
Відведений час: 

Ознайомлення з завданнями: 15 хвилин 

Написання відповідей: 3 години 

Ці екзаменаційні завдання поділено на дві частини: 

Частина A – включає три завдання по п'ять тестових запитань. Усі 15 запитань є обов'язковими, і на 

них потрібно дати відповідь. 

Частина Б – включає три ситуаційні завдання. Всі три завдання є обов'язковими, і на них потрібно 

дати відповідь. Питання та оцінка в балах відповідей на них наведені для кожного завдання. 

Загальна оцінка іспиту становить 100 балів. 

Не розгортайте екзаменаційне завдання, поки не отримаєте відповідну вказівку від 

адміністратора. 

Не записуйте жодну з відповідей на екзаменаційних завданнях. 

Ці екзаменаційні завдання заборонено виносити з приміщення, в якому проводиться іспит. 

Використовуйте зошит для відповідей, розташований на персональному комп’ютері, щоб 

надати свої відповіді на кожний варіант питання. Не набирайте відповіді та не робіть жодних 

сторонніх позначок на титульній сторінці зошита для відповідей. 
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Таблиця значень фактора теперішньої вартості 

r 
1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10% 11% 12% 13% 14% 

t 

1 0,990 0,980 0,971 0,962 0,952 0,943 0,935 0,926 0,917 0,909 0,901 0,893 0,885 0,877 

2 0,980 0,961 0,943 0,925 0,907 0,890 0,873 0,857 0,842 0,826 0,812 0,797 0,783 0,769 

3 0,971 0,942 0,915 0,889 0,864 0,840 0,816 0,794 0,772 0,751 0,731 0,712 0,693 0,675 

4 0,961 0,924 0,888 0,855 0,823 0,792 0,763 0,735 0,708 0,683 0,659 0,636 0,613 0,592 

5 0,951 0,906 0,863 0,822 0,784 0,747 0,713 0,681 0,650 0,621 0,593 0,567 0,543 0,519 

6 0,942 0,888 0,837 0,790 0,746 0,705 0,666 0,630 0,596 0,564 0,535 0,507 0,480 0,456 

7 0,933 0,871 0,813 0,760 0,711 0,665 0,623 0,583 0,547 0,513 0,482 0,452 0,425 0,400 

8 0,923 0,853 0,789 0,731 0,677 0,627 0,582 0,540 0,502 0,467 0,434 0,404 0,376 0,351 

9 0,914 0,837 0,766 0,703 0,645 0,592 0,544 0,500 0,460 0,424 0,391 0,361 0,333 0,308 

10 0,905 0,820 0,744 0,676 0,614 0,558 0,508 0,463 0,422 0,386 0,352 0,322 0,295 0,270 

 

Таблиця значень теперішньої вартості ануїтету 

r 
1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10% 11% 12% 13% 14% 

t 

1 0,990 0,980 0,971 0,962 0,952 0,943 0,935 0,926 0,917 0,909 0,901 0,893 0,885 0,877 

2 1,970 1,942 1,913 1,886 1,859 1,833 1,808 1,783 1,759 1,736 1,713 1,690 1,668 1,647 

3 2,941 2,884 2,829 2,775 2,723 2,673 2,624 2,577 2,531 2,487 2,444 2,402 2,361 2,322 

4 3,902 3,808 3,717 3,630 3,546 3,465 3,387 3,312 3,240 3,170 3,102 3,037 2,974 2,914 

5 4,853 4,713 4,580 4,452 4,329 4,212 4,100 3,993 3,890 3,791 3,696 3,605 3,517 3,433 

6 5,795 5,601 5,417 5,242 5,076 4,917 4,767 4,623 4,486 4,355 4,231 4,111 3,998 3,889 

7 6,728 6,472 6,230 6,002 5,786 5,582 5,389 5,206 5,033 4,868 4,712 4,564 4,423 4,288 

8 7,652 7,325 7,020 6,733 6,463 6,210 5,971 5,747 5,535 5,335 5,146 4,968 4,799 4,639 

9 8,566 8,162 7,786 7,435 7,108 6,802 6,515 6,247 5,995 5,759 5,537 5,328 5,132 4,946 
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Частина А - Всі 15 запитань є обов’язковими і їх потрібно вирішити. 

Кожна правильна відповідь оцінюється у 2 бали.  

ЗАВДАННЯ 1  

Це завдання охоплює питання 1–5. 

Фрагмент із фінансової звітності АТ «Альфа-Нідас», акції якої торгуються на біржі, млн. грн: 

 

Фрагмент зі Звіту про прибутки та збитки 

 

2024 

Операційний прибуток 560 

Фінансові витрати  (68) 

Прибуток до оподаткування 492 

Податок на прибуток (89) 

Чистий прибуток 403 

 

Фрагмент зі Звіту про фінансовий стан підприємства станом на 31 грудня 

 

2024 

Основні засоби 920 

Запаси 450 

Дебіторська заборгованість 

Грошові кошти 

380 

50 

Всього активи 1 800 

Власний капітал 750 

Довгострокові зобов’язання  440 

Поточні зобов’язання  610 

Всього власний капітал і зобов’язання  1 800 

Основні засоби складаються з будинків і споруд справедливою вартістю 889 млн грн. У разі 

негайного продажу запаси можуть бути реалізовані на 50 млн грн менше, ніж їх балансова 

вартість. У випадку ліквідації Товариства очікується, що при реалізації дебіторської 

заборгованості буде отримано 95% її балансової вартості.  

Співвідношення «Ціна акції/Прибуток на акцію» (P/E) у компаній-конкурентів, подібних за 

розмірами АТ «Альфа-Нідас», акції яких котируються на біржі, складає 8. 

Також відомо, що АТ «Альфа-Нідас» розглядає можливість співпраці з компанією, 

зареєстрованою в Саудівській Аравії, з метою здійснення інвестицій за її участю.  

Питання 1 

Чому дорівнює чиста реалізаційна вартість АТ «Альфа-Нідас», млн грн? 

А   650 

Б   680 

В   700 

Г   750 

Питання 2 

Якою є вартість АТ «Альфа-Нідас» з використанням доходного методу і співвідношення 

«Ціна акції / Прибуток на акцію», млн грн? 

