3. SUDETINES PALUKANOS

3.1 Pagrindinés savokos

Pastaba Kalbédami apie finansinius isteklius (pinigus), kaip ir aukséiau, nurodysime tik
pinigy nominala, bet nenurodysime konkrecios valiutos. T.y. nerasysime 220L¢, o raSysime
tiesiog 220.

Pastaba Uzdaviniu bei pavyzdziu atsakymai daznai bus netikslus skaiciai, bet mes pa-
prastai rasSydami atsakymus naudosime lygybés zenkla paklaidos tikslumu.

Priminsime, kad paliikanos yra kapitalizuojamos, jei pasibaigus nustatytam laiko tarpui,
jos pridedamos prie pagrindinio kapitalo.

Apibrézimas Sudétiniu palukanu perskaiciavimo periodu (arba tiesiog perskaic¢iavimo
periodu) vadinsime laiko intervala, kuriam pasibaigus paltkanos kapitalizuojamos.

Pastaba Pastebésime, kad paprastuyju palikany atveju palikanos nebuvo kapitalizuojamos,
paliikanos buvo skaic¢iuojamos tik nuo pagrindinio kapitalo.

Apibrézimas Paltukanas vadinsime sudétinémis, jeigu jos skai¢iuojamos kiekvieno palukanu
perskaic¢iavimo periodo pabaigoje nuo vertes, buvusios paliikany periodo pradzioje ir atlikus
perskaic¢iavima paliikanos yra kapitalizuojamos.

Tarkime, kad P— pradinis kapitalas, S, = S biuisimoji kapitalo verté, po k perskaiciavimo
periody, r— metiné paluikany norma, m— perskaiciavimo periodu per metus skaicius, 1 = - —
perskaiciavimo periodo paltikany norma.

Tada
S =P(1+41), So=58+iS =S (1+i)=P(1+i)3...,
Sp = P(1 +i)~.
Lygybe
S = P(1+1)",

vadinsime pagrindine sudétiniu palukany formule.

Nesunku suprasti, kad seka {Sy} yra geometriné progresija, kurios vardiklis yra lygus ¢ =
1+

Jeigu zinome biisimaji kapitala ir palikanu norma, tai dabartini kapitala, kai perskai¢iavimo
periodu yra k, galime apskaiciuoti taip:

S
P= — .
(144)k

Apibrézimas Paltikany, kurios perskaiciuojamos daugiau negu viena karta per metus
norma, vadinsime nominaliaja paliikany norma.

Apibrézimas Palikany norma tenkancia perskaic¢iavimo periodui vadinsime faktine palukanu
norma.

Nominaliaja paltikanu norma paprastai zymesime raide r, palikanu perskaiciavimo periodu
skaiCiu per metus, raide m, o faktine palukanu norma paprastai i. Tada i = r/m.

Pastaba Paprastai finansiniuose skai¢iavimuose, bankuy ataskaitose, nurodant skolinimosi
kastus ir t.t. yra nurodoma metiné palukanu norma, kuri dar kartais vadinama efektyviaja
paltikanuy norma. Efektyvioji ir nominalioji normos néra ta pati savoka. Efektyvioji norma yra
metineé paliikany norma, kuria remiantis sukaupiamos tokios pacios sudétinés paliikanos kaip ir
su nominaliaja, kuri perskai¢iuojama m kartu per metus. Sias savokas placiau nagrinésime §io
skyrelio pabaigoje.

Pastaba Daznai faktine bet kokio laikotarpio paltikany norma yra vadinamas pagrindinio
kapitalo P ir palukanuy [, sukauptu tame laikotarpyje, santykis:
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Simboliu 7, pazymékime k—ojo laiko intervalo faktine palikanu norma. Tada

. Iy, P, — Py
7 fry = . 7
TP P @)

Tarkime, kad ¢ yra sudétiniuy paltikanu perskai¢iavimo periodo norma. Tada faktiné k—ojo
periodo paltikanuy norma yra
Pk — Pk—l P(l -+ Z)k — P(l + Z')kil (8)
= = = 1.
P4 P(1+i)k1t

U

Taigi, sudétiniy palukany atveju faktiné palikanuy norma yra pastovi ir lygi periodo paliikany
normai.
Paskaic¢iuokime paprastuju palukanu faktine palukanu norma. Turime

P(1+ik)— P(1+i(k—1)) i
P(1+i(k—1)) S l4i(k—1)

1 —

Is paskutiniosios lygybés isplaukia, kad faktiné palukanu norma mazéja, didéjant perskai-
¢iavimo periodu skaiciui. Priezastis yra tame, kad paprastuju paliikany atveju visuose to paties
ilgio intervaluose paliikanu dydis yra vienodas, taciau vienodo dydzio vertes skirtingais laiko
intervalais néra lygios.

