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NuBecTuums JoHMXaJapuHu 0axX0/1a1ll YCYJJIAPH Ba YJIAPHUHT y3UTa X0C
XyCyCUSITJIapH

bexkuano Kamou OsutadepranoBuy4
buznec Ba Tagoupxopauk Onuit Maktabu Maructpantu

Ywby maxona uneecmuyus notiuxanrapunu 6axonraus yCyuiapu 6a YaapHuHe ysuea
X0C Xycycusamuapu Xakuoa é3unean 6a bup Kanua uimuti maspuguap KaumupuieaH.

Kanur cy3aap: xxopuit kuiimat, MuBectuimon daonust, Muku peHTademimk,
KOMITIOTEp BOCUTANIapy €KUM TaxMUHUN xucooOumani, IRR unaukaropu

WNuBectuius nonxanapuHu OaXoJIMIIHUHT aCOCH YCyJu1apuaad oupu 6ynuo,
co( >kopHuil KHAMaTH yCyJId XUCOOIaHaIH.

Cod xopuit kutimat - NPV kypcaTkuuu, KOpXxoHa KamUTAIMHUHT TyFpUIaH-
Tyfpu YycummHu akc atrupaad. Iy ca®abmm ymOy KypcaTkud KOpXOHa
aKIUAI0OpIapU YUYH SHT MyXUM KypcaTkuu xucobsanaau. Cod xopuit KuiiMmaTHu
xucobuai kapaéHu Kyiugaru ¢popmyiia Oyitnya amanra omdpuIaIu:

CF
NPV =3} o (2.

Jloiinxanu kaOyn kuiauin Me3onnapu mxoouit NPV xucobnanaan. MymkuH
Oynran Oup HeuTa JoWMXanap/aaH OUPUHU TaHJAIl 3apypaTy TyFWITaHAa, XO3UPTH
cod xKopui KuUHMaTu KaTTapok OyiraH noimxara ycTyHiuk Oepuin kepak. [y
Owian Oupra, Hoil €ku Xarro canouii NPV noilMxaHuHr 3apapiii SKaHJIWTUHU
kypcatmaiian. dakat ymly derupma cTaBKacHAaH (oiilaJaHraHia JOMUXaHUHT
camapacu3 JKaHJIWTHHHU acociiall MyMKWH. HaTmkanga ymOy joimxa ap30HPOK
KamuTall KyHWmmy €Ky Tajgad KUIWHAIUTaH PEHTA0C/UIMKHUHT TACTINTHA OWjiaH
amaJira OIIMpUIaIu.

NuBecTHOH (BaousATHA amara OIIUPHUIN JKapaéHWHW TU3UMIIH TAIIKHUIT
ATUIIAA PHT ad3all XUCcOOJIaHTaH UHBECTULIMS JornxacuHu Taniamaa PP Ba NPV
KypcaTKA4wiIapy KapaMa-Kapiy 0axodapHu XaM ake dTTUPUILNA MyMKHH.

Nuku penrabemmk IRR  xypcarkuum omepamusi peHTAOCIITUTHHA
TaBCU(JIOBUM Ba JUCKOHTIIAI CTaBKacura (CapMosilaHTaH MaOiarjap KHiiMaTUra)
OOFNMK OYyJIMaraH KamuTal KyWHJIMaJapHUHT TYpJIH XWI YCYJUIapu camapajop-
JIUTHHY TaKKOCJIAITHUHT YHUBEPCAJI BOCUTACH XMCOOIaHAIH.

Nukn peHTaOCINIMK Japa)kacu KeJlaKakJard IyJl OKWUMHHHHT XO3UPTH
KHMMaTH KYyHHUITaH MaOiar OWilaH MOC KeJlaJMraH JUCKOHTIIAI CTaBKacura TyFpu
Kenaau. Y MyMUN HAaTHKa KyMUIaryd TECHTJIMKHA KAaHOATJIAHTUPAIN:

CF /(1 + IRR )<= INV/(1 + IRR)! (3.)2

! Craposeposa I'.C. u jip. DkoHOMHUYECKAs OlLIEHKA HHBECTUIIMI: yueOHOoe nocodue -M.: KHOPYC, 2006 - 316 c.
2 CraposepoBa I'.C., Mensenes A.10., Copokuna U.B., Dxonomuueckast ouenka nuectuuuu, M.:KHOPYC, 2009
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Ymly kypcaTKM4HU XUCOOAIl YYYH KOMITIOTEp BOCUTANIAPU €KUM TaXMUHUI

Xucobai yayH Kyiuaaru ¢hopmyiaaan (oifganaHuin Makcaara MyBo(MUK:
IRR =11 + NPV; (i - ii) / (NPV; - NPV,) 4.

By epna ii Ba i, cod xopuit kmitmatHUHT O0ab3u mxoouit (NPV1) Ba canowmii
(NPV2) kuitmaTiiapura Moc KellaJural cTaBKasiap.