А 1 153 

Б 1 378 

В 3 224 

Г 4 480 
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Питання 3 

Яке з наведених тверджень є правильним при оцінці вартості Товариства із 

застосуванням підходу на основі вартості активів?  

А Витрати на підвищення кваліфікації персоналу можуть бути визнані як нематеріальний 

актив 

Б Оцінка на підставі вартості активів базується виключно на використанні їх балансової 

вартості 

В Використання вартості заміщення є більш практично корисним порівняно з оцінкою за 

чистою вартістю реалізації 

Г Підхід на підставі вартості активів базується на використанні показника «вартість 

чистих активів» 

Питання 4 

Що розуміється під аспектом «парадокс ринку» в поведінкових фінансах?  

А Інвестори купують або продають акції будь-якої компанії тому, що так вчинили інші 

інвестори 

Б Професійні учасники фондового ринку ухвалюють рішення, ґрунтуючись на 

раціональному аналізі 

В Ключовими аспектами успіху на фондовому ринку є орієнтація на короткострокові 

тренди 

Г Для того, щоб ринки дійсно були ефективними, інвестори повинні вважати їх 

неефективними 

Питання 5 

Що з наведеного входить до основних принципів ісламської фінансової системи? 

1. Дохід можна отримувати від ведення законної діяльності та інвестицій у реальні активи 

2. Ризики мають бути розподілені між сторонами угоди 

3. Обов’язковим є нарахування відсотків та отримання відсоткового доходу 

4. Інвестиції мають приносити не тільки дохід, а й користь для суспільства з соціальної та 

етичної точок зору 

А     1 та 3 

Б 1, 2 та 3 

В 1, 2 та 4 

Г 2, 3 та 4 

(10 балів) 
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ЗАВДАННЯ 2 

Це завдання охоплює питання 6–10. 

Фрагмент із фінансової звітності ТОВ «Грейт-Локус», тис. грн: 

Звіт про фінансовий стан підприємства станом на 31 грудня 

Активи 2024 2023 

Непоточні активи   

Основні засоби 148 000 125 000 

 148 000 125 000 

Поточні активи   

Запаси 144 000 146 000 

Торгова дебіторська заборгованість 68 000 62 000 

Грошові кошти та їх еквіваленти                                                                  60 000 47 000 

 272 000 255 000 

Баланс 420 000 380 000 

   

Власний капітал і зобов’язання 2024 2023 

Власний капітал   

Зареєстрований капітал 140 000 140 000 

Нерозподілений прибуток 58 000 61 000 

 198 000 201 000 

Поточні зобов’язання   

Короткострокові кредити банків 102 000 99 000 

Торгова кредиторська заборгованість 120 000 80 000 

 222 000 179 000 

Баланс 420 000 380 000 

Сума чистого доходу (виручки) від реалізації товарів, робіт, послуг склала в 2023 році – 

840 000 тис. грн, в 2024 році – 950 000 тис. грн. 

Питання 6 

Який термін погашення торгової дебіторської заборгованості ТОВ «Грейт-Локус» в 2024 

році, дні? Розрахунок здійснювати, виходячи з кількості календарних днів в році (365) і 

середньорічної дебіторської заборгованості. 

А   25 

Б   28 

В   63   

Г   71 

Питання 7 

Яким є співвідношення виручки від реалізації і середньорічного чистого робочого 

капіталу ТОВ «Грейт-Локус» в 2024 році (з округленням до цілих)? 

А   11 

Б   13 

В   15   

Г   19 
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Питання 8 

Яким є коефіцієнт швидкої ліквідності ТОВ «Грейт-Локус» станом на 31 грудня 2024 

року (з округленням до трьох знаків після коми)? 

А   0,27 

Б 0,577 

В 0,955 

Г 1,225 

Питання 9 

Які з наведених показників впливають на тривалість операційного (грошового) циклу  

ТОВ «Грейт-Локус»? 

1. Період погашення дебіторської заборгованості 

2. Період погашення кредиторської заборгованості 

3. Строк нарахування амортизації основних засобів 

4. Період обороту запасів 

А 1 та 3 

Б 2 та 3 

В 1, 2 та 3 

Г 1, 2 та 4 

Питання 10 

ТОВ «Грейт-Локус» розробляє політику управління грошовими коштами. 

Які з наведених факторів, що впливають на встановлення оптимального залишку 

грошових коштів, мають бути враховані за моделлю Баумоля? 

1. Плановий платіжний оборот 

2. Загальна потреба підприємства у грошових коштах у плановому періоді 

3. Середні витрати на конвертацію поточних фінансових інвестицій в розрахунку на одну 

конверсійну операцію 

4. Коефіцієнт абсолютної ліквідності 

5. Ставка відсотка за поточними інвестиціями 

А         2 та 4 

Б      1, 3 та 4 

В 1, 2, 3 та 4   

Г 1, 2, 3 та 5 

(10 балів) 
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ЗАВДАННЯ 3  

Це завдання охоплює питання 11–15.  

Компанія «Медея-Агро» найближчим часом планує виплатити дивіденди в розмірі 10,00 

грн/акцію. Поточна ринкова ціна акції станом на 31 грудня 2024 року становить 260,00 грн 

(включно з очікуваними дивідендами). Темпи зростання дивідендів у минулому, які, як 

очікується, збережуться і в найближчому майбутньому, становлять 5%. 

З метою покращення фінансового стану компанії акціонери планують звернутися до послуг 

фінансових посередників, які могли б надати консультацію щодо вибору інструментів 

грошового ринку для покращення результатів діяльності компанії. 

Питання 11   

Чому дорівнює вартість капіталу компанії «Медея-Агро» на кінець 2024 року із 

застосуванням моделі зростання дивідендів, яка враховує очікуване зростання 

дивідендів та ринкову ціну акції за вирахуванням дивіденду, %? 

А 3,8 

Б 4,0 

В 5,0 

Г 9,2 

Питання 12 

Які з наведених тверджень правильно розкривають ПЕРЕВАГИ застосування моделі 

CAPM  для оцінки вартості капіталу компанії? 

