМЕРАНДО 

 

Основными параметрами постоянной финансовой ренты являются 
член ренты R, сроки платежей n, годовая процентная ставка i.  

Член ренты определяется в зависимости от исходных условий по форму-

лам: 
ins

S
R

;

= ; 
ina

A
R

;

= . Для расчёта сроков платежей в зависимости от кон-

кретных условий ренты следует применять следующие формулы (табл. 12). 
 

12. Определение срока платежа постоянной финансовой ренты  
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П р и м е р  1. Определить размер ежегодных платежей по сложной 
ставке 10% годовых для создания через пять лет фонда в размере 600 000 р. 
 

Решение. 

Член ренты вычисляется по формуле
ins

S
R

;

= , где ins ;  – множитель 

наращения ренты. Найдём его двумя способами. 
Способ 1. По таблицам множителей наращения для n = 5 и i = 0,1 на-

ходим 0151,6; =ins . Отсюда получаем ответ: 97,74899
0151,6

000600
==R  р. 

Способ 2. Вычисления можно произвести и не используя таблицы. 
Для этого из соотношения для расчёта наращенной суммы ренты 

i

i
RS

n 1)1( −+
=  выражаем R: 

97,74899
1)1,01(

1,0000600

1)1( 5
=

−+
⋅

=
−+

=
ni

Si
R  р. 

 

От в е т : Размер ежегодных платежей составит 99 748,97 р. 
 

П р и м е р  2. Какой срок необходим для накопления 100 млн. р. при 
условии, что ежемесячно вносится по 12 млн. р., а на накопления ежегод-
но начисляются проценты по ставке 25% годовых? 
 

Решение. 
В этой задаче S = 100 млн. р.; R = 12 млн. р.; i = 0,25; p = 12; m = 1. 

Подставляя эти численные значения в формулу для случая р > 1 и m = 1, 
получаем 
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Ответ : 4,7356 года. 
 

З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  
 

1. Какой срок необходим для погашения задолженности в размере 
1100 тыс. р. при условии, что ежегодно вносится 1 тыс. р. На сумму долга 
начисляются проценты по номинальной ставке 20% с поквартальной ка-
питализацией. 

2. Какой срок необходим для накопления 50 тыс. р. при условии, что 
ежеквартально вносится 5 тыс. р., а на накопления начисляются проценты 
по номинальной ставке 10% с ежемесячной капитализацией. 
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3. Определить размер ежегодных взносов, необходимых для создания 
целевого фонда в сумме 1500 тыс. р. Срок 6 лет, процентная ставка равна 
10%, платежи ежегодные постнумерандо. 

4. Какой срок необходим для накопления 10 000 р. при условии, что 
ежемесячно вносится 1 млн. р., а на накопления начисляются проценты по 
ставке 10% годовых. 

5. Фирма «Прогресс» планирует через 3 года провести на своих авто-
заправочных станциях модернизацию оборудования. На эти цели необхо-
димо выделить 150 млн. р. Банк готов заключить договор на этот срок под 
сложные проценты 20% годовых. Определить величину ежегодного ас-
сигнования, позволяющую накопить указанную величину фонда. 

 
14. ОБЛИГАЦИИ 

 

Облигация – ценная бумага с фиксированным доходом. Это ценная 
бумага, свидетельствующая о том, что её держатель предоставил заём 
эмитенту (эмитент – юридическое лицо, выпускающее ценную бумагу: 
государство, банк и т.д.) этой ценной бумаги. 

Доходом по облигации называется процент или купонный доход. 
Существуют бескупонные облигации, доход по которым определяет-

ся в виде дисконта. 
В зависимости от эмитента выделяют облигации: 
– государственные; 
– муниципальные; 
– корпоративные. 
Используем следующие обозначения: 
Р – рыночная цена; 
n – время в годах; 
N – номинал (выпускная цена облигации); 
q – купонная ставка; 

−тi  текущая доходность; 

i – полная доходность; 

100⋅=
N

P
K  – курс (величина безразмерная). 

Различают купонную, текущую, полную доходность облигации. 
Купонная доходность определена при выпуске облигации, и, следо-

вательно, нет необходимости её рассчитывать. 
Текущая доходность характеризует отношение поступлений по ку-

понам к цене приобретения облигаций. 
Полная доходность учитывает как купонную, так и текущую доход-

ность. Рассмотрим методику расчёта этой величины для различных видов 
облигаций. 
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Облигации без обязательного погашения с периодической выплатой 
 

После её приобретения полная доходность равна текущей, которая, в 
свою очередь, равна купонной (табл. 13). 

 
13. Определение полной доходности облигации без обязательного 

погашения с периодической выплатой 
 

Ежегодные выплаты Выплаты р раз в год 
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Замечание: такие облигации могут рассматриваться как разновид-

ность вечной ренты. 
 

Облигации с нулевым купоном 
Купонная и текущая доходность таких облигаций равны нулю. Доход 

представляет собой разность между номиналом и ценой приобретения. 
Курс такой облигации всегда меньше 100. Полная доходность рассчиты-
вается по формуле 

,1

100

1
−=

n
K

i  

 

где n – срок до погашения облигации в годах. 
 

Облигации с выплатой процентов и номинала в конце срока 
Проценты начисляются сразу за весь срок и выплачиваются одной 

суммой вместе с номиналом. Текущая доходность нулевая. Полная до-
ходность рассчитывается по формуле 

 

.1

100

1
−

+
=

n
K

q
i  

 

Облигации с периодической выплатой процентов и погашением но-
минала в конце срока 

Текущая доходность: .100т ⋅==
K

q

P

qN
i  

 

Полная доходность: .)( ii
KK

KK
ii ′−′′

′′−′
−′

+′=  
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Здесь i ′  и i ′′  – нижнее и верхнее значения ставки, ограничивающие 
интервал, в пределах которого, как ожидается, находится неизвестное 
значение ставки K′  и K ′′  – расчётные значения курса для ставок i ′  и i ′′  
соответственно. 

 

П р и м е р  1. 98 облигаций номиналом 2500 р. и сроком погашения  
2 года куплены по курсу 95 р. Проценты по облигациям выплачиваются в 
конце срока по сложной ставке 20% годовых. Определить общий доход и 
доходность данной финансовой операции в виде эффективной годовой 
процентной ставки. Решить эту же задачу в случае нулевого купона. 

 

Решение. 
По условию имеем: 2500=N  р.; 2=n ; 95=K  р.; 2,0=q ; 98=d  – 

количество облигаций. 
Рассмотрим случай облигации с выплатой процентов и номинала в 

конце срока. 
1. Полная доходность определяется по формуле 
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2. Находим сумму, потраченную на покупку пакета облигаций: 
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3. Определим сумму, полученную при наращении по эффективной 
процентной ставке: 

 

( ) .р  9,62835223114,01750232)1( 2 =+=+= niPS  
 

4. Доход владельца облигаций определяется как разность между на-
ращенной суммой и рыночной ценой облигаций: 

 

9,8781197502329,628352 =−=−= PSD  р. 
 

Рассмотрим теперь случай облигации с нулевым купоном. 
1. Полная доходность определяется как 
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2. Доход определяется как разница между ценой покупки и номиналом: 
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От в е т : Для облигаций с выплатой процентов и номинала в конце 
срока доходность составила 23,11% , при этом доход равен 119 878,9 р. 

Для облигаций с нулевым купоном доходность составила 2,6%, при 
этом доход равен 12 250 р. 

 
З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  

 

1. Двести облигаций номиналом 100 р. и сроком погашения 2 года 
куплены по курсу 91 р. Проценты по облигациям выплачиваются в конце 
срока по сложной ставке 30% годовых. Определить общий доход и доход-
ность данной финансовой операции в виде эффективной годовой про-
центной ставки. Решить эту же задачу в случае нулевого купона. 

2. Сорок облигаций номиналом 1000 р. и сроком погашения 2 года 
куплены по курсу 75 р. Проценты по облигациям выплачиваются в конце 
срока по сложной ставке 2% годовых. Определить общий доход и доход-
ность данной финансовой операции в виде эффективной годовой про-
центной ставки. Решить эту же задачу в случае нулевого купона. 

3. Облигация номиналом 15 000 р. и сроком погашения 2 года купле-
на по курсу 91 р. Проценты по облигациям выплачиваются в конце срока 
по сложной ставке 9% годовых. Определить общий доход и доходность 
данной финансовой операции в виде эффективной годовой процентной 
ставки. Решить эту же задачу в случае нулевого купона. 

4. Облигация номиналом 5 тыс. р. и сроком погашения 2 года купле-
на по курсу 95 р. Проценты по облигации выплачиваются в конце срока 
по сложной ставке 30% годовых. Определить общий доход и доходность 
данной финансовой операции в виде эффективной годовой процентной 
ставки. Решить эту же задачу в случае нулевого купона. 

5. Четырнадцать облигаций номиналом 500 тыс. р. и сроком погаше-
ния 2 года куплены по курсу 94 р. Проценты по облигациям выплачива-
ются в конце срока по сложной ставке 25% годовых. Определить общий 
доход и доходность данной финансовой операции в виде эффективной го-
довой процентной ставки. Решить эту же задачу в случае нулевого купона. 

 
15. ПОКАЗАТЕЛИ ЭФФЕКТА И ЭФФЕКТИВНОСТИ  

ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ 
 

Инвестиции – это долгосрочные финансовые вложения экономиче-
ских ресурсов с целью создания и получения выгоды в будущем, которая 
должна быть выше начальной величины вложений. 

Инвестиционный процесс – это последовательность связанных инве-
стиций, растянутых во времени, отдача от которых также распределена во 
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времени. Этот процесс характеризуется двусторонним потоком платежей, 
где отрицательные члены потока являются вложениями денежных средств 
в инвестиционный проект, а положительные члены потока – доходы от 
инвестированных средств. 

Поскольку денежные средства распределены во времени, то и здесь 
фактор времени играет важную роль. 

При оценке инвестиционных проектов используется метод расчёта 
чистого приведённого дохода, который предусматривает дисконтирование 
денежных потоков: все доходы и затраты приводятся к одному моменту 
времени. 

Центральным показателем в рассматриваемом методе является пока-
затель NPV (Net Present Value) – текущая стоимость денежных потоков за 
вычетом текущей стоимости денежных оттоков. Это обобщённый конеч-
ный результат инвестиционной деятельности в абсолютном измерении. 

При разовой инвестиции расчёт чистого приведённого дохода можно 
представить следующим выражением: 
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где Rk – годовые денежные поступления в течение n лет, k = 1, 2, …, n;  
i – ставка дисконтирования; IC – стартовые инвестиции. 

Важным моментом является выбор ставки дисконтирования, которая 
должна отражать ожидаемый усреднённый уровень ссудного процента на 
финансовом рынке. Для определения эффективности инвестиционного 
проекта отдельной фирмой в качестве ставки дисконтирования применя-
ется средневзвешенная цена капитала, используемого фирмой для финан-
сирования данного инвестиционного проекта. 

Если проект предполагает не разовую инвестицию, а последователь-
ное инвестирование финансовых ресурсов в течение нескольких лет (m), 
то формула для расчёта модифицируется: 
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Показатель NPV является абсолютным приростом, поскольку оцени-
вает, насколько приведённый доход перекрывает приведённые затраты: 

− при NPV > 0 проект следует принять;  

− при NPV < 0 проект не принимается; 

− при NPV = 0 проект не имеет ни прибыли, ни убытков.  
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Необходимо отметить, что показатель NPV отражает прогнозную 
оценку изменения экономического потенциала фирмы в случае принятия 
данного проекта. 

Одно из важных свойств данного критерия, что показатель NPV раз-
личных проектов можно суммировать, поскольку он аддитивен во време-
ни. Это позволяет использовать его при анализе оптимальности инвести-
ционного портфеля. 

Как правило, основываются на том, что величина NPV находится на 
начало реализации инвестиционного проекта, однако можно определять 
эту величину на момент завершения процесса вложений или на иной мо-
мент времени. 

Напомним, что ставка дисконтирования – результат выбора, субъек-
тивного суждения. Кроме того, при высоком уровне ставки отдалённые 
платежи будут оказывать на величину NPV малое влияние, поэтому вари-
анты, отличающиеся по продолжительности периодов отдачи, могут ока-
заться равноценными по конечному экономическому эффекту. 

Для анализа инвестиций применяют и такой показатель, как срок 
окупаемости (payback period method) – продолжительность времени, в 
течение которого дисконтированные на момент завершения инвестиций 
прогнозируемые денежные поступления равны сумме инвестиций. 
Иными словами, это сумма лет, необходимых для возмещения стартовых 
инвестиций: 
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т.е. NPV = 0. 
Период окупаемости можно определить как ожидаемое число лет по 

упрощённой формуле 
 

nок = Число лет до года окупаемости + (Невозмещённая стоимость  
на начало года окупаемости / Приток наличности  

в течение года окупаемости). 
 

Данный показатель определяет срок, в течение которого инвестиции 
будут "заморожены", поскольку реальный доход от инвестиционного про-
екта начнёт поступать только по истечении периода окупаемости. 

Если доходы можно представить в виде аннуитета, то 
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Срок окупаемости существует, если не нарушаются определённые 
соотношения между поступлениями и размером инвестиций. При ежегод-
ных постоянных поступлениях это соотношение имеет вид: 

 

Rk < IC i, 
 

т.е. не всякий уровень дохода при прочих равных условиях приводит к 
окупаемости инвестиций. 

При анализе эффективности инвестиционных проектов широко ис-
пользуется показатель внутренней нормы доходности (IRR – Internal Rate 
of Return) – это ставка дисконтирования, приравнивающая сумму приве-
дённых доходов от инвестиционного проекта к величине инвестиций, т.е. 
вложения окупаются, но не приносят прибыль. Величина этой ставки 
полностью определяется «внутренними» условиями, характеризующими 
инвестиционный проект. 

Применение данного метода сводится к последовательной итерации 
(повторениям) нахождения дисконтирующего множителя, пока не будет 
обеспечено равенство NPV = 0. 

Выбирают два значения коэффициента дисконтирования, при кото-
рых функция NPV меняет свой знак, и используют формулу 

 

IRR = i1 + NPV(i1) / [NPV(i1) – NPV(i2)] (i2 – i1). 
 

Инвестор сравнивает полученное значение IRR со ставкой привле-
чённых финансовых ресурсов (CC – Cost of Capital): 

− если IRR > CC, то проект можно принять;  
− если IRR < СС, проект отвергается;  
− если IRR = СС, проект имеет нулевую прибыль.  

 

П р и м е р  1. Фирма рассматривает целесообразность инвестицион-
ного проекта, стоимость которого составляет 210 тыс. долларов. По про-
гнозам ежегодные поступления составят 55 тыс. долларов. Проект рассчи-
тан на 5 лет. Необходимая норма прибыли составляет 8%. Следует ли 
принять этот проект? 
 