Pavyzdys 3000 suma padéta i taupomaja saskaita. Koks bus saskaitos balansas po 7 metu,
jei nominalioji paltikanu norma yra 6 procentai, o palukanos perskaiciuojamos kas pusmeti.

Turime, kad P = 3000 ir m = 2. Tada n = 7 - 2 = 14. Perskai¢iavimo periodo norma yra
% = 0.03. Tad turime, kad

S = (14 0.03)"3000 ~ 4537.

Pavyzdys Kiek laiko teks laikyti saskaitoje 600 kad suma taptu lygi 900 jei nominali
palukany norma 8 procentai, perskaiciuojami kas ketvirti?

Turime m = 4 ir i = %. Tegu n yra bendras perskaic¢iavimo periodu skaicius, iki suma

P = 600 padideés iki sumos S = 900. Taikydami buisimosios vertes skai¢iavimo formule gauname,

kad

900 = 1.02"600.
Tad 1.02" = 1.5. Logaritmuodami Sia lygybe gauname, kad

15 _ 0.40547

= ~ ~ 20.478.
In1.02  0.01980 0.478

n

Gauname, kad bendras perskaic¢iavimo periody skaicius yra 20.478. Tuomet mety skaicius-
20.478/4 = 5.1195, arba 5 ir 1 ménuo. Kadangi perskai¢iavimo periodi skai¢ius turi buti
keturiy kartotinis, tai galutinis laikotarpis 5 penkeri metai ir 4 men.

Is paskutiniojo uzdavinio matyt, kad nagrinéjant praktinius uzdainius daznai tenka susidurti
su situacija, kad laikotarpiai kuriuose nagriné¢jamas uzdavinys, néra perskai¢iavimo periodo
kartotinis.

3.2 Sudétiniu palikanu skaic¢iavimas tiksliu metodu. Nuolatinis kaupimas

Nagrinésime perskaiciavimo bei diskontavimo problematika sudétiniuy paliikanu atveju, kai
laikotarpis yra racionalus dydis. Kitaip tariant nagrinésime situacija, kai laiko intervalas néra
perskaic¢iavimo periody sveikas kartotinis.

Jei investavimo laikotarpis yra tolydus, t.y. t yra laikas reiskiamas metais, o ¢ faktine
paliikanu norma, tai
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§=(1+=)") = P(L+i)"P.
Vadinasi, S = S(t) ir & funkcija yra rodikliné, kintamojo ¢ funkcija. Zemiau gana daznai
naudosime sia formule.
Panagrinekime toki pavyzdi:
Pavyzdys Raskime vertés 100000, kuri buvo investuota dviems metams ir devyniems
meénesiams su 15% palukanu norma busimaja verte, jei palikanos perskaic¢iuojamos kas metus.
Turime, kad P = 100000; ¢ =0.15, n = 2,75. Tada

S = (1,15)*™100000 = 146865.

Pavyzdys Tegu 350000 suma buvo investuota 2001 rugpjucio 31d., o investiciju pabaigos
data yra 2004 Birzelio 30 d., su 15% nominaliaja paltikany norma, kurios perskaiciuojamos kas
ketvirti. Raskime paskolos galutine verte. Turime, kad

P = 350000; ¢ = 0,00375. Matome, kad investavimo laikotarpis yra dveji metai ir 10
ménesiu. Ketvir¢iu skaic¢ius siame laikotarpyje yra n = 11, (3). Tada busimoji verteé:

S = (1,0375)"3*333500000 = 531210.

Pavyzdys Tarkime, kad 300000 paskola turi biiti grazinama po 27 ménesiy nuo dabar.