Модель CAPM: 

1. Пояснює, чому різні компанії дають різну прибутковість 

2. Передбачає, що необхідна прибутковість ґрунтується на прибутковості, яку можна отримати 

в даному економічному середовищі (безризиковій і середньоринковій) 

3. При оцінці інвестицій модель виходить з припущення про стандартизований строк 

володіння цінними паперами в один період 

4. Враховує систематичний ризик інвестицій через бета-коефіцієнт 

А     1 та 3 

Б 1, 2 та 3 

В 1, 2 та 4 

Г 2, 3 та 4 

Питання 13 

Який з наведених видів ризиків належить до систематичного ризику? 

А Ризик, пов’язаний із некваліфікованим керівництвом фірмою-емітентом 

Б Ризик запровадження суттєвих змін податкового законодавства у сфері інвестування 

В Ризик посиленням конкуренції у певному сегменті інвестиційного ринку 

Г Ризик, пов’язаний з нераціональною структурою інвестиційного портфеля 

Питання 14 

Який з наведених нижче представників фінансового ринку НЕ належить до фінансових 

посередників? 

А Компанія з управління активами 

Б Недержавний пенсійний фонд 

В Кредитна спілка  

Г Брокер 
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Питання 15 

Які з наведених нижче тверджень є ознаками похідних фінансових інструментів? 

Ознаки: 

1. Засвідчують право та/або зобов'язання придбати чи продати базовий актив у визначений 

час на визначених умовах у майбутньому 

2. Ціни на похідні фінансові інструменти встановлюються залежно від ціни активів, які 

покладені в їх основу (базових активів) 

3. Підтверджують прямі майнові права на актив (грошові кошти, дебіторську заборгованість 

тощо) або відносини кредиту 

4. Використовуються з метою перерозподілу фінансових ризиків 

А Тільки 1  

Б 1, 2 та 3 

В 1, 2 та 4 

Г 2, 3 та 4 

(10 балів) 
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Частина Б – Всі три завдання є обов'язковими і їх потрібно вирішити. 

ЗАВДАННЯ 4 

ТОВ «Мега-Ройтур» розглядає питання доцільності реалізації інвестиційного проекту з 

придбання нового обладнання для виробництва пластикових карток.  

Проект потребує інвестицій на початку першого року в сумі 120 000 тис. грн.  

Нижче представлена інформація про інвестиційний проект, тис. грн: 

 1 рік 2 рік 3 рік 

Прогнозований чистий прибуток за рік 40 000 50 000    60 000 

Очікувана ліквідаційна вартість обладнання 
на кінець 3 року 

- - 30 000 

Чистий прибуток визначено після вирахування амортизації (зносу) обладнання.  

Строк корисного використання обладнання – 3 роки. Метод амортизації – прямолінійний.  

Вартість капіталу складає 10%. 

Ставки дисконтування для ставки 10%: 1 рік – 0,909, 2 рік – 0,826; 3 рік – 0,751. 

Питання:  

а) Розрахуйте чисту приведену вартість (NPV) проекту з придбання нового обладнання і 

на підставі цього зробіть висновок щодо доцільності інвестування коштів в 

інвестиційний проект.                                                                                                          (8 балів)    

б) Розрахуйте строк окупності нового обладнання окремо при дисконтованих і 

недисконтованих грошових потоках (округлення років здійснюйте до однієї десятої).  

                          (4 бали) 

в) Визначте середню річну норму прибутку на середній інвестований капітал і зробіть 

висновок для інвесторів.                                                                                                        (4 бали) 

Результати розрахунків обчислюйте до одного знаку після коми. 

г) Поясніть і порівняйте суть внутрішньої норми прибутковості (внутрішньої ставки 

доходності) (IRR) і чистої приведеної вартості (NPV) для оцінки інвестиційних проектів, 

шляхом наведення ДВОХ особливостей для кожного показника.                             (4 бали) 

                        (20 балів) 
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ЗАВДАННЯ 5 

ТОВ «Легран-Ікс» складає прогноз руху грошових коштів на 2026 рік. 

Товариством планується наприкінці березня 2026 року інвестувати в придбання виробничого 

обладнання 2 800 тис. грн. 

Товариство виробляє один вид продукції, обсяг реалізації якої планується в 1 кварталі 2026 

року – 800 од, в 2 кварталі 2026 року – 1 000 од. Ціна продукції – 7 000 грн/од. 

Прогнозні витрати на одиницю продукції, грн: 

Основні виробничі матеріали 520 

Основна заробітна плата виробничих працівників з ЄСВ  350 

Змінні загальновиробничі витрати (водопостачання, технологічна енергія) 130 

Постійні загальновиробничі витрати на оренду виробничих приміщень щомісячно плануються 

в сумі 130 тис. грн, адміністративні витрати – 150 тис. грн, витрати на збут – 120 тис. грн. 

На початок кожного кварталу плануються залишки готової продукції в розмірі 5% від обсягу 

реалізації поточного кварталу. Запаси основних виробничих матеріалів на складі на початок і 

кінець періоду не плануються. Усі витрати і закупівлі оплачуються в періоді, в якому виникли. 

Дебіторська заборгованість на 1 січня 2026 року складає 40 тис. грн і очікується її повне 

погашення в 1 кварталі 2026 року. Надалі планується, що 90% надходжень від реалізації 

поточного кварталу надходить в кварталі реалізації, 7% – в наступному кварталі, 3% – 

становлять безнадійні борги.  

Залишок грошових коштів на 1 січня 2026 року складає 194 тис. грн. За зберігання тимчасово 

вільних грошових коштів на короткострокових депозитах в банку планується отримати 2 тис. 

грн щомісячно. Відсотки банку зараховуються на поточний рахунок в останній день кожного 

місяця. Процентні доходи за депозитом за січень-березень 2026 року включаються до 

грошових потоків І кварталу 2026 року. 