Решение. 
(Задача решается с использованием формулы современной величины 

обычной ренты.) 
Чистая стоимость проекта равна 
 

NPV = 55 000 (1,08)–1 + 55 000 (1,08)–2 + 55 000 (1,08)–3 + 55 000 (1,08)–4 +  
 

 + 55 000 (1,08)–5 – 210 000 = 50 926 + 42 867 + 39 692 + 36 751 +  
 

          + 34 029 – 210 000 = 204 265 – 210 000 = –5735 долларов. 
 

Ответ : поскольку величина чистой текущей стоимости –5735 дол-
ларов, т.е. NPV < 0, то проект не может быть принят. 
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П р и м е р  2. Рассчитать срок окупаемости проекта, для которого 
размер инвестиций составляет 1 млн р., а денежные поступления в тече-
ние 5 лет будут составлять: 200; 500; 600; 800; 900 тыс. р. соответственно. 
Ставка дисконтирования 15%. 

 

Решение. 
Рассчитаем дисконтированный денежный поток. 
 

Период 0 1 2 3 4 5 

Денежный поток –1000 200 500 600 800 900 

Дисконтированный 
денежный поток –1000 174 378 394 458 447 

Накопленный  
дисконтированный 
денежный поток –1000 –826 –448 –54 404 851 

 
Срок окупаемости проекта 

 

kок = 3 + 54 / 458 = 3,12. 
 

Ответ : Таким образом, период, реально необходимый для возме-
щения инвестированной суммы, составит 3,12 года, или 3 года и 44 дня. 

 

П р и м е р  3. Рассчитать внутреннюю ставку доходности по проекту, 
где затраты составляют 1200 тыс. р., а доходы 50; 200; 450; 500 и 600 тыс. р. 

 

Решение. 
Расчёт по ставке 5%: 

 

NPV = 47 619 + 181 406 + 388 767 + 411 351 + 470 116 – 1 200 000 = 299 259. 
 

Поскольку NPV > 0, то новая ставка дисконтирования должна быть 
больше 5%. 

Расчёт по ставке 15%: 
 

NPV = 43 478 + 151 229 + 295 882 + 285 877 + 298 306 – 1 200 000 = –125 228. 
 

Вычисляем внутреннюю ставку доходности: 
 

IRR = 5 + [299 259 / [299 259 – (–125 228)]] (15 – 5) = 12,05. 
 

Внутренняя норма доходности проекта равна 12,05%. 
 

Ответ :  12,05 %. 
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Точность вычисления обратна величине интервала между выбирае-
мыми процентными ставками, поэтому для уточнения величины процент-
ной ставки длина интервала принимается за 1%. 

 

П р и м е р  4. Уточнить величину ставки для предыдущего примера. 
 

Решение. 
Для процентной ставки 11% 

 

NPV = 45 045 + 162 324 + 329 036 + 329 365 + 356 071 – 1 200 000 = 21 841. 
 

Для процентной ставки 12% 
 

NPV = 44 643 + 159 439 + 320 301 + 317 759 + 340 456 – 1 200 000 = –17 402. 
 

Уточнённая величина 
 

IRR = 11 + [21 841 / [21 841 – (–17 402)]] (12 – 11) = 11,56. 
 

Ответ : Ставка 11,56% является верхним пределом процентной 
ставки, по которой фирма может окупить кредит для финансирования ин-
вестиционного проекта. 

 

 
З а д а ч и  д л я  с а м о с т о я т е л ь н о г о  р е ш е н и я  

 

1. В течение трёх лет каждый год инвестируется по 10 тыс. долларов 
с 15% доходом. Определить стоимость размещённого капитала в конце 
периода.  

2. Инновационный проект потребует для своего осуществления 5 лет 
и затрат капитала 365 млн. р., которые необходимо инвестировать сразу 
же, и ещё 135 млн. р. в следующем году. 

Прибыль, которую предполагается получать в год после завершения 
проекта, – 175 млн. р. Проект намечается финансировать из собственных 
средств. Определить, выгодно ли осуществление проекта для его органи-
затора в условиях, когда средний процент, выплачиваемый по депозитам, 
равен 30. 

3. Компания А считает, что для покупаемого оборудования период оку-
паемости 2 года или менее. Капиталовложения в оборудование 5 000 долла-
ров. И ожидается, что отдача составит 1000 долларов в течение 10 лет 
жизненного цикла проекта. Используется ставка дисконтирования 10%. 

Следует ли покупать оборудование? 
4. Инвестор решил приобрести деревообрабатывающее предприятие 

стоимостью 600 млн. р. Ежегодные прогнозируемые в течение последую-
щих 10 лет свободные от долгов поступления составят 1300 млн. р.  
В конце 10-го года инвестор планирует продать предприятие по цене  
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900 млн. р. Ставка дисконтирования принимается на уровне минимально 
приемлемого для инвестора дохода и равна 13% годовых. 

Требуется рассчитать  величину чистого приведённого дохода и при-
нять решение об инвестировании. 

5. Акционерное общество планирует осуществление инвестиционно-
го проекта, предполагающего ежегодные вложения по 100 млн. р. в тече-
ние трёх лет, после чего – в начале 4-го года – новый объект можно на-
чать использовать. По расчётам, это обеспечит АО получение чистого 
дохода (после уплаты налогов) в размере 100 млн. р. ежегодно на протя-
жении 5 лет. Ставка дисконтирования в АО принята на уровне 10% в год. 
Оценить приемлемость инвестиционного проекта применительно к дате 
сдачи нового объекта в эксплуатацию. 

 
ТЕСТЫ 

 

Тест № 1 (простые проценты) 
 

1. Что означает принцип финансовой неравноценности денег, от-
носящихся к различным моментам времени? 

а) обесценивание денег в связи с инфляцией; 
б) возрастание риска с увеличением срока ссуды; 
в) возможность инвестировать деньги с целью получить доход; 
г) снижение себестоимости товаров в связи с научно-техническим про-

грессом. 
 

2. Укажите возможные способы измерения ставок процентов: 
а) только процентами; 
б) только десятичной дробью; 
в) только натуральной дробью с точностью до 1/32; 
г) процентами, десятичной или натуральной дробью. 
 

3. Укажите формулу наращения по простым процентам: 
а) S = P(l + ni);              в) P = S(l – ni); 
б) S = P(l – nd);             г) P = S(l – nd). 
 

4. В чём сущность французской практики начисления простых про-
центов? 

а) в использовании обыкновенных процентов и приближённого срока 
ссуды; 

б) в использовании точных процентов и приближённого срока ссуды; 
в) в использовании точных процентов и точного срока ссуды; 
г) в использовании обыкновенных процентов и точного срока ссуды. 
 

5. В чём сущность германской практики начисления простых про-
центов? 
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а) в использовании обыкновенных процентов и приближённого срока 
ссуды; 

б) в использовании точных процентов и приближённого срока ссуды; 
в) в использовании точных процентов и точного срока ссуды; 
г) в использовании обыкновенных процентов и точного срока ссуды. 
 

6. В чём сущность британской практики начисления простых процентов? 
а) в использовании обыкновенных процентов и приближённого срока 

ссуды; 
б) в использовании точных процентов и приближённого срока ссуды; 
в) в использовании точных процентов и точного срока ссуды; 
г) в использовании обыкновенных процентов и точного срока ссуды. 
 

7. Укажите формулу расчёта наращенной суммы, когда применяется 
простая ставка, дискретно изменяющаяся во времени: 

a) S = P( )( ) ( )kkdndndn −−− 1...11 2211 ; 

б) S = P( ) ( ) ( ) 11
22

1
11 1...11 −−− −−− kkdndndn ; 

в) S = P( )kkininin ++++ ...1 2211 ; 

г) S = P( )( ) ( )kkininin +++ 1...11 2211 . 
 

8. Укажите формулу расчёта наращенной суммы в операции с реинве-
стированием под дискретно изменяющуюся простую ставку процентов: 

a) S = P( )( ) ( )kkdndndn −−− 1...11 2211 ;  

б) S = P( ) ( ) ( ) 11
22

1
11 1...11 −−− −−− kkdndndn ; 

в) S = P( )kkininin ++++ ...1 2211 ; 

г) S = P( )( ) ( )kkininin +++ 1...11 2211 . 
 

9. Укажите формулу математического дисконтирования в случае 
применения простой процентной ставки: 

 

a) P = S(1 + ni)–1;         в) S = P(l – dn); 
 

б) S = P(l – ni);              г) P = S(l – dn). 
 

10. Укажите формулу банковского учёта по простой учётной ставке: 
 

a) P = S(1 + ni)–1;          в) S = P(l – dn); 
 

б) S = P(l – ni);              г) P = S(l – dn). 
 

Тест № 2 (сложные проценты) 
 

1. Укажите формулу, по которой вычисляется срок удвоения перво-
начальной суммы при применении сложных процентов: 

 

а) 
i

n
1

= ;      б) 
i

n
7,0

= ;      в) 
i

n
5,0

= ;      г) 
i

n
3,0

= . 
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2. Укажите формулу наращения по сложным процентам: 
 

а) S = Pn(1 + i);           в) S = P(1 + i)n;  
 

б) S = Рn(1 + i);            г) S = P(1 + ni)n. 
 

3. Как вычисляется наращенная сумма при применении сложных 
процентов, если ставка дискретно меняется во времени? 

 

а) ( )( ) ( )k
nnn iiiPS k +++= 1...11 21

...21 ; 
 

б) ( ) ( ) ( )kn
k

nn iiiPS +++= 1...11 21
21 ; 

 

в) ( ) ( ) ( ) kn
k

nn iiiPS +++= 1...11 21
21 ; 

 

г) ( )( ) ( )kkinininPS +++= 1...11 2211 . 
 

 

4. Укажите формулу математического дисконтирования по сложной 
ставке: 

a) ( ) niSP −+= 1 ;                 в) ( ) 11 −−= niSP ; 

б) ( )ndSP −= 1 ;                 г) ( ) ndSP −−= 1 . 
 

5. Укажите формулу банковского учёта по сложной учётной ставке: 

а) ( ) niSP −+= 1 ;                 в) ( ) 11 −−= niSP ; 

б) ( )ndSP −= 1 ;                 г) ( ) ndSP −−= 1 . 
 

6. Какая из формул верно определяет сложную учётную ставку? 

а) ;1

1

−






=
n

S

P
d                 в) ;1

1
n

S

P
d 







−=  

б) ;1

1

−






=
n

P

S
d                 г) 

n

P

S
d

1

1 






−= . 

 

7. Какая из формул определяет сложную ставку? 

а) ;1

1

−






=
n

S

P
d                 в) ;1

1
n

S

P
d 







−=  

б) ;1

1

−






=
n

P

S
d                 г) 

n

P

S
d

1

1 






−= . 

 

8. Какая из формул верно определяет номинальную сложную учёт-
ную ставку? 
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а) ;1

1
























−=
mn

S

P
mf          в) ;1

1
























−=
mn

P

S
mf  

 

б) ;1

1

















−









=

mn

S

P
mf          г) 

















−









= 1

1

mn

P

S
mf . 

 

9. Какая формула верно отражает связь между сложной номинальной 
учётной ставкой и сложной годовой учётной ставкой? 

а) ( ) ;;11
1





 −−= mdmf       в) ( ) ;11





 −−= m

n
dmf  

б) ( ) ;11




 −−= m

n
dmf        г) ( ) .11

1





 −−= mdmf  

 

10. Какая формула верно определяет силу роста? 
 

а) ;log
1








=δ
P

S

n
                  в) ;ln

1







=δ
P

S

n
 

б) ;lg
1








=δ
P

S

n
                    г) .ln

1







=δ
S

P

n
 

 
Тест № 3 (инфляция) 

 

1. Как определяется брутто-ставка простых процентов r по реальной 
ставке i и индексу цен pJ ? 

а) ;1
1

−
+

=
pJ

ni
r                       в) ;

1

pJ

ni
r

+
=  

б) ;11 −













+=

pJ

ni
r                 г) 

( )
.

11

n

Jni
r p −+

=  

 

2. Как определяется брутто-ставка сложных процентов r по реальной 
ставке i и темпу инфляции h? 

 

а) ;ihhir ++=                       в) ;hir −=  

б) ;hir +=                              г) .
1 h

i
r

+
=  
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3. Как определяется инфляционная премия при начислении простых 
процентов? 

 

а) ;
pJ

PS−
                              в) ;ir −  

б) ;
pPJ

S
                               г) ( )1−− n

pJr . 

 

4. Как определяется инфляционная премия при начислении сложных 
процентов? 

 

а) ;ihh +                                в) ;h  

б) ( )1−− n
pJr ;                   г) ;

pPJ

S
 

 

5. Как годовой темп инфляции (прироста цен) h связан с индексом 
цен pJ  за срок n? 

а) ;1−= pJh                         в) ( ) ;1−= n
pJh  

б) ;1−= n
pJh                     г) ( )npJh 1−= . 

 

6. Как индекс покупательской способности денег связан с индек-
сом цен? 

а) ;1пс −= pJJ                     в) ;
1

1
пс −

=
pJ

J  

б) ;
1

пс
pJ

J =                         г) 

n
J

J
p

1
пс = . 

 

7. Цены выросли за квартал в 1,2 раза. Какому годовому индексу цен 
соответствует такой темп? 

 

а) ( ) ;8,11412,1 =+⋅−            в) ;0466,12,14 =  

б) ;0736,22,1 4 =                   г) 0736,112,1 4 =− . 
 

8. Как измеряется реальная ставка простых процентов при годовом 
темпе инфляции h? 

 

а) 
( )

;1
1

11














−

+

+
=

nh

nr

n
i           в) ;1

1























+=

h

r
n

n
i  
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б) 
( )

;1
1

1
n

nh

nr
i














−

+

+
=           г) 










−

+

+
= 1

1

11

h

r

n
i . 

 

9. Как измеряется реальная ставка сложных процентов при годовом 
темпе инфляции h? 

 

а) ;
1 h

hr
i

−

−
=                          в) ;

1 h

rhhr
i

+

−−
=  

б) ;
1 h

rhhr
i

+

+−
=                   г) 

h

hr
i

+

−
=

1
. 

 

10. Чему равен налог за год t при начислении сложных процентов, 
если налоговая ставка равна g? 

а) ( ) ( )[ ] ;11 1 giiP tt −+−+=  в) ( );1 iPgt +  

б) ( ) ;1 tiPg +                           г) ( )[ ]tigP +1 . 
 

Тест № 4 (рента) 
 

1. Что такое рента постнумерандо? 
а) рента, образуемая платежами после некоторого указанного момен-

та времени; 
б) рента, платежи которой поступают в конце каждого периода; 
в) рента, платежи которой скорректированы с учётом инфляции; 
г) рента, платежи которой скорректированы на величину налога. 
 