Rasime paskolos verte dabar, jei palukanu norma 16%, kurios perskaiciuojamos kas pusmeti.
Turime, kad S = 300000, = 0.08, n = % -2=4,5. Tada

S

P=—-=212185.
1,085

Kaip ir paprastuju paliikanu atveju laikome, kad metuose yra 365 dienos.

Pavyzdys Tarkime, kad asmuo investavo 18000 trejiems metams, su 10 procenty paliikkanomis,
kurios perskaic¢iuojamos kas diena. Raskime investiciju btisimaja verte.
Turime, kad

0,1
= (1 VP =1 1 i 1095‘
S =(1+1) 8000(1 + 365)

Tada
S = 18000 - 1, 3498025 = 24296, 45.

Pazymékime simboliu ¢ laika, reiskiama metais. Tarkime, kad per metus yra atlickama m
perskai¢iavimu. Tada bendras perskaiciavimo periodu skaicius yra lygus n = mt. Naudodami
sudétiniy paliikanu formule gauname, kad busimasis kapitalas gali buti skaic¢iuojamas tokiu
budu: _—

S=P(1+—)". 9
(1+2) )

Sudétines palukanas, kai perskaiciavimo periodas yra nykstamas dydis, vadinsime nuo-
latinémis sudétinémis paliikanomis.
(89) formuléje pereikime prie ribos, kai m — oo. Gauname,

: T\ tr
st = Jim (04 207) =

Sios formulés déka galime skaiciuoti busimaji kapitala, kai ”pinigu kaupimo procesas” yra
nuolatinis.

Pavyzdys Nustatykite, per kiek laiko pinigu suma laikoma banko saskaitoje padvigubes
jei paliikanos 10 procenty, kaupiamos tolydziai.
Naudodami busimosios vertés skai¢iavimo formule gauname, kad
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_ p0lt
S = Pe"™,

¢ia t metu dalys.
Naudodami salygos prielaidas gauname, kad

2P = P,
Dalindami abi lygybeés puses is P gauname tokia lygybe
0,1t =1n2.

Isprende t atzvilgiu turime, kad ¢ ~ 6, 9315.
Tad esant 10 procentu paliikany normai, pinigy suma saskaitoje padvigubés mazdaug po
6,9 metu, jei palukanos kaupiamos tolydziai (nuolat).

3.3 Diskontas sudétiniu palikanu atveju

Tarkime, kad faktiné paltikanuy norma yra i, o pagrindinis kapitalas P. Daznai skolini-
mosi sandoriai sudaromi naudojant diskonto savoka. Siuo atveju skolinimosi kastai vadinami
diskontu, kuri zymésime raide D. Diskontas yra procentai nuo busimosios vertés S. Kaip ir
paprasty paliikanuy atveju diskonto norma Zzymésime simboliu d.

Tarkime, kad skolinimosi intervalas yra vieneri metai, o diskonto norma d. Tada skolinimosi

kastai yra D = Sd, arba
J S—P
=

Matome, kad esant vienam skolinimosi laikotarpiui, kai faktiné laikotarpio palukanu norma i,
arba diskonto d, tiek paprastuju, tiek sudetiniuy palikanu atveju pradiné verte ta pati.
P=(1-4d)S.

Tegu d yra diskonto norma. Sia diskonto norma vadinsime faktine diskonto norma. Faktiné
diskonto norma ir faktiné palukanuy norma ¢ yra susietos lygybe:

d= -
1+

Tada pradiné verte
S i

P = =(1- "S =:"S
arg - LT Y
Dydis
1

V= ,
1+

yra vadinamas sudétinio diskonto daugikliu.
Skirtuma S — P vadinsime diskontu ir Zymésime

D=S—-P=(1-v"8.

Pastebéesime, kad diskontas gali biti traktuojamas kaip skolinimosi kastai arba skolinimo pa-
jamos. Taip priklauso nuo to, kurio subjekto atzvilgiu- skolininko ar investuotojo atzvilgiu tai
nagrinéjama.

Aptarsime tokia problema: koks busimosios vertés S dydis, jei diskonto norma d, o diskontas
yra D. IS paskutiniosios lygybés isplaukia atsakymas i suformuluota klausima:

S:L, d=1iv.
1—vm
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Pavyzdys Nustatykite, kokia pinigy suma reikétu investuoti penkeriems metams, jei
paliikany norma 6 procentai, paliikanos kaupiamos tolydziai siekiant, kad saskaitoje susidarytu
9000 suma.