Питання: 

а) Складіть прогноз погашення дебіторської заборгованості за 1 квартал 2026 року і 

визначте її залишок на 31 березня 2026 року за первісною вартістю і чистою вартістю 

реалізації.                                                                                                                                (3 бали) 

б) Складіть прогноз Звіту про рух грошових коштів за 1 квартал 2026 року з наведенням 

проміжних розрахунків і обґрунтуйте висновок, чи достатньо у Товариства грошових 

коштів для придбання обладнання наприкінці березня 2026 року.                         (11 балів)  

Примітка: У розрахунках припустіть, що всі суми наведені без ПДВ. ПДВ додатково 

враховувати непотрібно.                                                                                      

в) Наведіть і обґрунтуйте ТРИ переваги короткострокового інвестування Товариством 

тимчасово вільних грошових коштів.                                                                             (6 балів) 

(20 балів) 
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ЗАВДАННЯ 6 

ТОВ «Легонто» здійснює торгову діяльність. Фрагмент із фінансової звітності ТОВ, тис. грн: 

Звіт про фінансовий стан підприємства станом на 31 грудня 

Активи 2024  2023  

Непоточні активи   

Основні засоби 52 000 48 000 

 52 000 48 000 

Поточні активи   

Запаси 64 000 53 000 

Торгова дебіторська заборгованість 46 000 42 000 

 110 000 95 000 

Баланс 162 000 143 000 

Власний капітал і зобов’язання 2024 2023 

Власний капітал   

Зареєстрований капітал 70 000 70 000 

Нерозподілений прибуток 8 500 2 400 

 78 500 72 400 

Непоточні зобов’язання   

Інші довгострокові фінансові зобов’язання 2 700 2 700 

 2 700 2 700 

Поточні зобов’язання   

Короткострокові кредити банків (овердрафт) 10 300 7 100 

Торгова кредиторська заборгованість 70 500 60 800 

 80 800 67 900 

Баланс 162 000 143 000 

Фрагмент зі Звіту про прибутки та збитки 

 2024 2023 

Чистий дохід від реалізації 48 800 45 000 

Собівартість реалізації (40 950) (40 820) 

Операційний прибуток 7 850 4 180 

Фінансові витрати (726) (463) 

Прибуток до оподаткування 7 124 3 717 

Середня змінна відсоткова ставка за овердрафтом в 2024 році – 6%, в 2023 році – 5%. 

Стаття «Інші довгострокові фінансові зобов’язання» включає 4-відсоткові облігації, що 

розміщені за номіналом і підлягають погашенню через три роки. 

Питання: 

а) Поясніть можливі ефекти збільшення відсоткових ставок для Товариства, 

обґрунтовуючи свої міркування розрахунками: структури фінансових зобов’язань,  за 

якими нараховуються відсотки; структури процентних платежів; коефіцієнта покриття 

відсотків станом на 31 грудня 2024 і 2023 років. Зробіть висновки. Результати розрахунків 

обчислюйте до одного знаку після коми.                                                                           (20 балів)                               

б) Надайте управлінському персоналу Товариства рекомендації відносно можливих 

заходів у відповідь на ризик підвищення відсоткових ставок.                                    (4 бали) 

в) Стисло поясніть фактори, які вплинуть на відсоткову ставку, яка буде стягуватися у 

випадку, якщо Товариство вирішить залучити довгострокову позику банку.         (6 балів)        

 (30 балів) 

Кінець екзаменаційного завдання 
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Розділ А (кожна правильна відповідь на питання оцінюється в 2 бали) 

Питання Правильна 

відповідь 

Пояснення і розрахунки 

ЗАВДАННЯ 1 

1 А Чиста реалізаційна вартість, млн грн: 

1800 – (920 – 889) – (380 x 0,05) – 50 – 440 – 610 = 650 

2 В Дохідність, % = 100 x 1/8 = 12,5 

Вартість за доходним методом, млн грн = 403/0,125 = 3 224 
3 Г Підхід на основі вартості активів бере за основу те, що власний 

капітал підприємства оцінюється як вартість його чистих активів. 

При цьому існують три поширені способи оцінки чистих активів: 

за балансовою вартістю, за чистою вартістю реалізації та за 

вартістю заміщення. З трьох способів оцінки найкориснішою є 

оцінка за чистою вартістю реалізації, оскільки вона показує 

продавцям найменшу можливу вартість, на яку вони можуть 

розраховувати під час продажу своєї частки. 

4 Г «Парадокс ринку» полягає в тому, що для того, щоб ринки 

насправді були ефективними, інвестори повинні вважати їх 

неефективними. Якби інвестори вважали ринки ефективними, у 

них би не було причин активно здійснювати операції з акціями, і в 

такому разі ринки не реагували б ефективно на нову інформацію. 

5 В Основні принципи ісламської фінансової системи: 

- дохід можна отримувати від законної діяльності та інвестицій у 

реальні активи. (Отримання доходу за рахунок приросту грошей 

явно заборонено); 

- інвестиції повинні приносити не тільки фінансовий дохід, а й 

користь для суспільства загалом із соціальної та етичної точок зору 

- ризики мають бути розподілені між сторонами угоди; 

- слід уникати всіх заборонених дій (харам). 

Разом 10 балів 

ЗАВДАННЯ 2 

6 А Середній період погашення дебіторської заборгованості, дні: 

(365 х (68 000 + 62 000) / 2 )  / 950 000 = 25  

7 В Чистий робочий (оборотний) капітал, тис. грн: 

31 грудня 2024 року = 272 000 – 222 000 = 50 000 

31 грудня 2023 року = 255 000 – 179 000 = 76 000  

Співвідношення виручки від реалізації і середньорічного чистого 

робочого (оборотного) капіталу: 950 000 / (50 000 + 76 000)/2 = 15 

8 Б Коефіцієнт швидкої ліквідності станом на 31 грудня 2024 року: 

(68 000 + 60 000) / 222 000 = 0,577 

9 Г Операційний цикл грошових коштів = Період обороту запасів + 

Період погашення дебіторської заборгованості - Період погашення 

кредиторської заборгованості 

10 Г Факторами, що впливають на встановлення оптимального залишку  

коштів за моделлю Баумоля є: плановий платіжний оборот; сумарні 

витрати грошових коштів у плановому періоді (загальна потреба у 

грошових коштах у плановому періоді);  середні витрати на 

конвертацію поточних фінансових інвестицій з розрахунку на одну 

операцію; ставка відсотка за поточними інвестиціями. 

Разом 10 балів 
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ЗАВДАННЯ 3 

11 Г Вартість власного капіталу (re) = D0(1 + g) / P0 + g 

D0 – поточні дивіденди (або щойно виплачені, або ті, що 

підлягають виплаті найближчим часом); 

g –  очікувані майбутні темпи зростання дивідендів; 

P0 – поточна ринкова ціна акції без дивіденду. 