2. Что такое рента пренумерандо? 
а) рента, образуемая платежами до некоторого указанного момента 

времени; 
б) рента, платежи которой поступают в начале каждого периода; 
в) рента, платежи которой поступают до корректировки на инфляцию; 
г) рента, платежи которой поступают до корректировки на величину 

налога. 
 

3. Что такое p-срочная рента? 
а) рента со сроком p лет; 
б) рента с периодом начисления процентов p лет; 
в) рента с p платежами в году; 
г) рента с p начислениями процентов в году. 
 

4. Как связаны между собой современная величина и наращенная 
сумма ренты? 

 

а) ( ) ;1 SiA n =+                      в) ;SAni =  

б) ( ) ;1 SiAn =+                      г) niSA = . 
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5. Укажите коэффициент наращения обычной годовой ренты при од-
нократном начислении процентов в году: 

 

а) 
( )

;
11

i

i n −+
                          в) 

( )
( )

;
1

11

i

i n

+

−+
 

б) 
( )

;
11

i

i n−+−
                        г) 

( )
i

i n

−

+− −

1

11
. 

 

6. Укажите коэффициент приведения обычной годовой ренты при 
однократном начислении процентов в году: 

 

а) 
( )

;
11

i

i n −+
                          в) 

( )
( )

;
1

11

i

i n

+

−+
 

б) 
( )

;
11

i

i n−+−
                        г) 

( )
i

i n

−

+− −

1

11
. 

 

7. Укажите коэффициент наращения обычной p-срочной ренты при 
m-кратном начислении процентов в году в общем случае: 

 

а) ;

11

11














−










+

−









+

pm

mn

m

j
p

m

j

             в) ;

11

11














−










+

−









−

pm

mn

m

j
p

m

j

 

 

б) ;

11

11














−










+











+−

−

pm

mn

m

j
p

m

j

             г) .

11

11














−







 +








 −−

pm

mn

m

j
p

m

j

 

 

8. Укажите коэффициент приведения обычной p-срочной ренты при 
m-кратном начислении процентов в году в общем случае: 

 

а) ;

11

11














−










+

−









+

pm

mn

m

j
p

m

j

              в) ;

11

11














−










+

−









−

pm

mn

m

j
p

m

j
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б) ;

11

11














−










+











+−

−

pm

mn

m

j
p

m

j

               г) .

11

11














−







 +








 −−

pm

mn

m

j
p

m

j

 

 

9. Укажите формулу определения срока обычной годовой ренты при 
однократном начислении процентов в году: 

 

а) 
( )

;
1ln

1ln

i

i
R

S

+











+

                           в) 
( )

;
1ln

1ln

i

i
R

S

+











+−

 

б) 
( )

;
1ln

1ln

i

i
R

S

+











−−

                        г) 
( )

.
1ln

1ln

i

Ri

S

+








 +
 

 
 

 
ДОПОЛНИТЕЛЬНЫЕ ЗАДАЧИ  

ДЛЯ САМОСТОЯТЕЛЬНОГО РЕШЕНИЯ 
 

1. Предоставлена ссуда в размере 7 тыс. р. 10 февраля с погашением 
10 июня под простую ставку 20% годовых (год не високосный). Рассчи-
тать всеми известными способами сумму к погашению. 

2. Найти величину дохода кредитора, если за предоставление в долг 
на полгода некоторой суммы денег он получил от заёмщика в совокупно-
сти 6,3 тыс. р. При этом применялась простая процентная ставка в 10% 
годовых. 

3. При обращении 6 июля в банк с целью получения кредита пред-
приниматель получил 10 тыс. р. Найти, какую сумму должен будет воз-
вратить предприниматель, если долг необходимо вернуть 14 сентября то-
го же года и начисленные простые проценты по ставке 12% годовых, ко-
торые были удержаны банком в момент предоставления кредита. Исполь-
зовать способ 365/360. 

4. Товар ценой в 3 тыс. р. продаётся в кредит на 2 года под 12% годо-
вых с равными ежеквартальными погасительными платежами, причём 
начисляются простые проценты. Определить долг с процентами, процен-
ты и величину разового погасительного платежа. 
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5. Через полгода после заключения финансового соглашения о полу-
чении кредита должник обязан заплатить 2,14 тыс. р. Какова первона-
чальная величина кредита, если он выдан под 14% годовых и начисляются 
обыкновенные простые проценты с приближённым числом дней? 

6. Векселедержатель предъявил для учёта вексель на сумму 50 тыс. р. 
со сроком погашения 28 сентября 1997 г. Вексель предъявлен 13 сентября 
1997 г. Банк согласился учесть вексель по простой учётной ставке 30% 
годовых. Определить сумму, которую векселедержатель получит от банка. 

7. Вексель на сумму 15 тыс. р. предъявлен в банк за 90 дней до срока 
погашения. Банк учитывает вексель по простой процентной ставке 22% 
годовых. Определить сумму, полученную предъявителем векселя, и вели-
чину дисконта банка, если при учёте использовался способ 365/365. 

8. Банк учитывает вексель за 210 дней до срока по простой учётной 
ставке 12%, используя временную базу в 360 дней. Определить доход-
ность такой операции по простой процентной ставке наращения при вре-
менной базе, равной 365. 

9. На капитал в 3 млн. р. в течение 3 лет осуществляется наращение 
простыми процентами по учётной ставке 33%. Найти приращение перво-
начального капитала за каждый год и общую наращенную сумму. 

10. Предприятие продало товар на условиях потребительского креди-
та с оформлением простого векселя: номинальная стоимость 150 тыс. р., 
срок векселя 60 дней, ставка простых процентов за предоставленный кре-
дит 15% годовых. Через 45 дней с момента оформления векселя предпри-
ятие решило учесть вексель в банке; предложенная банком дисконтная 
ставка простых процентов составляет 25%. Рассчитать суммы, получае-
мые предприятием и банком, если используется способ 365/360. 

11. Депозит в 200 тыс. р. положен в банк на 4 года под 15% годовых. 
Найти наращенную сумму, если ежегодно начисляются сложные проценты. 

12. Предприниматель получил в банке ссуду в размере 25 тыс. р. сро-
ком на 6 лет на следующих условиях: для первого года процентная ставка 
сложных процентов равна 10% годовых; на следующие два года устанав-
ливается маржа в размере 0,4% и на последующие годы маржа равна 
0,7%. Найти сумму, которую предприниматель должен вернуть в банк по 
окончании срока ссуды. 

13. Банк предоставил ссуду в размере 10 тыс. р. на 30 месяцев под 
30% годовых на условиях ежегодного начисления процентов по смешан-
ной схеме. Какую сумму предстоит вернуть банку по истечении срока? 
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14. Вкладчик хотел бы за 5 лет удвоить сумму, помещаемую в банк 
на депозит. Какую годовую номинальную процентную ставку должен 
предложить банк при начислении сложных процентов каждые полгода? 

15. Предприниматель может получить ссуду либо на условиях еже-
месячного начисления процентов из расчёта 26% годовых, либо на усло-
виях полугодового начисления процентов из расчёта 27%. Какой вариант 
более предпочтителен? 

16. Из какого капитала можно получить 4 тыс. р. через 5 лет нараще-
нием сложными процентами по ставке 12%, если наращение осуществлять 
ежеквартально? Какая получится при этом величина дисконта? 

17. Определить современное значение суммы в 4 тыс. р. смешанным 
способом, если она будет выплачена через 2 года и 3 месяца и дисконти-
рование производилось по полугодиям по номинальной годовой учётной 
ставке 10%. 

18. Рассчитать эффективную годовую учётную ставку при различной 
частоте начисления дисконта (ежегодно, ежемесячно, ежедневно) и номи-
нальной учётной ставке сложных процентов, равной 10%. Количество 
дней в году принять равным 365. 

19. На вклад ежемесячно начисляются сложные проценты по номи-
нальной годовой процентной ставке 16%. За какой срок первоначальный 
капитал увеличится в 3 раза? Чему будет равна эффективная ставка, экви-
валентная номинальной? 

20. За долговое обязательство в 300 тыс. р. банком было выплачено 
200 тыс. р. За какое время до срока погашения было учтено это обязатель-
ство, если банком использовалась эффективная учётная ставка 8% годо-
вых? Чему будет равна при таких условиях номинальная учётная ставка 
при ежемесячном дисконтировании? 

21. На какой срок клиент банка может взять кредит в размере 4 тыс. р. 
под простые проценты с условием, чтобы величина возвращаемой суммы 
не превышала 4,2 тыс. р., если процентная ставка равна 12% и в расчёт 
принимаются точные проценты с точным числом дней? 

22. Каковы будут эквивалентные номинальные годовые процентные 
ставки с начислениями по полугодиям и ежеквартально, если соответст-
вующая им эффективная ставка равна 20%? 

23. Срок оплаты векселя составляет 3 месяца по сложной учётной 
ставке 27%. Оценить доходность операции по эквивалентной номиналь-
ной ставке дисконтирования и силе роста, если номинальная ставка на-
числяется раз в полгода. 
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24. На вклад в 2 тыс. р. начисляются непрерывные проценты. Найти 
наращенную сумму за 7 лет, если сила роста изменяется следующим обра-
зом: в первые два года равна 8%; в следующие три года – 10% и в каждый 
оставшийся год увеличивается на 0,5%. 

25. На вклад начисляются сложные проценты: а) ежегодно; б) еже-
квартально; в) ежемесячно. Какова должна быть годовая номинальная 
процентная ставка, при которой происходит реальное наращение капита-
ла, если ежемесячный темп инфляции составляет 3%? 

26. При выдаче кредита на несколько лет на условиях начисления 
сложных процентов банк желает обеспечить реальную доходность такой 
финансовой операции в 16% годовых по сложной ставке процентов. Ка-
кую процентную ставку по кредиту должен установить банк, если инфля-
ция прогнозируется в среднем 10% в год. 

27. Вексель на сумму 45 тыс. р. был учтён за 3 года до срока погаше-
ния, и предъявитель векселя получил 18 тыс. р. Найти реальную доход-
ность этой финансовой операции в виде эффективной учётной ставки, 
если среднегодовой темп инфляции ожидается равным 14%. 

28. На вклад в течение 15 месяцев начисляются проценты: а) по схе-
ме сложных процентов; б) по смешанной схеме. Какова должна быть про-
центная ставка, при которой происходит реальное наращение капитала, 
если каждый квартал цены увеличиваются на 8%? 

29. Клиент положил в банк 60 тыс. р. под простую процентную став-
ку 40% годовых и через полгода с учётом уплаты налога на проценты по-
лучил 70,2 тыс. р. Определить ставку налога на проценты. 

30. На вклад в 2 млн. р. в течение четырёх лет начислялись каждые 
полгода сложные проценты по годовой номинальной ставке наращения 
12%. Определить наращенную сумму после уплаты налога на проценты, 
если ставка налога равна 8%. 

31. В течение шести лет на счёт в банке ежедневно будут поступать 
одинаковые платежи, каждый год, составляя в сумме 40 тыс. р. Опреде-
лить сумму, накопленную к концу шестого года при использовании процент-
ной ставки 12% годовых. Количество дней в году принять равным 360. 

32. Страховая компания, заключив на 4 года договор с некоторой 
фирмой, получает от неё страховые взносы по 20 тыс. р. в конце каждого 
полугодия. Эти взносы компания помещает в банк под 12% годовых. Най-
ти современную стоимость суммы, которую получит страховая компания 
по данному контракту, если проценты начисляются ежемесячно. 
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33. Некоторое предприятие хочет создать фонд в размере 200 тыс. р. 
С этой целью в конце каждого года предприятие предполагает вносить по 
50 тыс. р. в банк под 18% годовых. Найти срок, необходимый для созда-
ния фонда. 

34. Некоторая фирма хочет создать фонд в размере 350 тыс. р. С этой 
целью в конце каждого года фирма предполагает вносить по 60 тыс. р.  
в банк под 28% годовых. Найти срок, необходимый для создания фонда, 
если банк начисляет сложные проценты: ежегодно, по полугодиям, еже-
месячно. 

35. Предприниматель получил на 5 лет ссуду в размере 400 тыс. р., 
причём ежегодно он должен выплачивать кредитору проценты по ставке 
20%. Одновременно с получением ссуды предприниматель (для её пога-
шения) создаёт страховой фонд, в который в конце каждого года будет 
делать одинаковые взносы, чтобы к моменту возврата долга накопить  
400 тыс. р. Определить суммарные ежегодные затраты предпринимателя, 
если на деньги, находящиеся в фонде, начисляются сложные проценты по 
ставке 24%. 

36. Вы имеете возможность инвестировать одинаковую сумму денег 
в один из двух проектов. Первый проект позволит получить бессрочную 
ренту постнумерандо с ежегодными выплатами в размере 20 тыс. р. Вто-
рой проект принесёт 40 тыс. р. и 100 тыс. р. в течение одного года и двух 
лет соответственно. Какой из этих проектов лучше, если процентная став-
ка составляет 25% годовых? Можно ли так изменить процентную ставку, 
что ответ изменится на противоположный? 

37. Фирма собирается учредить фонд для ежегодной (в конце года) 
выплаты пособий своим работникам. Определить сумму, которую фирма 
должна поместить на депозит в банк, чтобы обеспечить получение неог-
раниченно долго в конце каждого года 12 тыс. р., если банк начисляет 
сложные проценты по ставке 28%: ежегодно, ежеквартально, непрерывно. 

38. Банк предлагает ренту постнумерандо на 10 лет с ежеквартальной 
выплатой 100 долларов США. Годовая процентная ставка в течение всего 
периода остаётся постоянной и равна 12% годовых. По какой цене можно 
приобрести такую ренту, если выплаты начнут осуществляться через  
2 года? 

39. Кредитор заключил контракт, согласно которому должник обя-
зуется выплатить сумму, современная величина которой 60 тыс. р.,  
за 5 лет равными суммами в конце каждого года, причём на непогашен-
ный остаток будут по полугодиям начисляться сложные проценты по 
годовой номинальной процентной ставке 24%. По какой цене кредитор 
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может продать этот контракт банку, который на ссуженные деньги на-
числяет ежеквартально сложные проценты по годовой номинальной 
процентной ставке 28%? 

40. Клиент в конце каждого года вкладывает 3 тыс. р. в банк, выпла-
чивающий сложные проценты по ставке 25% годовых. Определить сумму, 
которая будет на счёте клиента через 7 лет. Если эта сумма получается в 
результате однократного помещения денег в банк в начале первого года, 
то какой величины должен быть взнос? Как изменятся найденные величи-
ны, если деньги вкладываются в начале каждого года? 

41. Компания за предыдущий год выплатила 2,7 тыс. р. на акцию. 
Согласно прогнозам дивиденды по акциям этой компании будут расти на 
4% ежегодно в течение неопределённо долгого времени. Сделать вывод о 
целесообразности покупки акций компании по цене 20 тыс. р., если мож-
но поместить деньги на депозит под 14% годовых. 

