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t2  t1 

 -
 

 
  

 

  t2  
 t1, . 

. 

 
  

 

    0,81 0,96 9660 1,22 

 0,41 1,03 165 2,55 

    0,90 1,15 25185 1,13 

 1,01 1,22 87626 1,26 

   , 
    

1,20 0,99 1755 0,92 

 0,97 1,18 124392 1,21 

 3 -    ( )       
   " " 

t1 t2 .  
1)        

2)         

  132 188 56 

  0 0 0 

3)  ( )         

4)  .1 ( . )     

5)  .2 ( .   )     

6)  .3 ( .   )     

7)  .4 ( . . .)     

8)  .       

9)  .        

10)  .        

11)  . . .     

12)  . . .     

      

:    
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: 
1)  t2=  t1*  . t2*   t2 

2)  t2=  t1*  t2*    t2 

3)  t1=  t1-  t1-  t1-  t1=  t1*1*1-  t1*1*1-  t1-  t1 

3)  t2=  t1*  t2*   t2-  t1*  t2*   t2-  t2-  t2 

  

4)  .1=  t1*   t2*1-  t1*   t2*1-  t1-  t1 

5)  .2=  t1*   t2*   t2-  t1*   t2*1-  t1-  t1 

6)  .3=  t1*   t2*   t2-  t1*   t2*    t2-  t1-  t1 

7)  .4=  t1*   t2*   t2-  t1*   t2*    t2-  t2-  t1 

8) .=  .1-  t1 

9) .=  .2-  .1 

10) .=  .3-  .2 

11) .=  .4-  .3 

12) .=  t2-  .4 
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 I IV  
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     ,   

 «   –  » (    ) 
I  

II  

III  

IV  

 « -   –  » 

I  

II  

III  

IV  

 «   –  » (   -
) 

I  

II  

III  

IV  

 

I  

II  

III  

IV  

 

    №3 

 

       t1   t4  
-      .  

          -
   t5.        
  -   .  , 
 ,  ,      

.        .   t6 

    (  1). 
. 

1.         
    (  2). 

2.     EVA (  3), 
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3.        (  
4).   ,    ,    -

    . 
          -

 . 
 

 1 –   
  t1 t2 t3 t4 t5 t6 

1.  ( )  , . . ( ) 352 370 346 624 405 758 

2. , . . ( ) 69 83 149 229 165 391 

3.  , . . ( ) 86 82 72 70 21 91 

4.     ( ), . . ( ) 45 57 71 71 60 117 

5.    , . . ( ) 839 954 1058 1027 1275 1700 

6.        
, . . ( ) 

105 124 191 214 192 320 

7.   , % (АACC) 7,28 6,35 6,92 6,51 5,53 5,36 

8.    0 1 2 3 4 5 

9.   (FM1) 1,000 0,940 0,875 0,828 0,806 0,770 

9.    ,       10 

10. , . . ( ) 3906 5083 5807 6828 5072 8695 

11.  , . . ( ) 3229 4243 4821 5490 4163 7028 

12.  , . . (  .) 677 840 986 1338 909 1667 

13.     ( ) 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 

14.    , (Р) 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 

15.         
  ,    (NOPAT) 

((   + . .- . .)*(1-   
 )) 

245 290 303 482 296 568 

16.         
,    (NOPLAT) (( -

  .)*(1-    )) 

282 296 277 499 324 606 

 

 

 2 -       
  t1 t2 t3 t4 t5 t6 

1  ( )             

1.1    -
 , . . (  .*FM1) 

           

1.2    -
  ( ), . . 

       

1.3   (   -
 ), . . (   

.1.1  t2-t6 + .1.2) 

       

2  (  )             

2.1    -
 , . . 

           

2.2    -
  ( ), . . 

       

2.3   (   -
 ), . .  (   

.2.1  t2-t6 + .2.2) 

       

 

n

1n.
 

WACC)(1

1

gWACC
PV

.. 
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 3 -       EVA 
  t1 t2 t3 t4 t5 t6 

1.   (   -
 ) ( ), . . 

839 954 1058 1027 1275 1700 

2.   EVA (  NOPAT), . .             

3.   (EVA  NOPAT), . .             

4.   EVA (  NOPLAT), . .             

5.   (EVA  NOPLAT), . .             

 

 

 

 4 –      (  )  
  t1 t2 t3 t4 t5 t6 

1.  , . . ( ) 219 280 291 457 230 505 

2.  , . . ( ) 945 1209 1479 1840 1856 1833 

3.  , . . ( ) 1548 2590 3898 4578 4544 4693 

4. , . .  ( ) 3906 5083 5807 6828 5072 8695 

5. EBT (       (   
)), . . 

278 345 351 553 318 647 

6. EBIT (    (     )), 
% 

352 370 346 624 405 758 

7. ROE (   ), %             

8.  ROE, % 13,5 11,2 17,0 17,3 18,0 16,4 

9.  , . .             

          

  ROE            

.1    ( /EBT)            

. 2    (EBT/EBIT)            

. 3    (EBIT/ )            

. 4    ( / )            

.5     ( / )            

 .              

 .              

 .              

 .              

 .               

            

 

 

 

--. 

tWACC)(1

1
1F


M

 Δp)(1 

 Δp)(1

.

..













  . ....
PVPVW 

     
EBIT

EBIT

EBT

EBT
ROE  

WACC (NOPLAT) NOPATEVA  EVA   W . 
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     210 2.5             8.4     
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