Вартість власного капіталу = 10 х (1 + 0,05)/(260,00 – 10,00) + 0,05 

= 0,092 або 9,2% 

12 В Модель CAPM пояснює, чому різні компанії дають різну 

прибутковість. Вона стверджує, що необхідна прибутковість 

ґрунтується на іншій прибутковості, яку можна отримати в даному 

економічному середовищі (безризиковій і середньоринковій 

прибутковості), і на систематичному ризику інвестицій - його бета-

коефіцієнті. CAPM не тільки пропонує це пояснення, а й пропонує 

способи вимірювання необхідних даних.  

Між тим, недоліком використання моделі CAPM в оцінці 

інвестицій є те, що припущення про стандартизований строк 

володіння цінними паперами в один період суперечить 

багаторічному характеру інвестицій і їх оцінки.  

13 Б Системний (систематичний), або ринковий, ризик являє собою 

загальний ризик усіх вкладень в цінні папери. Цей вид ризику існує 

для всіх учасників інвестиційної діяльності і форм інвестування, 

він зумовлений зміною стадій економічного циклу розвитку країни 

або кон’юнктурних циклів розвитку інвестиційного ринку, змінами 

податкового законодавства у сфері інвестування та іншими 

аналогічними чинниками, на які інвестор, обираючи об’єкти 

інвестування, не може вплинути. 

Несистемний ризик (диверсифікований, неринковий, специфічний) 

поєднує види ризиків, пов’язаних з конкретним цінним папером. 

Цей вид ризику властивий конкретному об’єктові інвестування або 

діяльності конкретного емітента. Він може бути пов’язаний із 

некваліфікованим керівництвом фірмою-емітентом, посиленням 

конкуренції у певному сегменті інвестиційного ринку; 

нераціональною структурою коштів, що інвестуються, та іншими 

аналогічними чинниками, негативного впливу яких значною мірою 

можна уникнути завдяки ефективному управлінню інвестиційним 

процесом. 

14 Г Фінансове посередництво - це діяльність з акумуляції та 

перерозподілу наявного у суспільстві вільного капіталу та 

реалізації фінансових операцій, що супроводжують ці процеси.  

Фінансові посередники формують власні зобов’язання та вимоги і 

на цій підставі емітують власні фінансові інструменти, які стають 

інструментом торгівлі на грошовому ринку. Фінансове 

посередництво істотно відрізняється від брокерсько-дилерської 

діяльності. Особливість останньої полягає в тому, що брокери і 

дилери не створюють власних вимог і зобов’язань, а діють за 

дорученням клієнтів, одержуючи дохід у вигляді комісійної плати 

(брокери) чи різниці в курсах купівлі і продажу (дилери).  

15 В Похідні фінансові інструменти мають такі ознаки: 

- Засвідчують право та/або зобов'язання придбати чи продати 

базовий актив у визначений час на визначених умовах у 

майбутньому; 
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- Ціни на похідні фінансові інструменти встановлюються залежно 

від ціни активів, які покладені в їх основу (базових активів); 

- Використовуються з метою перерозподілу фінансових ризиків. 

У свою чергу прямі майнові права на актив (грошові кошти, 

дебіторську заборгованість тощо) або відносини кредиту 

обслуговують первинні фінансові інструменти. 

Разом 10 балів 

Частина Б  

ЗАВДАННЯ 4 

4 а) 

Рішення Критерії 

оцінювання, 

кількість балів 

Очікуваний грошовий потік = Прогнозований чистий прибуток + 

Амортизація обладнання + Очікувана ліквідаційна вартість 

Амортизація, тис. грн: (120 000 – 30 000) / 3 роки = 30 000 

Розрахунок чистої приведеної вартості проекту 

Показники 0  1 рік 2 рік 3 рік 

Первісні 

інвестиції 

-120 000    

Прогнозований 

чистий 

прибуток 

- 40 000 50 000 60 000 

Амортизація 

обладнання 

- 30 000 30 000 30 000 

Ліквідаційна 

вартість 

- - - 30 000 

Всього 

очікувані 

грошові 

потоки 

-120 000 70 000 80 000 120 000 

Коефіцієнт 

дисконтування 

при 10% 

1 0,909 0,826 0,751 

Дисконтована 

вартість 

очікуваних 

грошових 

потоків 

 

 

-120 000 70 000 х 

0,909 =  

63 630 

80 000 х 

0,826 =  

66 080 

 

120 000 х 

0,751 =  

90 120 

 

Чиста 

приведена 

вартість 

проекту (NPV) 

 -120 000 + 63 630 + 66 080 + 90 120 = 99 830  

Висновок Чиста приведена вартість проекту (NPV) 

позитивна і складає 99 830 тис. грн. Отже, проект 

є фінансово прийнятним і інвестиційно 

привабливим. 
 

 

 

1 бал 

 

0,5 бали 

0,5 бали  

 

0,5 бали  

0,5 бали 

 

По 0,5 бали за 

кожен з 1 по 3 рік, 

всього 1,5 бали 

 

 

 

По 0,5 бали за 

розрахунок 

дисконтованої 

вартості грошових 

потоків за кожен з 1 

по 3 рік, всього 1,5 

бали 

1 бал за розрахунок 

NPV 

 

1 бал за висновок 

Всього 8 балів 

У випадку 

правильного 
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визначення NPV з 

коректним 

висновком зі 

скороченням деяких 

кроків розрахунку 

бали мають бути 

нараховані в 

повному обсязі. 