Siuo atveju turime, kad

P = Se " = 9000e %" ~ 6667.

3.4 Verciu lyginimas sudétiniu paliikanu atveju

Pinigu verté (to paties nominalo) skirtingais laiko momentais yra skirtinga. Nesunku
suprasti, kad tarkime 1000 litu dabar ir ta pati suma pries 10 metu turi skirtingas vertes. Siame
skyrelyje nagrésime problema- kaip palyginti vertes ivairiais laiko momentais. Spresdami Sia
problema naudosime analogiskas savokas kaip ir paprastuju paliikanuy atveju.

Nagrinéjant §j klausima tenka fiksuoti laiko padeéti (atskaitos taska) kurio atzvilgiu bus
lyginamos vertés. Si taska vadinsime pagrindiniu terminu. Verté pagrindinio termino taske
vadinama pagrindine verte, Kitas vertes vadinsime terminuotomis vertémis. Terminuotos vertés
gali uzimti dvi padétis pagrindinés vertés atzvilgiu:

1) Terminuota verté yra pries pagrindine verte. Siuo atveju lygindami Sias vertes naudosime
busimosios vertés skaic¢iavimo formule:

S=(1+)"P;

2) Terminuota verté yra uz pagrindine verte. Siuo atveju lygindami Sias vertes naudosime
diskonto formule:
P=(1+44)™"S.

Pavyzdys 400000 skola iSmokama po treju metu nuo dabar. Tarkime, kad pinigu verte
14% kurie perskai¢iuojami kas pusmeti. Raskite Sios vertés verte
1) po septyneriu metu nuo dabar;
2) dabar.
Turime P = 400000, 7= 0,07, n =8.
1) Siuo atveju terminuota verte turime skaic¢iuoti po ketveriy metu nuo skolos apmokéjimo.
Taigi teks naudoti bisimosios vertés skai¢iavimo formule:
Tada
S = (1+0,07)% - 400000 = 687274.

2) Siuo atveju turime, kad terminuota verté yra pries pagrindine verte. Taigi, jei S =
400000, = 0,07, n =06, tai
P = (1+40,07)"%- 400000 = 266537.

Pavyzdys 10000 mokéjimas yra atliekamas kiekvieno ketvircio pabaigoje, penkis ketvir¢ius
is eilés. Apibrézkite Siems penkiems ketvirc¢iams ekvivalenty mokéjima, siuo metu, jei nominali
paliikanu norma 15% palukanos perskaiciuojamos kas ketvirti.

Sis vienintelis mokéjimas yra pries visus penkis mokéjimus, tada pazyméje §i mokéjima raide
P gauname, kad

P =10000(1,0375)~" + 10000(1, 0375) 2 + 10000(1, 0375) >+

10000(1,0375)~* + 10000(1, 0375) > = 44832, 5.

Panagrinekime sudétingesne problema, t.y. kai reikia rasti keleta ekvivalenc¢iu mokejimu
nurodytiems mokéjimams.

Pavyzdys Skola buvo iSmokoma tokiomis dalimis: 100000 dabar ir 200000 sumokéta po
vieneriu metu nuo dabar. Jei ta pacia skola apmokésime 150000 mokéjimu po triju meénesiu
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nuo dabar ir paskutini mokéjima atliksime po atuoniu ménesiu nuo dabar. Nustatykite koks

sis paskutinis mokeéjimas, jei nominali paltikanu norma 18% perskaiciuojama kas ketvirti.
Pasirinke pagrindiniu terminy paskutinio mokéjimo data matome, kad visi kiti trys mokeéjimai

yra prie§ pagrindini termina. Tad naudodami busimosios vertes skai¢iavimo formule gauname:

Sy 48, =S;+z kai S =(1,045)°100000 = 130000;
Sy = (1,045)%200000 = 218000; S5 = (1,045)?150000 = 186900.
Arba = 161104.

Pavyzdys Nustatykite vienody mokéjimy dydi, kurie turi biiti atliekami penkis ketvircius,
tam kad butu padengtas 300000 isiskolinimas (dabar). Palukanos 16% perskaiciuojamos kas
ketvirti?