Taxmun HaTwkajgapura MyBOQHK; Iy Opaiufd KaHYAJIMK KUYHK OViica,
OJIMHTAaH HaTI)Ka IIyHYAJIMK aHWK Oynmaau (yMyMHH HaTbKajgapja CTaBKajap
opacuaara ¢gapk 5 ¢ou3maaH Ky OYIMacIUTH MaKcaara MyBoUK XHUCOOTaHAIH).

Hedth-raz xopxoHamapuga WHBECTHIHS JIOWMXACHHU KaOyn  KHJIWII
’apaéHuga Me30H yCcyH TamjaHran yerupma ctaBkacu (IRR>1) IRR man omm0
ket  MyMkuH. [y caGabman HedTh-ra3 KopxoHamapujga OUp HeuTa
WHBECTUIIMOH JIOWHUXANTapHU Takkocamiaa okopu IRR kuiimatura sra joiuxanap
ad3aIpoK XUCOOIaHAIH.

IRR nnaukaropuHUHT 1ryoxacu3 ag3auiMKiIapyd YHUHT TYPJIA XU MOJTUSBUM
orepanusiap peHTaObeIIMIMHN 0axoJjall Ba TaKKOCHAIl BOCUTAcH cudaTuia Ky
KUppai OVIUIIM OpKald H30XJaHaAu. YHUHT ad3amuru - Oy uerupma
CTaBKACHIaH MYyCTaKWJITUTH - Oy (pakaT M9IKu KypCaTKAYIAUP.

IRRHMHT KaMUYMIIHKIapU XUCOO-KUTOOHUHT MYpaKKaOJIUru, yi0y ME30HHH
HOCTaHJapT ITyJI OKMMJIapHUTra TaTOMK STUINHUHT MyMKUH 3Maciurd (IRR kyrmurn
MyaMMOCH ) Ba yIIOYy KypcaTKWYHU XucobJam Kongacuaa Hazapaa Tytiirad IRR ra
TeHr OynraH [apoMaj CTaBKacHJa OJIMHTaH Oapua JapoMaajiapHd —KailTa
WHBECTULIMS KWJIMII 3apypatu to3ara kenaau. Kamumnmknapura NPV me3onura
UKKH €KW YyHJAH OpPTUK JIOWMXAaHW TaKKOCIaIllJa MyMKHH OyiraH Kapama-
KApUIWINK KUPATIH.

Hocrangapt myn okumiaapu y4yH akcapusT XOJulapja WYKA PEHTAOCITUK
napaxkacu Tabpudura Moc Kenaauran TeHrnaMmanunr eanmu (outra IRR kuitmatura
ATa HOCTaHAApT OKUMJIAp MYMKHH) OUp HEUTa KOOI Hiiqu3napHu Oepaau, SbHH,

IRR unHmuKaTOpUHUHT OWMp Heuya MYMKUH OynraH kKuiimatTiapu. byHpmaii
xoiaa, IRR>1 me3onmapu uiutaMaiiim;

IRR kwuiimMati wnUIaTWIrad AUCKOHTJIAII CTaBKACHUAAH OIIWO KETHUIIHA
MYMKHH Ba KypuO yukuiaérran jgoruxa orgacus 6ynuod unkaau (yauar NPV-cu
canouit 6ynub ynuKaan).

Yoy MyaMMOHHU XaJl KWJIHII y4yH HOCTaHIapT IyJ1 okumiiapu xoJsatuaa IRR
aHajnoru xucobsanaau - y3raprupuwiran MIRR pentabennuk nuku ctaBkacu (yHU
CTaHAAPT IyJI OKUMJIAPUHM SpaTaInuTaH JIOHUXaIap y4yH XaM XUcoOJa MyMKHH ).

MIRR - Oy noiimxanu amaira ONIMPHUIN JaBpUaa OONUIAHFUY JaKUKaaa
JTUCKOHTJIAHTaH Oapya WHBECTHIMUIAD YMYMUW MHUKIOPUHA N  MUKIOPUHH
OIIMPTaHJ/la, KUMaTH OWp XWJ CTaBKaja TYIJIaHTaH Oapya MyJ TyIIymJapu
WUFUHAMCHUTA TEHT OYiraH Moau(uKausuIanral (hOu3 CTaBKacH.

(1+MIRR) INV/(L1+i)=2CFe(1+i)* (5.)3

3 Craposeposa I'.C., Mexsezes A.10., Copokuna U.B., DxoHomuueckas onenka uasectuimy, M.:KHOPYC, 2009,
225 ¢.
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Kapop me3onnapu - MIRR> 1.

Hatuxa xap noum NPV me30HUTa MOC Kellaiy Ba IyJ1 OKUMJIAPUHU CTaHIapT
Ba HOCTAaHJAPT OKUMJIAPUHHU Oaxojall ydyH MIUIATWIMIIA MYMKUH. byHnan
tamkapu, MIRR unaukatopu IRRra Hucbartan ssHa 6up MyXHM YCTYHJIMKKA dTa:
YHH XHCOOJAIl JUCKOHTJIAaHTaH cTaBka (Yprada 0030p pEeHTAOCIIMK CTaBKacHra
SIKMH €K TCHT) CTaBKa OYHW4Ya OJIMHTaH JapoMa/jIapHU KaliTa WHBECTHIIMSIIAITHH
¥3 nunra onaau, Oy 3ca pean Ba3usATra sHajga MOC KeNaJu Ba IIYHUHT YYyH TaXMHH
KUJIMHTaH JTOWUXAHUHT PEHTA0CIUTUTUHU aHUKPOK aKC STTUPAIH.