4 б) 

Рішення Критерії 

оцінювання, 

кількість балів 

Строк окупності при недисконтованих грошових потоках 

Роки Недисконтовані 

грошові потоки 

Розрахунок Строк окупності за 

недисконтованими 

грошовими 

потоками 

1 70 000 70 000 1 рік 

2 80 000 (120000– 

70000)/80000 

= 0,625 

1 рік + 0,6 року = 

1,6 року 

3 120 000 - - 

Строк окупності при дисконтованих грошових потоках 

Роки Дисконтовані 

грошові потоки 

Розрахунок Строк окупності за 

недисконтованими 

грошовими 

потоками 

1 63 630 63 630 1 рік 

2 66 080 (120 000 – 

63 630)/66080 

= 0,853 

1 рік + 0,9 року = 

1,9 року 

3 90 120 - - 
 

 

 

 

 

 

 

2 бал за правильно 

розрахований строк 

окупності за 

недисконтованими 

грошовими 

потоками 

 

 

 

 

 

2 бал за правильно 

розрахований строк 

окупності за 

дисконтованими 

грошовими 

потоками 

 Всього не більше 

4 балів 

4 в) 

Рішення Критерії 

оцінювання, 

кількість балів 

Розрахунок середньої річної норми прибутку на інвестований 

капітал: 

Середній річний прибуток, тис. грн:  

(40 000 + 50 000 + 60 000) / 3 роки = 50 000 

Середній розмір інвестованого капіталу, тис. грн: 

 (120 000 + 30 000) / 2 = 75 000 

Пояснення: Розрахунок середнього розміру інвестованого капіталу 

здійснюється шляхом визначення середньої величини як суми первісної 

інвестиції, що має бути вкладена в проект, і суми очікуваної 

 

 

 

1 бал 

 

1 бал 
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ліквідаційної вартості обладнання, що залишиться на кінець 3 року 

проекту, поділеної на два. 

 

Середня річна норма прибутку на інвестований капітал =  

(50 000 / 75 000) х 100 = 66,7% 

Висновок: Інвестиційний проект є високорентабельним для 

інвесторів, враховуючи, що середня річна норма прибутку на 

інвестований капітал складає 66,7%, що є надзвичайно високим 

показником, який суттєво вище вартості капіталу. 

Отже, проект має швидку окупність, високу прибутковість і 

перевищує вартість капіталу (10%), тому інвесторам варто 

підтримати його реалізацію. 

 

 

 

1 бал 

 

 

1 бал 

 

 

 

 Всього не більше 

4 балів 

4 г) 

Рішення Критерії 

оцінювання, 

кількість балів 

Обговорення і порівняння показників внутрішньої норми 

прибутковості чи доходності (IRR) і чистої приведеної вартості 

(NPV): 

1. Метод внутрішньої ставки прибутковості IRR показує точну 

ставку відсотку, що отримується від інвестування, протягом строку 

інвестицій, тобто це ставка дисконтування, при якій чиста приведена 

вартість проекту дорівнює нулю. 

Чиста приведена вартість проекту NPV показує різницю між 

дисконтованою сумою всіх чистих грошових потоків від інвестицій 

протягом строку проекту і первісними інвестиціями в проект. 

2. NPV дає результат у вигляді вартісного показника, що має 

більше переваг для оцінки інвестицій, коли метою є максимізація 

економічного добробуту компанії.  

IRR показує результат у вигляді проценту, а не грошей, а тлумачення 

певного відсотку не завжди зрозуміло інвесторам, порівняно з NPV. 

3. Припущення при застосуванні методу чистої приведеної 

вартості NPV полягає в тому, що потоки грошових коштів, отримані 

в результаті інвестування, реінвестуються по ставці вартості капіталу 

(ставці дисконтування). 

Метод IRR виходить з припущення, що всі надходження від проекту 

реінвестуються так, щоб отримати значення IRR первісного проекту. 

4. У випадку нестандартних грошових потоків (коли в певні 

періоди грошовий потік змінюється з позитивного на від’ємний), 

метод IRR має недолік технічного характеру в розрахунку і може 

призвести до помилкових рішень, тоді як NPV цього позбавлений. 

5. Ранжування проектів за методом NPV залежить від ставки 

дисконтування, що використовується, тоді як IRR сам визначає 

ставку при якій проект є беззбитковим. 

1 бал за правильно 

названу і описану 

особливість за 

кожним 

показником: 

2 показники х 2 

особливості для 

кожного показника 

х 1 бал  

= 4 бали 

 

В якості відповіді 

зараховуються інші 

прийнятні 

пояснення змісту і 

особливостей 

показників NPV і 

IRR. 

Всього не більше 4 

балів 
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Отже, у випадку, коли проекти взаємно виключають один одного, 

може виникнути ситуація, коли методи оцінки на підставі IRR і NPV 

призведуть до різних висновків. 

 

ЗАВДАННЯ 5 

5 а)  

Рішення Критерії 

оцінювання, 

кількість балів 

Прогноз погашення дебіторської заборгованості  

за 1 квартал 2026 р., грн: 

Дебіторська заборгованість на 1 січня 2026 р. 40 000 

+ Обсяг реалізації продукції за 1 квартал 2026 

року 

800 х 7 000  

= 5 600 000 

Всього дебіторська заборгованість до 

отримання за 1 квартал 2026 р. 

5 640 000 

- Погашення дебіторської заборгованості в 1 

кварталі 2026 р.  

40 000  

+ 0,9 х 5 600 000 

= 5 080 000 

Дебіторська заборгованість на 31 березня 2026 

року за первісною вартістю 

560  000 

Резерв очікуваних кредитних збитків (0,03 х 

5 600 000) = 

(168 000) 

Дебіторська заборгованість на 31 березня 2025 

року за чистою вартістю 

Перевірка сальдо дебіторської заборгованості 

= 0,07 х 5 600 000 = 392 000 

392 000 

 

 

 

 

 

0,5 

 

0,5 

 

 

 

0,5 

 

0,5 

 

0,5 

 

0,5 

Всього не більше 3 

балів 

При правильності 

прогнозу, але 

пропуску окремих 

кроків кандидату 

надаються 3 бали. 