Turime, kad pagrindinis terminas yra dabar. Pazyméje vienodas imokas simboliu z gau-
name:

300000 = x(1,04) " + 2(1,04) 2 4+ 2(1,04) > + 2(1,04)~* + 2(1,04)°.

[ssprende lygti gauname, kad z = 67388.

Apibrézimas Laiko momentas, kuomet vienas mokéjimas yra ekvivalentus terminuotuy
mokéjimu sumai bus vadinamas sulyginimo terminu ( equate date).

Pavyzdys Vykdant finansinius isipareigojimus atliekami tokie mokéjimai: 200000 po 6
meén, 300000 po 15 meén. ir 500000 po 24 mén. Nustatykite sulyginimo termina, kuomet
vienintelis 100000 mokéjimas pakeity tris nurodytus mokéjimus, jei paltikanu norma 18% per-
skai¢iuojamos kas meénesi?

Tarkime, kad pagrindinis terminas - dabar. Turime ¢ = 0.0125. Sudare lygti gauname, kad

100000(1,0125) ™ = 200000(1, 0125)~ + 300000(1, 0125)~*® + 500000(1, 0125) 2%,

Tada
(1,0125)™" = 0,805732, arba — nlIn(1,0125) =In0,805732.

Turime, kad n = 17,388. Vadinasi sulyginimo terminas yra 17,4 mén. nuo dabar arba 529
dienos nuo dabar.

Apibendrinkime auksciau aptartas situacijas. Tarkime, kad turime zinomuy mokéjimu seka
P, P, ... P, yra prie§ pagrindini termina ir su pagrindinio termino momentu susieta tokia
laiko seka wvq,...,v; ir zinoma mokeéjimu seka @1, Qs,...Q;, kuri yra pries po pagrindinuio
termino ir su pagrindinio termino momentu susieta tokia laiko seka wuq,...,wu; Sia mokeéjimu
seka norime pakeisti kita mokéjimu seka, tarkime X, ..., X, kuri yra pries pagrindini termina
su tokia laiko intervaly, iki pagrindinio termino, seka tq,... ¢, ir seka Y7,...,Y,, kuri yra po
pagrindinio termino su tokia laiko intervaly, iki pagrindinio termino, seka 71, ..., T,,. Laikome,
kad faktiné palikanu norma yra ¢ ir paltikanos perskaiciuojamos m kartu per metus. Tada turi
galioti tokia verciu lygybe:

k l

- Q; - vt N~ Y
Py (1+ i)™ S NTX (L) S -
>_ P (1) +;(1+Z~)mu]- ; i (141) +;(1—|—i)mTj

Jj=1

Is pastarojo sarysSio matyti, kad pagrindinis terminas, sudétiniu paliikanuy atveju gali buti
pasirenkamas visiskai laisvai. Nuo Sio termino pasirinkimo nepriklauso nominaliosios vertes
Xe, Yo, k=1,...s,i=1,... n.

3.5 Ekvivalencios paliikkanu normos. Efektyvioji paliikkanu norma

Siame skyrelyje aptarsime problematika, kurios esmeé tokia, kaip gauti ta pacia busimaja
verte, jei palukanos yra skirtingo pobudzio. Arba kaip siejasi jvairios palukanuy normos, jei per
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ta pati laikotarpi sukaupia ta pacia buisimaja verte. Visu pirma panagrinékime placiai naudoja
savoka.
Apibrézimas Dvi paluikany normas, tame paciame laikotarpyje vadinsime ekvivalenc¢iomis,
jei Siame laikotarpyje su bet kuria is siy paltikany normu yra sukaupiama ta pati biisimoji verte.
Apibrézimas Efektyviaja palikanuy norma e, atitinkan¢ia nominaliaja paltikany norma 7,
kai perskaiciavimo periodu skaicius per metus lygus m, vadinsime toki skirtuma:

e:(1+i> 1= (14+0)" 1.
m

Pastebésime, kad efektyvioji palukany norma, yra metiné paltikanu norma, kuri reiskia ta pati
salyginio vieneto prieaugi kaip ir nominalioji, kuomet perskaic¢iavimu skaicius lygus m. Jei duota
efektyvioji palukany norma, tai suprantama, kad tai metiné palukany norma perskaic¢iuojama
karta per metus.

Is efektyviosios paltikanu normos apibrézimo isplaukia, kad efektyvioji palukanu norma yra
ekvivalenti nominaliajai, kuri perskaic¢iuojama m kartu per metus.