JlapomMan nmapakachk Ba pEHTA0CUIMK KypcaTkuud P WHBeCTHIHS
caMapaJIoOpJIMTUHUHT MYXUM KypcaTKMuu XucoOmananu. UYyHku y Xap Oup
WHBECTHUIIUSA KMJIMHTaH Oupiuk (cyM, gosiap Ba OoIIKaiap) yuyH OJMHTaH JapOoMajl
MUKJIOPUHH KypcaTagnural XapaxaTiap Ba JapoMajjiap HUCOATUHU aKC dTTUPAJIH.

P=NPV/INV x 100 % (6.)*

doiina kypcarknun (peHrademmk koedduunentn) Pl - molnxaHuHT xOpuit
KUMUMaTUHUHT Xapaxkatjiapra HUcOAaTH, JOWMMXaHU amalira OIIUPHUII JTaBOMHJIA
capMOsUJIaHTaH KaruTajl Heda OapaBap KYNMauIIMHA KypcaTay.

PI=[CF/ (1 +i)]/INV=P/100% + 1 (7.)°

Hapoman kypcatkuuiapuaad GoiganaHraaa wkooui Kapop KadyJsl KUJIHII
me3zonnapu P>0 nucbatu €xu P1>1 ra tenr. bup Heura nolimxanapaaH OKOpU
pEeHTa0eIUTMK KypcaTKuujiapura sra Oyirannap a3aapoKaup.

Ymby KypcaTkuu Typiau XWi JacTiaOKu WHBECTULIMsIAp Ba amaira
OLIMPHUIIHUHT TYypiu JAaBpjlapura osra JoluxanapHu Oaxoyamja aiHHKCa
MabJIyMOTIa ora.

Arap peHTa0e/UTMK ME30HJIApU Xap XWJI MHBECTUIIMS KUJIWHTAH KalmuTaJlIu
JoMmxamap Kypub umKuica, cod JKOpuUH KUKWMAT ME30HHMIa 3uJl KelaJauraf
HATWXKaJTapHU OEPUIII MYMKHH.

Kopxonanapia wWHBECTULIMOH Kapopiap KalOysl KWJUIIAA KOPXOHAHWHT
WHBECTULIMSI UMKOHHSTIapuHH, myHuHTAeKk NPV xypcatkuum akiusaopiapHUHT
MaH(}aaTIapuHu yIapHUHT KaMUTAIUHA KYTTAUTUPUIITHU XUCOOTa OJIHII KepakK.

WNuBectuiys ioduxaiapuHy 6axonaiijga Xucoora oauHaAural TpUHIUILIAP:

1. MyKOOMIIITUK IPUHLIUIIN

2. Ilyn mabnafnapyu OKUMUHHA MYBO(UKIAILITAPHUILLI

3. JloimxaHu TaxJIWJIHUHT TYypjd ME30HJapu Ba Japaxajapu Oyiinua
Oaxonamn (TEXHUK, THXKOpaT, MaKPOUKTUCOIWNA, MUKPOUKTHUCOAMM, MOJUSBUH,
WKTUMOM, SKOJIOTHK)

4. Xankapo amanuéTaa KEHr KyJulaHWiIaéTraHn Oaxosaml ycyJulapuiaH
dbornanaHuIn

5. Jloitnxa Ounan OOFIMK OYiIraH HOAHWKJIWKIIAPHU Ba PUCKIAPHU XHUCOOTA
OJTUTII.

4 Craposeposa I'.C., Mensenes A.1O., Copoxuna W.B., DxoHomuueckas onenka uasectuimu, M.:KHOPYC, 2009,
226 c.

5 Kypaes A.C., Xyxamkyios JI.JO., Mamaros b.C. MuBectunus noiinxanapu taxmmim: Onuii yKyB Myaccacanapy
y4yH YKyB KymuianMa - T.: - «apky», 2003. - 225 6.
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WMuBecTunus noinxanapiuHu 0axofalija pUCKIApHA XUCOOTa OJHII MYXHUM
axaMusT KacO 3Taju.

MapkeTuHI pUCKIapH JeraH/ia WHBECTHIMS JIOMMXACHHUHT MOJHSBUM Ba
UIUIa0 YUKAPUII KYPCATKUWIAPUHUHT XYyXOKaTAa OeNruiIanrad gapaxanapu Ouian
XaKUKaTIaru Japaxaiapu ypracuaa GpapKIaHUIUIAPHUHT 103ara KeJIUI 3XTUMOIN
TYITYHHUJIA N,
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