5 б) 

Рішення Критерії 

оцінювання, 

кількість балів 

Прогнозний Звіт про рух грошових коштів за 1 кв. 2026 р., грн: 

Рух коштів від операційної діяльності 

Надходження від реалізації  5 080 000 

Витрачання:  

Закупівля основних 

виробничих матеріалів1 

     

(810 х 520) = (421 200) 

 

 

0,5 

 

 

0,5 



8 з 12 
 

Основна заробітна плата 

працівників з відрахуваннями1 

 

(810 х 350) = (283 500) 

Змінні загальновиробничі 

витрати (водопостачання, 

технологічна електроенергія)1 

 

(810 х 130) = (105 300) 

Постійні загальновиробничі 

витрати на оренду приміщень 

(130 000 х 3) = (390 000) 

Адміністративні витрати (150 000 х 3) = (450 000) 

Витрати на збут (120 000 х 3) = (360 000) 

Чистий рух грошових коштів 

від операційної діяльності 

5 080 000 – 421 200 – 283 500 –  

105 300 – 390 000 – 450 000 – 

360 000 =  

3 070 000 

Рух коштів від інвестиційної 

діяльності 

Придбання обладнання 

Отримання відсотків від 

депозиту 

 

 

(2 800 000) 

2 000 х 3 міс. = 6 000 

Чистий рух грошових коштів 

від інвестиційної діяльності                                
(2 800 000) + 6 000 = (2 794 000) 

Чистий рух грошових коштів 

за 1 квартал 2026 р. 

Залишок грошових коштів на 

01 січня 2026 р. 

 

3 070 000 – 2 794 000 = 276 000 

 

194 000 

Залишок грошових коштів на 

31 березня 2026 р. 

 

194 000 + 276 000 = 470 000  

1 Обсяг виробництва, од.:               800 + 1 000 х 0,05 – 800 х 0,05 = 810   

 

Висновок: У Товариства достатньо грошових коштів, щоб 

інвестувати в придбання обладнання необхідну суму в 2800 тис. грн. 

При тому будуть покриті всі поточні виплати, може бути придбано 

обладнання, а також залишається вільний залишок грошових коштів 

на 31 березня 2026 року 810 тис. грн. 

 

0,5 

 

0,5 

 

0,5 

 

0,5 

0,5 

 

 

2 

 

0,5 

0,5 

0,5 

 

1 

 

0,5 

0,5 

 

1 

 

1 

Всього 11 балів за 

Прогноз руху 

грошових коштів з 

висновком 

5 в) 

Рішення Критерії 

оцінювання, 

кількість балів 

Основні переваги короткострокового інвестування тимчасово 

вільних грошових коштів: 

1) Оперативне управління грошовими потоками з метою отримання 

додаткового доходу у вигляді відсотків. Товариство може ефективно 

розміщувати тимчасово вільні кошти, не блокуючи їх надовго, що 

сприяє стабільності фінансового циклу. 

2 бал за кожну 

правильно названу і 

обґрунтовану 

перевагу: 

3 переваги х 2 бали  

= 6 балів 
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2) Захист від інфляції (частковий). Хоча прибутковість 

короткострокових інвестицій може бути низькою, вона все ж 

дозволяє частково компенсувати втрати від інфляції, особливо при 

виборі інструментів з фіксованим доходом. 

3) Висока ліквідність – кошти можна швидко конвертувати в готівку. 

Це зручно для непередбачених витрат або змін у бюджетах і 

фінансових планах. 

4) Низький ризик – короткострокові інвестиції зазвичай менш 

ризиковані, особливо якщо обирати надійні інструменти, як-от 

депозити банків з високим рейтингом. 

5) Гнучкість – інвестор має змогу швидко реагувати на зміни ринку, 

змінювати стратегію або переорієнтовувати кошти на більш 

прибуткові напрямки. 

6) Диверсифікація доходів – короткострокові інвестиції допомагають 

урізноманітнити джерела прибутку, особливо в умовах волатильного 

ринку. 

В якості відповіді 

зараховуються інші 

прийнятні 

правильні відповіді 

з поясненням. 

 

Всього не більше 6 

балів 

 

ЗАВДАННЯ 6 

6 а) 

Рішення Критерії 

оцінювання, 

кількість балів 

Розрахунок показників для пояснення впливу збільшення 

відсоткових ставок 

1. Структура фінансових зобов’язань, за якими нараховуються 

відсотки: 

Фінансові зобов’язання: 

           з фіксованим відсотком, %  

2023: 100 х 2 700 / (2 700 + 7 100) = 27,6   

2024: 100 х 2 700 / (2 700 + 10 300) = 20,8  

           з плаваючим відсотком, % 

2023: 100 – 27,6 = 72,4 

2024: 100 – 20,8 = 79,2 

2. Фіксований відсотковий платіж за 4-% облігаціями у 2023 і 2024 

роках, тис. грн: 

2 700 х 0,04 = 108 

3. Змінні відсоткові платежі за овердрафтом з урахуванням середньої 

змінної процентної ставки в рік, тис. грн: 

2023: 7 100 х 0,05 = 355 

2024: 10 300 х 0,06 = 618 

Альтернативний варіант розрахунку змінних відсоткових платежів, 

як різниці фінансових витрат і фіксованих відсоткових платежів, є 

прийнятним:  

2023: 463 - 108 = 355  

2024: 726 - 108 = 618 

4. Структура відсоткових платежів: 

      Частка фіксованих платежів, %  

2023: 100 х 108 / 463 = 23,3   

2024: 100 х 108 / 726 = 14,9  

 

 

 

 

 

 

2 бали 

2 бали 

 

1 бал 

1 бал 

 

1 бал 

 

 

 

1 бал 

1 бал 

 

 

 

 

 

 

 

1 бал 

1 бал 
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       Частка змінних платежів, % 

2023:       100 – 23,3 = 76,7 

2024:      100 – 14,9 = 85,1 

5. Коефіцієнт покриття відсотків (Операційний прибуток/Фінансові 

витрати): 

2023: 4 180 / 463 = 9,0  

2024: 7 850 / 726 = 10,8 

 

1 бал 

1 бал 

 

 

1 бал 

1 бал 

Усього 15 балів 

Міркування щодо можливих ефектів збільшення відсоткових ставок і 

висновки 

1. Серед джерел фінансування Товариства є довгострокові 

фінансові зобов’язання за облігаціями із фіксованою процентною 

ставкою і зобов’язання за овердрафтом зі змінною (плаваючою) 

процентною ставкою. 

2. Облігації з фіксованою процентною ставкою мають термін три 

роки до їх погашення, і тому надають Товариству довгостроковий 

захист від підвищення процентних ставок і, відповідно, знижують 

фінансовий ризик. 

3. За даними Звіту про фінансовий стан у 2023 році 27,6% 

фінансових зобов’язань компанії мали фіксований відсоток, але в 

2024 році їх частка впала до 20,8%. Відповідно, частка фінансових 

зобов’язань зі змінною процентною ставкою зросла з 72,4% у 2023 

році до 79,2% у 2024 році, що збільшило фінансовий ризик для 

Товариства. 