42. Согласно условиям финансового соглашения на счёт в банке в те-
чение 7 лет в конце или в начале года будут поступать денежные суммы, 
первая из которых равна 6 тыс. р., а каждая последующая будет увеличи-
ваться на 0,3 тыс. р. Оценить этот поток платежей, если банк применяет 
процентную ставку 22% годовых и сложные проценты начисляются один 
раз в конце года. Как изменятся оценки потока, если денежные суммы 
будут уменьшаться на 0,3 тыс. р.? 

43. За 10 лет необходимо накопить 50 тыс. р. Какова должна быть ве-
личина первого вклада, если предполагается каждый год увеличивать ве-
личину денежного поступления на 400 р. и процентная ставка равна 20% 
годовых? Денежные поступления и начисление сложных процентов осу-
ществляются в конце года. Определить, на какую величину необходимо 
увеличивать каждый год денежное поступление, если первый вклад будет 
равен 1,5 тыс. р. 

44. По условиям контракта на счёт в банке поступают в течение семи 
лет в конце года платежи. Первый платёж равен 4 тыс. р., а каждый сле-
дующий по отношению к предыдущему увеличивается на 10%. Оценить 
этот поток, если банк начисляет в конце каждого года сложные проценты 
из расчёта 28% годовых. 

45. Сдан участок в аренду на десять лет. Арендная плата будет осу-
ществляться ежегодно по схеме постнумерандо на следующих условиях:  
в первые семь лет – по 20 тыс. р., в оставшиеся три года – по 12 тыс. р. 
Требуется оценить приведённую стоимость этого договора, если процент-
ная ставка сложных процентов равна 22% годовых.  
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ОТВЕТЫ 
 

1. S365/365 = 7460 р.; S365/360 = 7467 р.; S360/360 = 7459 р. 
2. I = 0,3 тыс. р. 
3. I  = 0,239 тыс. р.; P = 10,239 тыс. р. 
4. S = 3,72 тыс. р.; I = 0,72 тыс. р.; R = 0,465 тыс. р. 
5. P = 2 тыс. р. 
6. P = 49,375 тыс. р. 
7. P = 14,228 тыс. р.; D = 0,772 тыс. р. 
8. i = 13,082%. 
9. S = 300 млн. р.; I1 = 1,5 млн. р.; I2 = 4,3 млн. р.; I3 = 291,2 млн. р. 
10. Pпредпр = 152,15 тыс. р.; Dбанк = 1,6 тыс. р. 
11. S = 349 801,24 р. 
12. S = 45,469 тыс. р. 
13. S = 19,435 тыс. р. 
14. j = 14,35%. 
15. i12 = 29,33%; i2 = 28,82%. 
16. P = 2,215 тыс. р.; Di = 1,785 тыс. р. 
17. P = 3,177 тыс. р. 
18. d1 = 10%; d12 = 9,55%; d365 = 9,52%. 
19. n = 6,912 года; i = 17,23%. 
20. n = 4,863 года; f = 8,31%. 
21. n = 152,1 дня. 
22. j2 = 19,09%; j4 = 18,65%. 

23. f = 29,12%; δ = 31,47%. 
24. S = 3,928 тыс. р. 
25. Jp = 1,4258; а) j > 42,58%; б) j > 37,09; в) j > 36%. 
26. r = 27,6%. 
27. d = 16,01%. 
28. а) i > 36,05%; б) i > 35,08%. 
29. g = 15%. 
30. Sн = 3,093 млн. р. 
31. S = 343,662 тыс. р. 
32. A = 123,452 тыс. р. 
33. n = 3,277 года. 
34. n1 = 3,922 года; n1/2 = 3,857 года; n1/12 = 3,797 года. 
35. R = 129,699 тыс. р. 
36. A1 = 80 тыс. р.; A2 = 96 тыс. р.; i < 19,26%. 
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37. A1 = 42 857 р.; А1/4 = 38 611 р.; Aнепр = 37 137 р. 
38. A = 1824,7 доллара. 
39. A1/4 = 53,716 тыс. р. 
40. Sпост = 45,221 тыс. р.; Aпост = 9,483 тыс. р.; Sпре = 56,526 тыс. р.;  

Aпре = 11,854 тыс. р. 
41. Апост.веч = 27 тыс. р. 
42. Sпост+ = 91 628 р., Aпост+ = 22 778 р.; Sпост– = 73 247 р., Aпост– = 18 208 р.; 

Sпре+ = 111 786 р., Апре+ = 27 789 р.; Sпре– = 89 361 р., Aпре– = 22 214 р. 
43. R = 697 р.; а = 139 р. 
44. S = 81 795 р.; А = 14 530 р. 
45. А = 74,402 тыс. р. 

 
КОНТРОЛЬНАЯ РАБОТА ДЛЯ СТУДЕНТОВ  

ЗАОЧНОГО ОБУЧЕНИЯ 
 

Пояснительная записка 
 

Для студентов заочного обучения на курс «Финансовые вычисления» 
рассматриваются не все разделы курса, а только следующие разделы: по-
нятие процента, простые проценты, сложные проценты, эквивалентность 
процентных ставок, влияние инфляции на ставку процента, ренты – нара-
щенная сумма обычной ренты, современная  ценность финансовой ренты. 

Контрольная работа состоит из 13 задач. Две последние цифры но-
мера зачётной книжки студента определяют его вариант. На титульном 
листе студент указывает: 

− факультет; 
− курс; 
− группу; 
− номер зачётной книжки; 
− свою фамилию и инициалы; 
− дисциплину; 
− фамилию и инициалы преподавателя; 
− год. 
После проверки работы студент должен устранить замечания. 

 
З а д а ч и  

 

1. Банк выдал ссуду размером S р. Дата выдачи ссуды – Тн, воз- 
врата – Тк. День выдачи и день возврата считать за один день. Проценты 
рассчитываются по простой процентной ставке i % годовых.  

Найти: 1) точные проценты с точным числом дней ссуды; 2) обыкно-
венные проценты с точным числом дней ссуды; 3) обыкновенные процен-
ты с приближённым числом дней ссуды. 
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2. Через Тдн дней после подписания договора должник уплатит S р. 
Кредит выдан под i % годовых (проценты обыкновенные). Какова перво-
начальная сумма и дисконт? 

3. Через Тдн дней предприятие должно получить по векселю S р. Банк 
приобрёл этот вексель с дисконтом. Банк учёл вексель по учётной 
ставке i % годовых (год равен 360 дням). Определить полученную пред-
приятием сумму и дисконт. 

4. В кредитном договоре на сумму S р. и сроком на летТ  зафиксиро-

вана ставка сложных процентов, равная i % годовых. Определить нара-
щенную сумму. 

5. Ссуда размером S р. предоставлена на летТ . Проценты сложные, 

ставка – i % годовых. Проценты начисляются т раз в году. Вычислить 
наращенную сумму. 

6. Вычислить эффективную ставку процента, если банк начисляет 
проценты т раз в году, исходя из номинальной ставки i % годовых. 

7. Определить, какой должна быть номинальная ставка при начисле-
нии процентов т раз в году, чтобы обеспечить эффективную ставку i % 
годовых. 

8. Через летТ  предприятию будет выплачена сумма S р. Определить 

её современную стоимость при условии, что применяется сложная про-
центная ставка i % годовых. 

9. Через летТ  по векселю должна быть выплачена сумма S р. Банк 

учёл вексель по сложной учётной ставке i %. Определить дисконт. 
10. На какую годовую ставку простых процентов можно заменить 

номинальную годовую ставку i %, если начисление по ней производилось 
т раз в году в течение летТ ? 

11. Банк выдал на летТ  кредит S р. Ожидаемый годовой уровень ин-

фляции – 2%, требуемая реальная доходность операции равна i % годо-
вых. Определить ставку процентов по кредиту с учётом инфляции, размер 
наращенной суммы и величину процентного платежа. 

12. В течение летТ  лет на расчётный счёт в конце каждого года по-

ступает по S р., на которые т раз в году начисляются проценты по слож-
ной годовой ставке i %. Определить сумму на расчётном счёте к концу 
указанного срока. 

13. Владелец малого предприятия предусматривает создание в тече-
ние летТ  фонда развития в размере S р. Для этого ассигнуется ежегодно 

50 000 р., которые помещаются в банк под i % годовых (сложные процен-
ты). Какая сумма потребовалась бы фирме для создания фонда в S р., если 
бы она была помещена в банк на летТ  под i % годовых? Значения всех 

необходимых показателей приведены в табл. 14. 
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14. Варианты контрольной работы 
 

Две последние  
цифры номера  
зачетной 
книжки 

Сумма S 

Дата  
начальная 

нТ  

Дата  
конечная 

Тк 

Время 
в днях 

днТ  

Время 
в годах 

летТ  

Ставка 
i, % 

Число 
начис-
лений m 

01, 31, 61, 91 500 000 21.01.12 11.03.12 180 4 10 2 

02, 32, 62, 92 1 000 000 18.01.12 12.03.12 270 2 15 3 

03, 33, 63, 93 1 500 000 17.01.12 14.04.12 90 2 20 4 

04, 34, 64, 94 2 000 000 16.01.12 14.03.12 180 3 12 2 

05, 35, 65, 95 1 000 000 15.01.12 15.03.12 90 3 10 4 

06, 36, 66, 96 400 000 14.02.12 17.12.12 180 4 25 2 

07, 37, 67, 97 500 000 12.02.12 14.04.12 270 2 20 4 

08, 38, 68, 98 1 200 000 16.02.12 24.04.12 90 4 15 3 

09, 39, 69, 99 2 000 000 18.01.12 26.04.12 180 4 25 2 

00, 10, 40, 70 1 500 000 22.02.12 27.04.12 90 2 10 6 

11, 41, 71 1 000 000 19.01.12 24.03.12 180 3 15 4 

12, 42, 72 400 000 15.02.12 25.04.12 270 3 20 3 

13, 43, 73 2 000 000 14.03.12 26.12.12 180 5 30 2 

14, 44, 74 1 500 000 23.01.12 27.03.12 90 4 25 3 

15, 45, 75 500 000 18.02.12 26.04.12 90 4 10 2 

16, 46, 76 2 500 000 21.01.12 24.03.12 180 3 20 4 

17, 47, 77 3 000 000 17.02.12 27.04.12 90 4 10 3 

18, 48, 78 1 500 000 12.01.12 23.03.12 180 2 20 4 

19, 49, 79 1 000 000 14.03.12 24.12.12 180 5 15 2 

20, 50, 80 1 000 000 16.01.12 22.03.12 90 3 25 4 

21, 51, 81 1 500 000 23.01.12 25.04.12 180 2 40 4 

22, 52, 82 1 000 000 22.02.12 26.04.12 270 4 30 3 

23, 53, 83 1 500 000 13.01.12 24.03.12 90 2 10 6 

24, 54, 84 500 000 19.01.12 24.03.12 180 4 15 2 

25, 55, 85 100 000 12.01.12 17.04.12 90 3 20 4 

26, 56, 86 400 000 21.02.12 25.04.12 90 4 15 2 

27, 57, 87 300 000 14.03.12 23.12.12 180 2 20 4 

28, 58, 88 1 000 000 26.01.12 17.04.12 180 4 10 2 

29, 59, 89 2 000 000 17.01.12 26.03.12 90 5 25 2 

30, 60, 90 1 500 000 22.02.12 26.04.12 180 5 20 2 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 
 

В данном учебном пособии рассмотрены основные результаты фи-
нансовых вычислений, в первую очередь представленные базовыми фор-
мулами: наращение по простой постоянной и переменной ставкам про-
центов; дисконтирование по простой постоянной учётной ставке; нараще-
ние по сложной постоянной и переменной ставкам процентов; дисконти-
рование по сложной постоянной учётной ставке.  

В содержании пособия можно выделить два крупных смысловых 
блока. Первый из них посвящён количественному анализу сделок, преду-
сматривающих разовые платежи. Во втором анализируются сделки, в ко-
торых платежи распределены во времени, т.е. являются денежными пото-
ками, разновидностью которых выступает финансовая рента. В то же вре-
мя изучение данных блоков должно осуществляться в том порядке, в ка-
ком они излагаются. Это обусловлено спецификой содержания дисципли-
ны «Финансовые вычисления». В ней каждая последующая тема основы-
вается на результатах, полученных в предыдущей. 

Закреплению основных понятий и базовых формул в значительной 
мере будет способствовать выполнение тестовых заданий. 

Изучение тем должно обязательно сопровождаться решением соот-
ветствующих примеров. При этом недостаточно ограничиться примерами, 
рассмотренными в тексте лекций. Важное значение имеет самостоятель-
ное выполнение индивидуальных заданий. 

Финансовые вычисления имеют разнообразные сферы практического 
применения, которые не нашли всестороннего отражения в данном посо-
бии. Приведённый список рекомендуемой литературы восполняет данный 
пробел, позволяя более подробно ознакомиться с различными аспектами 
практического применения финансовых вычислений. 
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ГЛОССАРИЙ 
 

Аннуитет – см. финансовая рента. 

Брутто-ставка – ставка процентов, скорректированная на инфляцию. 

Дисконт, или скидка – проценты в виде разности D = S – P, где S – 
сумма на конец срока; P – сумма на начало срока. 

Дисконтирование суммы S – расчёт её текущей стоимости P. 

Дисконтный множитель – коэффициент, показывающий, какую до-
лю составляет первоначальная сумма ссуды в окончательной величине 
долга (наращенной сумме). 

Индекс покупательной способности денег равен обратной величине 
индекса цен. 

Индекс цен показывает, во сколько раз выросли цены за указанный 
промежуток времени. 

Инфляционная премия – корректировка ставки процентов для ком-
пенсации обесценения денег. 

Капитализация процентов – присоединение начисленных процентов 
к сумме, которая служила базой для их определения. 

Коэффициент наращения ренты – отношение наращенной суммы 
ренты к сумме её годовых платежей или к размеру отдельного платежа. 

Коэффициент приведения ренты – отношение современной стои-
мости ренты к сумме её годовых платежей или к размеру отдельного 
платежа. 

Математическое дисконтирование – вид дисконтирования, пред-
ставляющий собой решение задачи, обратной наращению первоначальной 
ссуды. 

Множитель наращения – коэффициент, который показывает, во 
сколько раз наращенная сумма больше первоначальной. 

Наращение, или рост первоначальной суммы – процесс увеличения 
денег в связи с присоединением процентов к сумме долга. 

Наращенная сумма потока платежей – сумма всех членов последо-
вательности платежей с начисленными на них процентами к концу срока 
ренты. 

Наращенная сумма ссуды (долга, депозита, других видов инвестиро-
ванных средств) – первоначальная её сумма вместе с начисленными на 
неё процентами к концу срока. 