4. Частка процентних платежів за фінансовими зобов’язаннями із 

плаваючою ставкою зросла з 76,7% у 2023 році до 85,1% у 2024 році, 

що також свідчить про зростання фінансового ризику для компанії. 

5. Водночас, коефіцієнт покриття відсотків збільшився з 9,0 у 

2023 році до 10,8 у 2024 році, що є позитивною тенденцією. 

Збільшення коефіцієнту покриття відсотків пов’язано з покращенням 

фінансових результатів діяльності Товариства в 2024 році порівняно з 

попереднім 2023 роком. Високий коефіцієнт покриття свідчить про 

здатність обслуговувати борги. 

6. З точки зору впливу збільшення відсоткових ставок 

фінансовий ризик Товариства зріс і може продовжити збільшуватися, 

якщо компанія не задіє заходи, щоб зупинити зростання овердрафту 

зі змінною відсотковою ставкою. 

7. Підвищення відсоткових ставок впливає на збільшення 

фінансових витрат і зменшення прибутку до оподаткування у Звіті 

про прибутки та збитки (Звіті про сукупний дохід) Товариства і в 

остаточному підсумку може призвести до зменшення 

нерозподіленого прибутку в Звіті про фінансовий стан. 

 

 

0,5 бали 

 

 

 

0,5 бали 

 

 

 

1 бал 

 

 

 

 

 

1 бал 

 

 

 

1 бал 

 

 

 

 

0,5 бали 

 

 

 

0,5 бали 

 

Усього 5 балів за 

міркування і 

висновки 
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6 б) 

Рішення Критерії 

оцінювання, кількість 

балів 

Рекомендації для Товариства: 

а) Оптимізація структури фінансових зобов’язань.  

Одним із способів застрахуватися від підвищення процентних ставок є 

заміна в структурі фінансових зобов’язань Товариства частини або 

всієї суми овердрафту зі змінною ставкою на фінансові зобов’язання із 

фіксованою процентною ставкою. Між тим, у випадку падіння 

процентних ставок Товариство не зможе отримати вигоду, якщо 

більша частина фінансових зобов’язань буде за фіксованою, а не за 

плаваючою ставкою. 

б) Хеджування процентного ризику. 

Можливо розглянути використання фінансових інструментів хеджування, 

щоб зафіксувати ставку на частину змінного боргу. 

У короткостроковій перспективі доцільним є застосування опціонів 

відсоткової ставки та ф’ючерсів на відсоткову ставку для вирішення 

проблеми, пов’язаної із зростаючим овердрафтом. 

У довгостроковій перспективі Товариству доцільно розглянути 

можливість залучення банківської позики зі змінною ставкою, 

прив’язаної до свопу, який передбачає обмін змінної відсоткової 

ставки на фіксовану. 

в) Доцільною є оптимізація оборотного капіталу, що дозволить 

зменшити потребу в овердрафті, зокрема, можливо: 

- оптимізувати запаси — зменшити надлишкові залишки, щоб знизити 

потребу в фінансуванні; 

- активізувати роботу з дебіторами — скоротити терміни оплати, 

запровадити штрафи за прострочення; 

- переглянути умови з постачальниками — домовитися про довші 

терміни оплати, щоб зменшити тиск на грошові потоки. 

г) Запровадження заходів стратегічного планування, зокрема, 

можливо: 

- впровадити сценарне моделювання: оцінити вплив змін ставок на 

фінансові результати; 

- регулярно переглядати фінансову стратегію з урахуванням 

макроекономічних прогнозів; 

- забезпечити прозору комунікацію з інвесторами та кредиторами, щоб 

підтримувати довіру та доступ до фінансування. 

 

 

1 бал 

 

 

 

 

 

 

 

1 бал 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1 бал 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1 бал 

Альтернативні 

правильні відповіді 

оцінюються в 1 бал. 

Всього не 

більше 4 балів 
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6 в)  

Рішення Критерії 

оцінювання, кількість 

балів 

Ключові фактори, які вплинуть на відсоткову ставку за 

довгостроковою позикою для Товариства: 

1. Фінансовий стан Товариства: 

- рівень прибутковості: стабільний прибуток знижує ризики для банку; 

- кредитна історія: наявність попередніх позик і своєчасне їх 

погашення; 

- співвідношення боргу до капіталу: чим нижче боргове навантаження, 

тим вигідніші умови; 

- показники ліквідності та платоспроможності, зокрема, високий 

коефіцієнт покриття зобов’язань показує здатність підприємства 

обслуговувати борг тощо. 

2. Умови ринку та політика банку: 

- облікова ставка НБУ впливає на загальний рівень кредитних ставок; 

- конкуренція між банками може знижувати ставки для залучення 

клієнтів; 

- інфляційні очікування: чим вища інфляція — тим вища ставка тощо. 

3. Термін кредитування: 

- чим довший термін, тим вищий ризик для банку і, відповідно, вища 

ставка; 

- коротші терміни мають нижчі ставки, але більші щомісячні платежі. 

4. Забезпечення позики: 

- наявність застави (нерухомість, обладнання, товарні запаси) знижує 

ризик і дає можливість отримати нижчу ставку; 

- наявність гарантії або поручителів також можуть вплинути на умови 

кредитування. 

5. Макроекономічні умови: 

- політична стабільність, курс валют, економічне зростання тощо 

впливають на ризики, які банк враховує при формуванні ставки за 

позиками. 

6. Ціль використання коштів: 

- якщо позика спрямована на інвестиційний проект з прогнозованим 

доходом, банк може запропонувати кращі умови; 

- якщо кошти потрібні для покриття поточних витрат, ризик вищий, 

відповідно, й ставка може бути більшою тощо. 

За кожен фактор з 

прикладом по 2 бали. 

Кандидат має навести 

щонайменше ТРИ  

фактори з прикладом: 

3 х 2 бали = 6 балів 

 

Всього не більше 

6 балів 

 

Будь-які інші доречні 

правильні відповіді 

мають бути оцінені в 2 

бали за фактор з 

прикладом. 

 

 