Переменная рента – рента с изменяющимися членами. 
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Период начисления – интервал времени, к которому относится (при-
меняется) процентная ставка. 

Период ренты – временной интервал между двумя соседними пла-
тежами. 

Постоянная рента – рента с равными членами. 

Поток платежей – ряд последовательных выплат и поступлений. 

Практика расчёта простых процентов различает три варианта рас-
чёта: 1) точные проценты с точным числом дней ссуды (британская прак-
тика); 2) обыкновенные проценты с точным числом дней ссуды (француз-
ская практика); 3) обыкновенные проценты с приближённым числом дней 
ссуды (германская практика). 

Приведение – это определение любой стоимостной величины на не-
который момент времени. Если некоторая сумма приводится к более ран-
ней дате, чем текущая, то применяется дисконтирование; если же речь 
идёт о более поздней дате, то – наращение. 

Принцип неравноценности денег – деньги, относящиеся к разным 
моментам времени, имеют различную текущую стоимость. 

Процент обыкновенный, или коммерческий, получают, когда за базу 
измерения времени берут год, условно состоящий из 360 дней (12 месяцев 
по 30 дней в каждом). 

Процент точный получают, когда за базу измерения времени берут 
действительное число дней в году: 365 или 366. 

Процентная ставка – отношение суммы процентных денег, вы-
плачиваемых за фиксированный отрезок времени, к величине ссуды. 
Ставка измеряется в процентах, в виде десятичной или натуральной 
дроби. 

Процентные деньги, или, кратко, проценты, в финансовых расчётах – 
это абсолютная величина дохода от предоставления денег в долг в любой 
форме. 

Реинвестирование – неоднократное повторение процесса инвестиро-
вания суммы депозита вместе с начисленными на неё в предыдущем пе-
риоде процентами. 

Рента финансовая – см. финансовая рента. 

Рента верная – рента, члены которой подлежат безусловной выплате. 

Рента немедленная – рента, срок которой начинается немедленно. 

Рента отложенная, или отсроченная – рента, начало срока которой 
запаздывает. 
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Рента постнумерандо (или обычная рента) – рента, платежи кото-
рой осуществляются в конце каждого периода. 

Рента пренумерандо – рента, платежи которой осуществляются в на-
чале каждого периода. 

Рента p-срочная – рента, предусматривающая p равных платежей  
в году. 

Рента условная – рента, выплата членов которой ставится в зависи-
мость от наступления некоторого случайного события. 

Рентабельность – отношение приведённых по ставке сравнения до-
ходов к приведённым на ту же дату капиталовложениям. 

Сила роста δ представляет собой номинальную ставку процентов 
при m → ∞, где m – число начислений процентов в году. 

Современная величина (текущая стоимость) суммы S – величина P, 
найденная дисконтированием. 

Современная величина потока платежей – сумма всех его членов, 
дисконтированных (приведённых) на некоторый момент времени, совпа-
дающий с началом потока платежей или предшествующий ему. 

Срок окупаемости – продолжительность периода, в течение которого 
сумма чистых доходов, дисконтированных на момент завершения инве-
стиций, равна сумме приведённых на этот же момент инвестиций. 

Срок ренты – время, измеренное от начала финансовой ренты до 
конца её последнего периода. 

Ставка номинальная – годовая ставка сложных процентов j при чис-
ле периодов начисления в году m. Тогда за каждый период проценты на-
числяют по ставке j  / m. 

Ставка процентов номинальная учётная – сложная годовая учётная 
ставка f, применяется при дисконтировании m раз в году. Тогда в каждом 
периоде, равном 1 / m части года, дисконтирование осуществляется по 
сложной учётной ставке f / m. 

Ставка процентов простая – это ставка, которая применяется к од-
ной и той же начальной сумме на протяжении всего срока ссуды. 

Ставка процентов сложная – это ставка, которая применяется к 
сумме с начисленными в предыдущем периоде процентами. 

Ставка процентов сложная учётная – дисконтирование по сложной 
годовой учётной ставке осуществляется по формуле P = S(1 – dсл)n,  
где dсл – сложная годовая учётная ставка; S – дисконтируемая величина;  
n – срок дисконтирования; P – современная стоимость S. 
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Ставка учётная – ставка, применяемая для расчёта процентов при 
учёте векселей. 

Ставка эффективная – годовая ставка сложных процентов, приво-
дящая к тому же финансовому результату, что и m-разовое наращение в 
год по ставке j  / m, где j – номинальная ставка. 

Ставка эффективная учётная – сложная годовая учётная ставка, эк-
вивалентная (по финансовым результатам) номинальной учётной ставке, 
применяемой при заданном числе дисконтирований в году m. 

Уравнение эквивалентности – уравнение, в котором сумма заменяе-
мых платежей, приведённых к какому-либо одному моменту времени, 
приравнивается к сумме платежей по новому обязательству, приведённых 
к той же дате. Разрабатывается при изменении условий контракта. 

Учёт, банковский или коммерческий учёт – учёт (покупка) векселей 
заключается в том, что банк до наступления срока платежа по векселю 
или другому платёжному обязательству покупает его у владельца (креди-
тора) по цене ниже той суммы, которая должна быть выплачена по нему в 
конце срока, т.е. приобретает (учитывает) его с дисконтом. 

Член ренты – величина каждого отдельного платежа ренты. 

Финансовая рента, или аннуитет – поток платежей, все члены кото-
рого положительные величины, а временные интервалы постоянны. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



П
Р
И
Л
О
Ж
Е
Н
И
Е

 
 

П
1.

 К
о
эф
ф
и
ц
и
е
н
т
ы

 н
а
р
а
щ
е
н
и
я

 г
о
д
о
в
о
й

 ф
и
н
а
н
с
о
в
о
й

 р
е
н
т
ы

 s
n;

i 
 

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

1 
2 

3 
4 

5 
6 

7 
8 

9 
10

 

1 
1,

00
 

1,
00

 
1,

00
 

1,
00

 
1,

00
 

1,
00

 
1,

00
 

1,
00

 
1,

00
 

1,
00

 

2 
2,

01
 

2,
02

 
2,

03
 

2,
04

 
2,

05
 

2,
06

 
2,

07
 

2,
08

 
2,

09
 

2,
10

 
3 

3,
03

 
3,

06
 

3,
09

 
3,

12
 

3,
15

 
3,

18
 

3,
21

 
3,

25
 

3,
28

 
3,

31
 

4 
4,

06
 

4,
12

 
4,

18
 

4,
25

 
4,

31
 

4,
37

 
4,

44
 

4,
51

 
4,

57
 

4,
64

 
5 

5,
10

 
5,

20
 

5,
31

 
5,

42
 

5,
53

 
5,

64
 

5,
75

 
5,

87
 

5,
98

 
6,

11
 

6 
6,

15
 

6,
31

 
6,

47
 

6,
63

 
6,

80
 

6,
98

 
7,

15
 

7,
34

 
7,

52
 

7,
72

 
7 

7,
21

 
7,

43
 

7,
66

 
7,

90
 

8,
14

 
8,

39
 

8,
65

 
8,

92
 

9,
20

 
9,

49
 

8 
8,

29
 

8,
58

 
8,

89
 

9,
21

 
9,

55
 

9,
90

 
10

,2
6 

10
,6

4 
11

,0
3 

11
,4

4 
9 

9,
37

 
9,

75
 

10
,1

6 
10

,5
8 

11
,0

3 
11

,4
9 

11
,9

8 
12

,4
9 

13
,0

2 
13

,5
8 

10
 

10
,4

6 
10

,9
5 

11
,4

6 
12

,0
1 

12
,5

8 
13

,1
8 

13
,8

2 
14

,4
9 

15
,1

9 
15

,9
4 

11
 

11
,5

7 
12

,1
7 

12
,8

1 
13

,4
9 

14
,2

1 
14

,9
7 

15
,7

8 
16

,6
5 

17
,5

6 
18

,5
3 

12
 

12
,6

8 
13

,4
1 

14
,1

9 
15

,0
3 

15
,9

2 
16

,8
7 

17
,8

9 
18

,9
8 

20
,1

4 
21

,3
8 

13
 

13
,8

1 
14

,6
8 

15
,6

2 
16

,6
3 

17
,7

1 
18

,8
8 

20
,1

4 
21

,5
0 

22
,9

5 
24

,5
2 

14
 

14
,9

5 
15

,9
7 

17
,0

9 
18

,2
9 

19
,6

0 
21

,0
2 

22
,5

5 
24

,2
1 

26
,0

2 
27

,9
7 

15
 

16
,1

0 
17

,2
9 

18
,6

0 
20

,0
2 

21
,5

8 
23

,2
8 

25
,1

3 
27

,1
5 

29
,3

6 
31

,7
7 

16
 

17
,2

6 
18

,6
4 

20
,1

6 
21

,8
2 

23
,6

6 
25

,6
7 

27
,8

9 
30

,3
2 

33
,0

0 
35

,9
5 

17
 

18
,4

3 
20

,0
1 

21
,7

6 
23

,7
0 

25
,8

4 
28

,2
1 

30
,8

4 
33

,7
5 

36
,9

7 
40

,5
4 

18
 

19
,6

1 
21

,4
1 

23
,4

1 
25

,6
5 

28
,1

3 
30

,9
1 

34
,0

0 
37

,4
5 

41
,3

0 
45

,6
0 

19
 

20
,8

1 
22

,8
4 

25
,1

2 
27

,6
7 

30
,5

4 
33

,7
6 

37
,3

8 
41

,4
5 

46
,0

2 
51

,1
6 

67



П
р
о
д
о
лж
ен
и
е 
п
р
и
л.

 П
1 

 

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

1 
2 

3 
4 

5 
6 

7 
8 

9 
10

 

20
 

22
,0

2 
 

24
,3

0 
 

26
,8

7 
 

29
,7

8 
 

33
,0

7 
 

36
,7

9 
 

41
,0

0 
 

45
,7

6 
 

51
,1

6 
 

57
,2

7 
 

21
 

23
,2

4 
 

25
,7

8 
 

28
,6

8 
 

31
,9

7 
 

35
,7

2 
 

39
,9

9 
 

44
,8

7 
 

50
,4

2 
 

56
,7

6 
 

64
,0

0 
 

22
 

24
,4

7 
 

27
,3

0 
 

30
,5

4 
 

34
,2

5 
 

38
,5

1 
 

43
,3

9 
 

49
,0

1 
 

55
,4

6 
 

62
,8

7 
 

71
,4

0 
 

23
 

25
,7

2 
 

28
,8

4 
 

32
,4

5 
 

36
,6

2 
 

41
,4

3 
 

47
,0

0 
 

53
,4

4 
 

60
,8

9 
 

69
,5

3 
 

79
,5

4 
 

24
 

26
,9

7 
 

30
,4

2 
 

34
,4

3 
 

39
,0

8 
 

44
,5

0 
 

50
,8

2 
 

58
,1

8 
 

66
,7

6 
 

76
,7

9 
 

88
,5

0 
 

25
 

28
,2

4 
 

32
,0

3 
 

36
,4

6 
 

41
,6

5 
 

47
,7

3 
 

54
,8

6 
 

63
,2

5 
 

73
,1

1 
 

84
,7

0 
 

98
,3

5 
 

26
 

29
,5

3 
 

33
,6

7 
 

38
,5

5 
 

44
,3

1 
 

51
,1

1 
 

59
,1

6 
 

68
,6

8 
 

79
,9

5 
 

93
,3

2 
 

10
9,

18
  

27
 

30
,8

2 
 

35
,3

4 
 

40
,7

1 
 

47
,0

8 
 

54
,6

7 
 

63
,7

1 
 

74
,4

8 
 

87
,3

5 
 

10
2,

72
  

12
1,

10
  

28
 

32
,1

3 
 

37
,0

5 
 

42
,9

3 
 

49
,9

7 
 

58
,4

0 
 

68
,5

3 
 

80
,7

0 
 

95
,3

4 
 

11
2,

97
  

13
4,

21
  

29
 

33
,4

5 
 

38
,7

9 
 

45
,2

2 
 

52
,9

7 
 

62
,3

2 
 

73
,6

4 
 

87
,3

5 
 

10
3,

97
  

12
4,

14
  

14
8,

63
  

30
 

34
,7

8 
 

40
,5

7 
 

47
,5

8 
 

56
,0

8 
 

66
,4

4 
 

79
,0

6 
 

94
,4

6 
 

11
3,

28
  

13
6,

31
  

16
4,

49
  

31
 

36
,1

3 
 

42
,3

8 
 

50
,0

0 
 

59
,3

3 
 

70
,7

6 
 

84
,8

0 
 

10
2,

07
  

12
3,

35
  

14
9,

58
  

18
1,

94
  

32
 

37
,4

9 
 

44
,2

3 
 

52
,5

0 
 

62
,7

0 
 

75
,3

0 
 

90
,8

9 
 

11
0,

22
  

13
4,

21
  

16
4,

04
  

20
1,

14
  

33
 

38
,8

7 
 

46
,1

1 
 

55
,0

8 
 

66
,2

1 
 

80
,0

6 
 

97
,3

4 
 

11
8,

93
  

14
5,

95
  

17
9,

80
  

22
2,

25
  

34
 

40
,2

6 
 

48
,0

3 
 

57
,7

3 
 

69
,8

6 
 

85
,0

7 
 

10
4,

18
  

12
8,

26
  

15
8,

63
  

19
6,

98
  

24
5,

48
  

35
 

41
,6

6 
 

49
,9

9 
 

60
,4

6 
 

73
,6

5 
 

90
,3

2 
 

11
1,

43
  

13
8,

24
  

17
2,

32
  

21
5,

71
  

27
1,

02
  

36
 

43
,0

8 
 

51
,9

9 
 

63
,2

8 
 

77
,6

0 
 

95
,8

4 
 

11
9,

12
  

14
8,

91
  

18
7,

10
  

23
6,

12
  

29
9,

13
  

37
 

44
,5

1 
 

54
,0

3 
 

66
,1

7 
 

81
,7

0 
 

10
1,

63
  

12
7,

27
  

16
0,

34
  

20
3,

07
  

25
8,

38
  

33
0,

04
  

38
 

45
,9

5 
 

56
,1

1 
 

69
,1

6 
 

85
,9

7 
 

10
7,

71
  

13
5,

90
  

17
2,

56
  

22
0,

32
  

28
2,

63
  

36
4,

04
  

39
 

47
,4

1 
 

58
,2

4 
 

72
,2

3 
 

90
,4

1 
 

11
4,

10
  

14
5,

06
  

18
5,

64
  

23
8,

94
  

30
9,

07
  

40
1,

45
  

40
 

48
,8

9 
 

60
,4

0 
 

75
,4

0 
 

95
,0

3 
 

12
0,

80
  

15
4,

76
  

19
9,

64
  

25
9,

06
  

33
7,

88
  

44
2,

59
  

68



П
р
о
д
о
лж
ен
и
е 
п
р
и
л.

 П
1 

 

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

11
 

12
 

13
 

14
 

15
 

16
 

17
 

18
 

19
 

1 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
2 

2,
1 

2,
1 

2,
1 

2,
1 

2,
2 

2,
2 

2,
2 

2,
2 

2,
2 

3 
3,

3 
3,

4 
3,

4 
3,

4 
3,

5 
3,

5 
3,

5 
3,

6 
3,

6 
4 

4,
7 

4,
8 

4,
8 

4,
9 

5,
0 

5,
1 

5,
1 

5,
2 

5,
3 

5 
6,

2 
6,

4 
6,

5 
6,

6 
6,

7 
6,

9 
7,

0 
7,

2 
7,

3 
6 

7,
9 

8,
1 

8,
3 

8,
5 

8,
8 

9,
0 

9,
2 

9,
4 

9,
7 

7 
9,

8 
10

,1
 

10
,4

 
10

,7
 

11
,1

 
11

,4
 

11
,8

 
12

,1
 

12
,5

 
8 

11
,9

 
12

,3
 

12
,8

 
13

,2
 

13
,7

 
14

,2
 

14
,8

 
15

,3
 

15
,9

 
9 

14
,2

 
14

,8
 

15
,4

 
16

,1
 

16
,8

 
17

,5
 

18
,3

 
19

,1
 

19
,9

 
10

 
16

,7
 

17
,5

 
18

,4
 

19
,3

 
20

,3
 

21
,3

 
22

,4
 

23
,5

 
24

,7
 

11
 

19
,6

 
20

,7
 

21
,8

 
23

,0
 

24
,3

 
25

,7
 

27
,2

 
28

,8
 

30
,4

 
12

 
22

,7
 

24
,1

 
25

,7
 

27
,3

 
29

,0
 

30
,9

 
32

,8
 

34
,9

 
37

,2
 

13
 

26
,2

 
28

,0
 

30
,0

 
32

,1
 

34
,4

 
36

,8
 

39
,4

 
42

,2
 

45
,2

 
14

 
30

,1
 

32
,4

 
34

,9
 

37
,6

 
40

,5
 

43
,7

 
47

,1
 

50
,8

 
54

,8
 

15
 

34
,4

 
37

,3
 

40
,4

 
43

,8
 

47
,6

 
51

,7
 

56
,1

 
61

,0
 

66
,3

 
16

 
39

,2
 

42
,8

 
46

,7
 

51
,0

 
55

,7
 

60
,9

 
66

,6
 

72
,9

 
79

,9
 

17
 

44
,5

 
48

,9
 

53
,7

 
59

,1
 

65
,1

 
71

,7
 

79
,0

 
87

,1
 

96
,0

 
18

 
50

,4
 

55
,7

 
61

,7
 

68
,4

 
75

,8
 

84
,1

 
93

,4
 

10
3,

7 
11

5,
3 

19
 

56
,9

 
63

,4
 

70
,7

 
79

,0
 

88
,2

 
98

,6
 

11
0,

3 
12

3,
4 

13
8,

2 
20

 
64

,2
 

72
,1

 
80

,9
 

91
,0

 
10

2,
4 

11
5,

4 
13

0,
0 

14
6,

6 
16

5,
4 

69



П
р
о
д
о
лж
ен
и
е 
п
р
и
л.

 П
1 

 

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

11
 

12
 

13
 

14
 

15
 

16
 

17
 

18
 

19
 

21
 

72
,3

 
81

,7
 

92
,5

 
10

4,
8 

11
8,

8 
13

4,
8 

15
3,

1 
17

4,
0 

19
7,

8 
22

 
81

,2
 

92
,5

 
10

5,
5 

12
0,

4 
13

7,
6 

15
7,

4 
18

0,
2 

20
6,

3 
23

6,
4 

23
 

91
,1

 
10

4,
6 

12
0,

2 
13

8,
3 

15
9,

3 
18

3,
6 

21
1,

8 
24

4,
5 

28
2,

4 
24

 
10

2,
2 

11
8,

2 
13

6,
8 

15
8,

7 
18

4,
2 

21
4,

0 
24

8,
8 

28
9,

5 
33

7,
0 

25
 

11
4,

4 
13

3,
3 

15
5,

6 
18

1,
9 

21
2,

8 
24

9,
2 

29
2,

1 
34

2,
6 

40
2,

0 
26

 
12

8,
0 

15
0,

3 
17

6,
9 

20
8,

3 
24

5,
7 

29
0,

1 
34

2,
8 

40
5,

3 
47

9,
4 

27
 

14
3,

1 
16

9,
4 

20
0,

8 
23

8,
5 

28
3,

6 
33

7,
5 

40
2,

0 
47

9,
2 

57
1,

5 
28

 
15

9,
8 

19
0,

7 
22

7,
9 

27
2,

9 
32

7,
1 

39
2,

5 
47

1,
4 

56
6,

5 
68

1,
1 

29
 

17
8,

4 
21

4,
6 

25
8,

6 
31

2,
1 

37
7,

2 
45

6,
3 

55
2,

5 
66

9,
4 

81
1,

5 
30

 
19

9,
0 

24
1,

3 
29

3,
2 

35
6,

8 
43

4,
7 

53
0,

3 
64

7,
4 

79
0,

9 
96

6,
7 

31
 

22
1,

9 
27

1,
3 

33
2,

3 
40

7,
7 

50
1,

0 
61

6,
2 

75
8,

5 
93

4,
3 

11
51

,4
 

32
 

24
7,

3 
30

4,
8 

37
6,

5 
46

5,
8 

57
7,

1 
71

5,
7 

88
8,

4 
11

03
,5

 
13

71
,2

 
33

 
27

5,
5 

34
2,

4 
42

6,
5 

53
2,

0 
66

4,
7 

83
1,

3 
10

40
,5

 
13

03
,1

 
16

32
,7

 
34

 
30

6,
8 

38
4,

5 
48

2,
9 

60
7,

5 
76

5,
4 

96
5,

3 
12

18
,4

 
15

38
,7

 
19

43
,9

 
35

 
34

1,
6 

43
1,

7 
54

6,
7 

69
3,

6 
88

1,
2 

11
20

,7
 

14
26

,5
 

18
16

,7
 

23
14

,2
 

36
 

38
0,

2 
48

4,
5 

61
8,

7 
79

1,
7 

10
14

,3
 

13
01

,0
 

16
70

,0
 

21
44

,6
 

27
54

,9
 

37
 

42
3,

0 
54

3,
6 

70
0,

2 
90

3,
5 

11
67

,5
 

15
10

,2
 

19
54

,9
 

25
31

,7
 

32
79

,3
 

38
 

47
0,

5 
60

9,
8 

79
2,

2 
10

31
,0

 
13

43
,6

 
17

52
,8

 
22

88
,2

 
29

88
,4

 
39

03
,4

 
39

 
52

3,
3 

68
4,

0 
89

6,
2 

11
76

,3
 

15
46

,2
 

20
34

,3
 

26
78

,2
 

35
27

,3
 

46
46

,1
 

40
 

58
1,

8 
76

7,
1 

10
13

,7
 

13
42

,0
 

17
79

,1
 

23
60

,8
 

31
34

,5
 

41
63

,2
 

55
29

,8
 

70



П
р
о
д
о
лж
ен
и
е 
п
р
и
л.

 П
1  

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

20
 

21
 

22
 

23
 

24
 

25
 

26
 

27
 

28
 

1 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
1,

0 
2 

2,
2 

2,
2 

2,
2 

2,
2 

2,
2 

2,
3 

2,
3 

2,
3 

2,
3 

3 
3,

6 
3,

7 
3,

7 
3,

7 
3,

8 
3,

8 
3,

8 
3,

9 
3,

9 
4 

5,
4 

5,
4 

5,
5 

5,
6 

5,
7 

5,
8 

5,
8 

5,
9 

6,
0 

5 
7,

4 
7,

6 
7,

7 
7,

9 
8,

0 
8,

2 
8,

4 
8,

5 
8,

7 
6 

9,
9 

10
,2

 
10

,4
 

10
,7

 
11

,0
 

11
,3

 
11

,5
 

11
,8

 
12

,1
 

7 
12

,9
 

13
,3

 
13

,7
 

14
,2

 
14

,6
 

15
,1

 
15

,5
 

16
,0

 
16

,5
 

8 
16

,5
 

17
,1

 
17

,8
 

18
,4

 
19

,1
 

19
,8

 
20

,6
 

21
,4

 
22

,2
 

9 
20

,8
 

21
,7

 
22

,7
 

23
,7

 
24

,7
 

25
,8

 
26

,9
 

28
,1

 
29

,4
 

10
 

26
,0

 
27

,3
 

28
,7

 
30

,1
 

31
,6

 
33

,3
 

34
,9

 
36

,7
 

38
,6

 
11

 
32

,2
 

34
,0

 
36

,0
 

38
,0

 
40

,2
 

42
,6

 
45

,0
 

47
,6

 
50

,4
 

12
 

39
,6

 
42

,1
 

44
,9

 
47

,8
 

50
,9

 
54

,2
 

57
,7

 
61

,5
 

65
,5

 
13

 
48

,5
 

52
,0

 
55

,7
 

59
,8

 
64

,1
 

68
,8

 
73

,8
 

79
,1

 
84

,9
 

14
 

59
,2

 
63

,9
 

69
,0

 
74

,5
 

80
,5

 
86

,9
 

93
,9

 
10

1,
5 

10
9,

6 
15

 
72

,0
 

78
,3

 
85

,2
 

92
,7

 
10

0,
8 

10
9,

7 
11

9,
3 

12
9,

9 
14

1,
3 

16
 

87
,4

 
95

,8
 

10
4,

9 
11

5,
0 

12
6,

0 
13

8,
1 

15
1,

4 
16

5,
9 

18
1,

9 
17

 
10

5,
9 

11
6,

9 
12

9,
0 

14
2,

4 
15

7,
3 

17
3,

6 
19

1,
7 

21
1,

7 
23

3,
8 

18
 

12
8,

1 
14

2,
4 

15
8,

4 
17

6,
2 

19
6,

0 
21

8,
0 

24
2,

6 
26

9,
9 

30
0,

3 
19

 
15

4,
7 

17
3,

4 
19

4,
3 

21
7,

7 
24

4,
0 

27
3,

6 
30

6,
7 

34
3,

8 
38

5,
3 

20
 

18
6,

7 
21

0,
8 

23
8,

0 
26

8,
8 

30
3,

6 
34

2,
9 

38
7,

4 
43

7,
6 

49
4,

2 

71



О
к
о
н
ч
а
н
и
е 
п
р
и
л.

 П
1  

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

20
 

21
 

22
 

23
 

24
 

25
 

26
 

27
 

28
 

21
 

22
5,

0 
25

6,
0 

29
1,

3 
33

1,
6 

37
7,

5 
42

9,
7 

48
9,

1 
55

6,
7 

63
3,

6 
22

 
27

1,
0 

31
0,

8 
35

6,
4 

40
8,

9 
46

9,
1 

53
8,

1 
61

7,
3 

70
8,

0 
81

2,
0 

23
 

32
6,

2 
37

7,
0 

43
5,

9 
50

3,
9 

58
2,

6 
67

3,
6 

77
8,

8 
90

0,
2 

10
40

,4
 

24
 

39
2,

5 
45

7,
2 

53
2,

8 
62

0,
8 

72
3,

5 
84

3,
0 

98
2,

3 
11

44
,3

 
13

32
,7

 
25

 
47

2,
0 

55
4,

2 
65

1,
0 

76
4,

6 
89

8,
1 

10
54

,8
 

12
38

,6
 

14
54

,2
 

17
06

,8
 

26
 

56
7,

4 
67

1,
6 

79
5,

2 
94

1,
5 

11
14

,6
 

13
19

,5
 

15
61

,7
 

18
47

,8
 

21
85

,7
 

27
 

68
1,

9 
81

3,
7 

97
1,

1 
11

59
,0

 
13

83
,1

 
16

50
,4

 
19

68
,7

 
23

47
,8

 
27

98
,7

 
28

 
81

9,
2 

98
5,

5 
11

85
,7

 
14

26
,6

 
17

16
,1

 
20

64
,0

 
24

81
,6

 
29

82
,6

 
35

83
,3

 
29

 
98

4,
1 

11
93

,5
 

14
47

,6
 

17
55

,7
 

21
29

,0
 

25
80

,9
 

31
27

,8
 

37
89

,0
 

45
87

,7
 

30
 

11
81

,9
 

14
45

,2
 

17
67

,1
 

21
60

,5
 

26
40

,9
 

32
27

,2
 

39
42

,0
 

48
13

,0
 

58
73

,2
 

31
 

14
19

,3
 

17
49

,6
 

21
56

,8
 

26
58

,4
 

32
75

,7
 

40
35

,0
 

49
68

,0
 

61
13

,5
 

75
18

,7
 

32
 

17
04

,1
 

21
18

,1
 

26
32

,3
 

32
70

,8
 

40
62

,9
 

50
44

,7
 

62
60

,6
 

77
65

,1
 

96
25

,0
 

33
 

20
45

,9
 

25
63

,8
 

32
12

,5
 

40
24

,1
 

50
39

,0
 

63
06

,9
 

78
89

,4
 

98
62

,7
 

12
 3

21
,0

 
34

 
24

56
,1

 
31

03
,3

 
39

20
,2

 
49

50
,7

 
62

49
,4

 
78

84
,6

 
99

41
,6

 
12

 5
26

,6
 

15
 7

71
,8

 
35

 
29

48
,3

 
37

55
,9

 
47

83
,6

 
60

90
,3

 
77

50
,2

 
98

56
,8

 
12

 5
27

,4
 

15
 9

09
,8

 
20

 1
89

,0
 

36
 

35
39

,0
 

45
45

,7
 

58
37

,0
 

74
92

,1
 

96
11

,3
 

12
 3

22
,0

 
15

 7
85

,6
 

20
 2

06
,5

 
25

 8
42

,9
 

37
 

42
47

,8
 

55
01

,3
 

71
22

,2
 

92
16

,3
 

11
 9

19
,0

 
15

 4
03

,4
 

19
 8

90
,8

 
25

 6
63

,2
 

33
 0

79
,9

 
38

 
50

98
,4

 
66

57
,5

 
86

90
,1

 
11

 3
37

,0
 

14
 7

80
,5

 
19

 2
55

,3
 

25
 0

63
,4

 
32

 5
93

,3
 

42
 3

43
,2

 
39

 
61

19
,0

 
80

56
,6

 
10

 6
02

,9
 

13
 9

45
,6

 
18

 3
28

,9
 

24
 0

70
,1

 
31

 5
80

,9
 

41
 3

94
,5

 
54

 2
00

,4
 

40
 

73
43

,9
 

97
49

,5
 

12
 9

36
,5

 
17

 1
54

,0
 

22
 7

28
,8

 
30

 0
88

,7
 

39
 7

93
,0

 
52

 5
72

,0
 

69
 3

77
,5

 

72



П
2.

 К
о
эф
ф
и
ц
и
е
н
т
ы

 п
р
и
в
ед
е
н
и
я

 г
о
д
о
в
о
й

 ф
и
н
а
н
с
о
в
о
й

 р
е
н
т
ы

 
i

n
а

;
 

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

1 
2 

3 
4 

5 
6 

7 
8 

9 
10

 

1 
0,

99
0 

0,
98

0 
0,

97
1 

0,
96

2 
0,

95
2 

0,
94

3 
0,

93
5 

0,
92

6 
0,

91
7 

0,
90

9 
2 

1,
97

0 
1,

94
2 

1,
91

3 
1,

88
6 

1,
85

9 
1,

83
3 

1,
80

8 
1,

78
3 

1,
75

9 
1,

73
6 

3 
2,

94
1 

2,
88

4 
2,

82
9 

2,
77

5 
2,

72
3 

2,
67

3 
2,

62
4 

2,
57

7 
2,

53
1 

2,
48

7 
4 

3,
90

2 
3,

80
8 

3,
71

7 
3,

63
0 

3,
54

6 
3,

46
5 

3,
38

7 
3,

31
2 

3,
24

0 
3,

17
0 

5 
4,

85
3 

4,
71

3 
4,

58
0 

4,
45

2 
4,

32
9 

4,
21

2 
4,

10
0 

3,
99

3 
3,

89
0 

3,
79

1 
6 

5,
79

5 
5,

60
1 

5,
41

7 
5,

24
2 

5,
07

6 
4,

91
7 

4,
76

7 
4,

62
3 

4,
48

6 
4,

35
5 

7 
6,

72
8 

6,
47

2 
6,

23
0 

6,
00

2 
5,

78
6 

5,
58

2 
5,

38
9 

5,
20

6 
5,

03
3 

4,
86

8 
8 

7,
65

2 
7,

32
5 

7,
02

0 
6,

73
3 

6,
46

3 
6,

21
0 

5,
97

1 
5,

74
7 

5,
53

5 
5,

33
5 

9 
8,

56
6 

8,
16

2 
7,

78
6 

7,
43

5 
7,

10
8 

6,
80

2 
6,

51
5 

6,
24

7 
5,

99
5 

5,
75

9 
10

 
9,

47
1 

8,
98

3 
8,

53
0 

8,
11

1 
7,

72
2 

7,
36

0 
7,

02
4 

6,
71

0 
6,

41
8 

6,
14

5 
11

 
10

,3
68

 
9,

78
7 

9,
25

3 
8,

76
0 

8,
30

6 
7,

88
7 

7,
49

9 
7,

13
9 

6,
80

5 
6,

49
5 

12
 

11
,2

55
 

10
,5

75
 

9,
95

4 
9,

38
5 

8,
86

3 
8,

38
4 

7,
94

3 
7,

53
6 

7,
16

1 
6,

81
4 

13
 

12
,1

34
 

11
,3

48
 

10
,6

35
 

9,
98

6 
9,

39
4 

8,
85

3 
8,

35
8 

7,
90

4 
7,

48
7 

7,
10

3 
14

 
13

,0
04

 
12

,1
06

 
11

,2
96

 
10

,5
63

 
9,

89
9 

9,
29

5 
8,

74
5 

8,
24

4 
7,

78
6 

7,
36

7 
15

 
13

,8
65

 
12

,8
49

 
11

,9
38

 
11

,1
18

 
10

,3
80

 
9,

71
2 

9,
10

8 
8,

55
9 

8,
06

1 
7,

60
6 

16
 

14
,7

18
 

13
,5

78
 

12
,5

61
 

11
,6

52
 

10
,8

38
 

10
,1

06
 

9,
44

7 
8,

85
1 

8,
31

3 
7,

82
4 

17
 

15
,5

62
 

14
,2

92
 

13
,1

66
 

12
,1

66
 

11
,2

74
 

10
,4

77
 

9,
76

3 
9,

12
2 

8,
54

4 
8,

02
2 

18
 

16
,3

98
 

14
,9

92
 

13
,7

54
 

12
,6

59
 

11
,6

90
 

10
,8

28
 

10
,0

59
 

9,
37

2 
8,

75
6 

8,
20

1 
19

 
17

,2
26

 
15

,6
78

 
14

,3
24

 
13

,1
34

 
12

,0
85

 
11

,1
58

 
10

,3
36

 
9,

60
4 

8,
95

0 
8,

36
5 

20
 

18
,0

46
 

16
,3

51
 

14
,8

77
 

13
,5

90
 

12
,4

62
 

11
,4

70
 

10
,5

94
 

9,
81

8 
9,

12
9 

8,
51

4 

73



П
р
о
д
о
лж
ен
и
е 
п
р
и
л.

 П
2  

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

1 
2 

3 
4 

5 
6 

7 
8 

9 
10

 

21
 

18
,8

57
 

17
,0

11
 

15
,4

15
 

14
,0

29
 

12
,8

21
 

11
,7

64
 

10
,8

36
 

10
,0

17
 

9,
29

2 
8,

64
9 

22
 

19
,6

60
 

17
,6

58
 

15
,9

37
 

14
,4

51
 

13
,1

63
 

12
,0

42
 

11
,0

61
 

10
,2

01
 

9,
44

2 
8,

77
2 

23
 

20
,4

56
 

18
,2

92
 

16
,4

44
 

14
,8

57
 

13
,4

89
 

12
,3

03
 

11
,2

72
 

10
,3

71
 

9,
58

0 
8,

88
3 

24
 

21
,2

43
 

18
,9

14
 

16
,9

36
 

15
,2

47
 

13
,7

99
 

12
,5

50
 

11
,4

69
 

10
,5

29
 

9,
70

7 
8,

98
5 

25
 

22
,0

23
 

19
,5

23
 

17
,4

13
 

15
,6

22
 

14
,0

94
 

12
,7

83
 

11
,6

54
 

10
,6

75
 

9,
82

3 
9,

07
7 

26
 

22
,7

95
 

20
,1

21
 

17
,8

77
 

15
,9

83
 

14
,3

75
 

13
,0

03
 

11
,8

26
 

10
,8

10
 

9,
92

9 
9,

16
1 

27
 

23
,5

60
 

20
,7

07
 

18
,3

27
 

16
,3

30
 

14
,6

43
 

13
,2

11
 

11
,9

87
 

10
,9

35
 

10
,0

27
 

9,
23

7 
28

 
24

,3
16

 
21

,2
81

 
18

,7
64

 
16

,6
63

 
14

,8
98

 
13

,4
06

 
12

,1
37

 
11

,0
51

 
10

,1
16

 
9,

30
7 

29
 

25
,0

66
 

21
,8

44
 

19
,1

88
 

16
,9

84
 

15
,1

41
 

13
,5

91
 

12
,2

78
 

11
,1

58
 

10
,1

98
 

9,
37

0 
30

 
25

,8
08

 
22

,3
96

 
19

,6
00

 
17

,2
92

 
15

,3
72

 
13

,7
65

 
12

,4
09

 
11

,2
58

 
10

,2
74

 
9,

42
7 

31
 

26
,5

42
 

22
,9

38
 

20
,0

00
 

17
,5

88
 

15
,5

93
 

13
,9

29
 

12
,5

32
 

11
,3

50
 

10
,3

43
 

9,
47

9 
32

 
27

,2
70

 
23

,4
68

 
20

,3
89

 
17

,8
74

 
15

,8
03

 
14

,0
84

 
12

,6
47

 
11

,4
35

 
10

,4
06

 
9,

52
6 

33
 

27
,9

90
 

23
,9

89
 

20
,7

66
 

18
,1

48
 

16
,0

03
 

14
,2

30
 

12
,7

54
 

11
,5

14
 

10
,4

64
 

9,
56

9 
34

 
28

,7
03

 
24

,4
99

 
21

,1
32

 
18

,4
11

 
16

,1
93

 
14

,3
68

 
12

,8
54

 
11

,5
87

 
10

,5
18

 
9,

60
9 

35
 

29
,4

09
 

24
,9

99
 

21
,4

87
 

18
,6

65
 

16
,3

74
 

14
,4

98
 

12
,9

48
 

11
,6

55
 

10
,5

67
 

9,
64

4 
36

 
30

,1
08

 
25

,4
89

 
21

,8
32

 
18

,9
08

 
16

,5
47

 
14

,6
21

 
13

,0
35

 
11

,7
17

 
10

,6
12

 
9,

67
7 

37
 

30
,8

00
 

25
,9

69
 

22
,1

67
 

19
,1

43
 

16
,7

11
 

14
,7

37
 

13
,1

17
 

11
,7

75
 

10
,6

53
 

9,
70

6 
38

 
31

,4
85

 
26

,4
41

 
22

,4
92

 
19

,3
68

 
16

,8
68

 
14

,8
46

 
13

,1
93

 
11

,8
29

 
10

,6
91

 
9,

73
3 

39
 

32
,1

63
 

26
,9

03
 

22
,8

08
 

19
,5

84
 

17
,0

17
 

14
,9

49
 

13
,2

65
 

11
,8

79
 

10
,7

26
 

9,
75

7 
40

 
32

,8
35

 
27

,3
55

 
23

,1
15

 
19

,7
93

 
17

,1
59

 
15

,0
46

 
13

,3
32

 
11

,9
25

 
10

,7
57

 
9,

77
9 

74



П
р
о
д
о
лж
ен
и
е 
п
р
и
л.

 П
2  

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

11
 

12
 

13
 

14
 

15
 

16
 

17
 

18
 

19
 

1 
0,

90
1 

0,
89

3 
0,

88
5 

0,
87

7 
0,

87
0 

0,
86

2 
0,

85
5 

0,
84

7 
0,

84
0 

2 
1,

71
3 

1,
69

0 
1,

66
8 

1,
64

7 
1,

62
6 

1,
60

5 
1,

58
5 

1,
56

6 
1,

54
7 

3 
2,

44
4 

2,
40

2 
2,

36
1 

2,
32

2 
2,

28
3 

2,
24

6 
2,

21
0 

2,
17

4 
2,

14
0 

4 
3,

10
2 

3,
03

7 
2,

97
4 

2,
91

4 
2,

85
5 

2,
79

8 
2,

74
3 

2,
69

0 
2,

63
9 

5 
3,

69
6 

3,
60

5 
3,

51
7 

3,
43

3 
3,

35
2 

3,
27

4 
3,

19
9 

3,
12

7 
3,

05
8 

6 
4,

23
1 

4,
11

1 
3,

99
8 

3,
88

9 
3,

78
4 

3,
68

5 
3,

58
9 

3,
49

8 
3,

41
0 

7 
4,

71
2 

4,
56

4 
4,

42
3 

4,
28

8 
4,

16
0 

4,
03

9 
3,

92
2 

3,
81

2 
3,

70
6 

8 
5,

14
6 

4,
96

8 
4,

79
9 

4,
63

9 
4,

48
7 

4,
34

4 
4,

20
7 

4,
07

8 
3,

95
4 

9 
5,

53
7 

5,
32

8 
5,

13
2 

4,
94

6 
4,

77
2 

4,
60

7 
4,

45
1 

4,
30

3 
4,

16
3 

10
 

5,
88

9 
5,

65
0 

5,
42

6 
5,

21
6 

5,
01

9 
4,

83
3 

4,
65

9 
4,

49
4 

4,
33

9 
11

 
6,

20
7 

5,
93

8 
5,

68
7 

5,
45

3 
5,

23
4 

5,
02

9 
4,

83
6 

4,
65

6 
4,

48
6 

12
 

6,
49

2 
6,

19
4 

5,
91

8 
5,

66
0 

5,
42

1 
5,

19
7 

4,
98

8 
4,

79
3 

4,
61

1 
13

 
6,

75
0 

6,
42

4 
6,

12
2 

5,
84

2 
5,

58
3 

5,
34

2 
5,

11
8 

4,
91

0 
4,

71
5 

14
 

6,
98

2 
6,

62
8 

6,
30

2 
6,

00
2 

5,
72

4 
5,

46
8 

5,
22

9 
5,

00
8 

4,
80

2 
15

 
7,

19
1 

6,
81

1 
6,

46
2 

6,
14

2 
5,

84
7 

5,
57

5 
5,

32
4 

5,
09

2 
4,

87
6 

16
 

7,
37

9 
6,

97
4 

6,
60

4 
6,

26
5 

5,
95

4 
5,

66
8 

5,
40

5 
5,

16
2 

4,
93

8 
17

 
7,

54
9 

7,
12

0 
6,

72
9 

6,
37

3 
6,

04
7 

5,
74

9 
5,

47
5 

5,
22

2 
4,

99
0 

18
 

7,
70

2 
7,

25
0 

6,
84

0 
6,

46
7 

6,
12

8 
5,

81
8 

5,
53

4 
5,

27
3 

5,
03

3 
19

 
7,

83
9 

7,
36

6 
6,

93
8 

6,
55

0 
6,

19
8 

5,
87

7 
5,

58
4 

5,
31

6 
5,

07
0 

20
 

7,
96

3 
7,

46
9 

7,
02

5 
6,

62
3 

6,
25

9 
5,

92
9 

5,
62

8 
5,

35
3 

5,
10

1 

75



П
р
о
д
о
лж
ен
и
е 
п
р
и
л.

 П
2  

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

11
 

12
 

13
 

14
 

15
 

16
 

17
 

18
 

19
 

21
 

8,
07

5 
7,

56
2 

7,
10

2 
6,

68
7 

6,
31

2 
5,

97
3 

5,
66

5 
5,

38
4 

5,
12

7 
22

 
8,

17
6 

7,
64

5 
7,

17
0 

6,
74

3 
6,

35
9 

6,
01

1 
5,

69
6 

5,
41

0 
5,

14
9 

23
 

8,
26

6 
7,

71
8 

7,
23

0 
6,

79
2 

6,
39

9 
6,

04
4 

5,
72

3 
5,

43
2 

5,
16

7 
24

 
8,

34
8 

7,
78

4 
7,

28
3 

6,
83

5 
6,

43
4 

6,
07

3 
5,

74
6 

5,
45

1 
5,

18
2 

25
 

8,
42

2 
7,

84
3 

7,
33

0 
6,

87
3 

6,
46

4 
6,

09
7 

5,
76

6 
5,

46
7 

5,
19

5 
26

 
8,

48
8 

7,
89

6 
7,

37
2 

6,
90

6 
6,

49
1 

6,
11

8 
5,

78
3 

5,
48

0 
5,

20
6 

27
 

8,
54

8 
7,

94
3 

7,
40

9 
6,

93
5 

6,
51

4 
6,

13
6 

5,
79

8 
5,

49
2 

5,
21

5 
28

 
8,

60
2 

7,
98

4 
7,

44
1 

6,
96

1 
6,

53
4 

6,
15

2 
5,

81
0 

5,
50

2 
5,

22
3 

29
 

8,
65

0 
8,

02
2 

7,
47

0 
6,

98
3 

6,
55

1 
6,

16
6 

5,
82

0 
5,

51
0 

5,
22

9 
30

 
8,

69
4 

8,
05

5 
7,

49
6 

7,
00

3 
6,

56
6 

6,
17

7 
5,

82
9 

5,
51

7 
5,

23
5 

31
 

8,
73

3 
8,

08
5 

7,
51

8 
7,

02
0 

6,
57

9 
6,

18
7 

5,
83

7 
5,

52
3 

5,
23

9 
32

 
8,

76
9 

8,
11

2 
7,

53
8 

7,
03

5 
6,

59
1 

6,
19

6 
5,

84
4 

5,
52

8 
5,

24
3 

33
 

8,
80

1 
8,

13
5 

7,
55

6 
7,

04
8 

6,
60

0 
6,

20
3 

5,
84

9 
5,

53
2 

5,
24

6 
34

 
8,

82
9 

8,
15

7 
7,

57
2 

7,
06

0 
6,

60
9 

6,
21

0 
5,

85
4 

5,
53

6 
5,

24
9 

35
 

8,
85

5 
8,

17
6 

7,
58

6 
7,

07
0 

6,
61

7 
6,

21
5 

5,
85

8 
5,

53
9 

5,
25

1 
36

 
8,

87
9 

8,
19

2 
7,

59
8 

7,
07

9 
6,

62
3 

6,
22

0 
5,

86
2 

5,
54

1 
5,

25
3 

37
 

8,
90

0 
8,

20
8 

7,
60

9 
7,

08
7 

6,
62

9 
6,

22
4 

5,
86

5 
5,

54
3 

5,
25

5 
38

 
8,

91
9 

8,
22

1 
7,

61
8 

7,
09

4 
6,

63
4 

6,
22

8 
5,

86
7 

5,
54

5 
5,

25
6 

39
 

8,
93

6 
8,

23
3 

7,
62

7 
7,

10
0 

6,
63

8 
6,

23
1 

5,
86

9 
5,

54
7 

5,
25

7 
40

 
8,

95
1 

8,
24

4 
7,

63
4 

7,
10

5 
6,

64
2 

6,
23

3 
5,

87
1 

5,
54

8 
5,

25
8 

76



П
р
о
д
о
лж
ен
и
е 
п
р
и
л.

 П
2  

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

20
 

21
 

22
 

23
 

24
 

25
 

26
 

27
 

28
 

1 
0,

83
3 

0,
82

6 
0,

82
0 

0,
81

3 
0,

80
6 

0,
80

0 
0,

79
4 

0,
78

7 
0,

78
1 

2 
1,

52
8 

1,
50

9 
1,

49
2 

1,
47

4 
1,

45
7 

1,
44

0 
1,

42
4 

1,
40

7 
1,

39
2 

3 
2,

10
6 

2,
07

4 
2,

04
2 

2,
01

1 
1,

98
1 

1,
95

2 
1,

92
3 

1,
89

6 
1,

86
8 

4 
2,

58
9 

2,
54

0 
2,

49
4 

2,
44

8 
2,

40
4 

2,
36

2 
2,

32
0 

2,
28

0 
2,

24
1 

5 
2,

99
1 

2,
92

6 
2,

86
4 

2,
80

3 
2,

74
5 

2,
68

9 
2,

63
5 

2,
58

3 
2,

53
2 

6 
3,

32
6 

3,
24

5 
3,

16
7 

3,
09

2 
3,

02
0 

2,
95

1 
2,

88
5 

2,
82

1 
2,

75
9 

7 
3,

60
5 

3,
50

8 
3,

41
6 

3,
32

7 
3,

24
2 

3,
16

1 
3,

08
3 

3,
00

9 
2,

93
7 

8 
3,

83
7 

3,
72

6 
3,

61
9 

3,
51

8 
3,

42
1 

3,
32

9 
3,

24
1 

3,
15

6 
3,

07
6 

9 
4,

03
1 

3,
90

5 
3,

78
6 

3,
67

3 
3,

56
6 

3,
46

3 
3,

36
6 

3,
27

3 
3,

18
4 

10
 

4,
19

2 
4,

05
4 

3,
92

3 
3,

79
9 

3,
68

2 
3,

57
1 

3,
46

5 
3,

36
4 

3,
26

9 
11

 
4,

32
7 

4,
17

7 
4,

03
5 

3,
90

2 
3,

77
6 

3,
65

6 
3,

54
3 

3,
43

7 
3,

33
5 

12
 

4,
43

9 
4,

27
8 

4,
12

7 
3,

98
5 

3,
85

1 
3,

72
5 

3,
60

6 
3,

49
3 

3,
38

7 
13

 
4,

53
3 

4,
36

2 
4,

20
3 

4,
05

3 
3,

91
2 

3,
78

0 
3,

65
6 

3,
53

8 
3,

42
7 

14
 

4,
61

1 
4,

43
2 

4,
26

5 
4,

10
8 

3,
96

2 
3,

82
4 

3,
69

5 
3,

57
3 

3,
45

9 
15

 
4,

67
5 

4,
48

9 
4,

31
5 

4,
15

3 
4,

00
1 

3,
85

9 
3,

72
6 

3,
60

1 
3,

48
3 

16
 

4,
73

0 
4,

53
6 

4,
35

7 
4,

18
9 

4,
03

3 
3,

88
7 

3,
75

1 
3,

62
3 

3,
50

3 
17

 
4,

77
5 

4,
57

6 
4,

39
1 

4,
21

9 
4,

05
9 

3,
91

0 
3,

77
1 

3,
64

0 
3,

51
8 

18
 

4,
81

2 
4,

60
8 

4,
41

9 
4,

24
3 

4,
08

0 
3,

92
8 

3,
78

6 
3,

65
4 

3,
52

9 
19

 
4,

84
3 

4,
63

5 
4,

44
2 

4,
26

3 
4,

09
7 

3,
94

2 
3,

79
9 

3,
66

4 
3,

53
9 

20
 

4,
87

0 
4,

65
7 

4,
46

0 
4,

27
9 

4,
11

0 
3,

95
4 

3,
80

8 
3,

67
3 

3,
54

6 

77



О
к
о
н
ч
а
н
и
е 
п
р
и
л.

 П
2  

Ч
и
с
л
о

 
п
е
р
и
о
д
о
в
 

П
р
о
ц
е
н
т
н
а
я
 с
т
а
в
к
а
 

20
 

21
 

22
 

23
 

24
 

25
 

26
 

27
 

28
 

21
 

4,
89

1 
4,

67
5 

4,
47

6 
4,

29
2 

4,
12

1 
3,

96
3 

3,
81

6 
3,

67
9 

3,
55

1 
22

 
4,

90
9 

4,
69

0 
4,

48
8 

4,
30

2 
4,

13
0 

3,
97

0 
3,

82
2 

3,
68

4 
3,

55
6 

23
 

4,
92

5 
4,

70
3 

4,
49

9 
4,

31
1 

4,
13

7 
3,

97
6 

3,
82

7 
3,

68
9 

3,
55

9 
24

 
4,

93
7 

4,
71

3 
4,

50
7 

4,
31

8 
4,

14
3 

3,
98

1 
3,

83
1 

3,
69

2 
3,

56
2 

25
 

4,
94

8 
4,

72
1 

4,
51

4 
4,

32
3 

4,
14

7 
3,

98
5 

3,
83

4 
3,

69
4 

3,
56

4 
26

 
4,

95
6 

4,
72

8 
4,

52
0 

4,
32

8 
4,

15
1 

3,
98

8 
3,

83
7 

3,
69

6 
3,

56
6 

27
 

4,
96

4 
4,

73
4 

4,
52

4 
4,

33
2 

4,
15

4 
3,

99
0 

3,
83

9 
3,

69
8 

3,
56

7 
28

 
4,

97
0 

4,
73

9 
4,

52
8 

4,
33

5 
4,

15
7 

3,
99

2 
3,

84
0 

3,
69

9 
3,

56
8 

29
 

4,
97

5 
4,

74
3 

4,
53

1 
4,

33
7 

4,
15

9 
3,

99
4 

3,
84

1 
3,

70
0 

3,
56

9 
30

 
4,

97
9 

4,
74

6 
4,

53
4 

4,
33

9 
4,

16
0 

3,
99

5 
3,

84
2 

3,
70

1 
3,

56
9 

31
 

4,
98

2 
4,

74
9 

4,
53

6 
4,

34
1 

4,
16

1 
3,

99
6 

3,
84

3 
3,

70
1 

3,
57

0 
32

 
4,

98
5 

4,
75

1 
4,

53
8 

4,
34

2 
4,

16
2 

3,
99

7 
3,

84
4 

3,
70

2 
3,

57
0 

33
 

4,
98

8 
4,

75
3 

4,
53

9 
4,

34
3 

4,
16

3 
3,

99
7 

3,
84

4 
3,

70
2 

3,
57

0 
34

 
4,

99
0 

4,
75

5 
4,

54
0 

4,
34

4 
4,

16
4 

3,
99

8 
3,

84
5 

3,
70

3 
3,

57
1 

35
 

4,
99

2 
4,

75
6 

4,
54

1 
4,

34
5 

4,
16

4 
3,

99
8 

3,
84

5 
3,

70
3 

3,
57

1 
36

 
4,

99
3 

4,
75

7 
4,

54
2 

4,
34

5 
4,

16
5 

3,
99

9 
3,

84
5 

3,
70

3 
3,

57
1 

37
 

4,
99

4 
4,

75
8 

4,
54

3 
4,

34
6 

4,
16

5 
3,

99
9 

3,
84

5 
3,

70
3 

3,
57

1 
38

 
4,

99
5 

4,
75

9 
4,

54
3 

4,
34

6 
4,

16
5 

3,
99

9 
3,

84
6 

3,
70

3 
3,

57
1 

39
 

4,
99

6 
4,

75
9 

4,
54

4 
4,

34
6 

4,
16

6 
3,

99
9 

3,
84

6 
3,

70
3 

3,
57

1 
40

 
4,

99
7 

4,
76

0 
4,

54
4 

4,
34

7 
4,

16
6 

3,
99

9 
3,

84
6 

3,
70

3 
3,

57
1 

 

78



79 

СОДЕРЖАНИЕ 
 

ВВЕДЕНИЕ ……………………………………………………………...... 3 

1. ФАКТОР ВРЕМЕНИ В ФИНАНСОВЫХ РАСЧЁТАХ ……………... 3 

2. ПРОЦЕНТЫ И ПРОЦЕНТНЫЕ СТАВКИ ………………………….... 4 

3. НАРАЩЕНИЕ ПО ПРОСТОЙ И СЛОЖНОЙ ПРОЦЕНТНЫМ  
    СТАВКАМ ……………………………………………………………... 4 

4. МАТЕМАТИЧЕСКОЕ ДИСКОНТИРОВАНИЕ В СЛУЧАЯХ  
    ПРОСТОЙ И СЛОЖНОЙ ПРОЦЕНТНЫХ СТАВОК ……………..... 10 

5. БАНКОВСКИЙ УЧЁТ ПО ПРОСТОЙ И СЛОЖНОЙ УЧЁТНЫМ  
    СТАВКАМ. РОСТ ПО УЧЁТНОЙ СТАВКЕ ………………………… 12 

6. ОПРЕДЕЛЕНИЕ СРОКА ПЛАТЕЖА, ПРОЦЕНТНЫХ  
    И УЧЁТНЫХ СТАВОК. ЭКВИВАЛЕНТНОСТЬ ФИНАНСОВЫХ  
    ОПЕРАЦИЙ В СЛУЧАЯХ ПРОСТОЙ И СЛОЖНОЙ  
    ПРОЦЕНТНЫХ СТАВОК …………………………………………….. 13 

7. НАРАЩЕНИЕ СЛОЖНЫХ И ПРОСТЫХ ПРОЦЕНТОВ  
    С УЧЁТОМ НАЛОГОВ ………………………………………………... 18 

8. НАРАЩЕНИЕ СЛОЖНЫХ И ПРОСТЫХ ПРОЦЕНТОВ  
    С УЧЁТОМ ИНФЛЯЦИИ ……………………………………………... 20 

9. ВИДЫ ПОТОКОВ ПЛАТЕЖЕЙ И ИХ ОСНОВНЫЕ ПОНЯТИЯ …. 24 

10. НАРАЩЕННАЯ СУММА ПОСТОЯННОЙ ФИНАНСОВОЙ  
      РЕНТЫ ……………………………………………………………….... 24 

11. СОВРЕМЕННАЯ СТОИМОСТЬ ПОСТОЯННОЙ  
      ФИНАНСОВОЙ РЕНТЫ ……………………………………………... 28 

12. ПОГАШЕНИЕ ДОЛГА В РАССРОЧКУ …………………………..... 30 

13. ОПРЕДЕЛЕНИЕ ПАРАМЕТРОВ ПОСТОЯННОЙ  
      ФИНАНСОВОЙ РЕНТЫ ПОСТНУМЕРАНДО …………………..... 33 

14. ОБЛИГАЦИИ ……………………………………………………….... 35 

15. ПОКАЗАТЕЛИ ЭФФЕКТА И ЭФФЕКТИВНОСТИ  
      ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ……………………………….... 38 

ТЕСТЫ …………………………………………………………………..... 44 

ДОПОЛНИТЕЛЬНЫЕ ЗАДАЧИ ДЛЯ САМОСТОЯТЕЛЬНОГО РЕШЕНИЯ 51 

КОНТРОЛЬНАЯ РАБОТА ДЛЯ СТУДЕНТОВ ЗАОЧНОГО ОБУЧЕНИЯ 58 

ЗАКЛЮЧЕНИЕ …………………………………………………………... 61 

СПИСОК ЛИТЕРАТУРЫ ……………………………………………...... 62 

ГЛОССАРИЙ …………………………………………………………....... 63 

ПРИЛОЖЕНИЕ ………………………………………………………....... 67 



80 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Учебное издание 
 

СОЛОМИНА Ольга Александровна,  
КУЛИКОВ Николай Иванович  

 

ФИНАНСОВЫЕ ВЫЧИСЛЕНИЯ 
 
 
 

Учебное пособие 

 
 

Редактор  Е.С. Кузнецова  
 

Инженер по компьютерному макетированию  И.В. Евсеева  
 

 
Подписано в печать 02.04.2012. 

Формат 60 × 84 /16. 4,65 усл. печ. л. Тираж 50 экз. Заказ № 132 
 

Издательско-полиграфический центр ФГБОУ ВПО «ТГТУ» 
392000, г. Тамбов, ул. Советская, д. 106, к. 14  