Pastebésime, kad

1)Nominalioji palukanu norma sutampa su efektyviaja, jei per metus téra vienas per-
skaiciavimas;

2) Efektyvioji norma didéja, daugéjant perskaiciavimo periodu skai¢iui per metus. Tad
fiksuotai nominaliajai normai maksimali efektyvioji bus tada, kai palukanos perskaiciuojamos
tolygiai.

Pavyzdys Raskime mety efektyviaja paltikany norma, atitinkanc¢ia 6 procenty nominaliaja
paliikany norma, perskai¢iuojama kas pusmet;.
Remdamiesi formule gauname, kad

2
= (1 + g) — 0,0609.

Pavyzdys Tarkime, kad pinigai investuoti su 8 procentu metinémis paltikanomis, kurios
perskaiciuojamos kas ketvirti. Raskime efektyviaja paltikanu norma. Turime, kad m = 4,
r=0,08ir i = %% = 0,02. Tada

e=(1+4)"—1=(1,002)" -1 =0,0824.

Taigi, jei palukanos 8 procentu ir perskaiciuojamos kas ketvirti, tai ta pacia verte gausime, jei
kaupsime su 8,24 procentu metinémis paltikanomis, kurios perskai¢iuojamos kas metus.

Pavyzdys Tarkime, kad pinigai investuojami su 8 procenty paltikanomis, kurios per-
skai¢iuojamos kas ketvirti. Raskime efektyviaja palukanu norma. Turime: n =4, r = 0,08 and
i = 2% =0,02. then

e=(1+i)"—1=(1,002)* — 1 =0,0824.

Pavyzdys Nustatykime, per kiek laiko padvigubétu pagrindinis kapitalas P, jei Zinoma
efektyvioji ¢.
Tegu n— metu skai¢ius. Remdamiesi prielaida turime, kad 2P = (1 + )" P. Tada

In2 _ 0.69315

(1+e) urime, kad, In2=nln(l+e¢), n In(1+e) In(l+74)

Tegu i = 0,06 Tada n ~ 11, 9.

Pavyzdys Raskite banko nominaliaja palikanu norma, jei zinoma, kad efektyvioji palukanu
norma, su kuria uzdirbamos tolydzios palukanos yra 7 %.
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Turime,
r=0,07, e=In(1+7)~0.067, arba, 6,7%.

3.6 Paprastu ir sudétiniu paliikanu ekvivalentumas

Tegu 4, © ds, d yra paprastuju ir sudétiniu paliikany ir diskonto normos perskaiciavimo
laikotarpyje, atitinkamai, o &k Siy laikotarpiy skaic¢ius. Tegu r— nominali paltikany norma, m
perskaic¢iavimo skaicius per metus ir n mety skaicius, kuriam kaupiamas kapitalas.

Turime, kad jei palukanos ekvivalencios, tai buisimoje verté tame pat laikotarpyje yra vien-
oda. Jei perskaiciavimo laikotarpiu skaicius yra k— tai

1+ ki = (144)".

Is pastarosios lygybés iSplaukia paliikany normuy sarysiai, t.y.:

1+4)k—1
z:% i =1+ ki—1.

Apibendrine gauname, kad jei m yra perskaiciavimu skaic¢ius per metus ir turime i$ viso n
mety, tai

1+ Lym—1
isz( ) , i=m("™/1+ni;—1).

n

Raskime paliikany normu ¢, r, d sarysius, ¢ia ¢,d yra perskaic¢iavimo laikotarpio normos, o
r— nominalioji norma. Lygindami vertes gauname, kad

,
1+i=(14+—)"
+1 (+m)

Tada

,
i=14+—=)"=1, r=m(V1+i-1).
m
Lygindami vertes su ¢ ir d viename perskaiciavimo laikotarpyje gauname jau tureta lygybe:

d i
i=—, d= -
1—d 141
Jei ds yra paprasto diskonto norma (metiné) ir r sudétiniu palikanu norma (metiné), tada
praéjus n mety turime tokius sarysius:

L= (147
I U s ¥/ wpmy Y

n

Susieje d, su i = =, n— metu skaiCius, gauname:

1= (14 Z)mn
ds = L+ ) , r=m("Y/1—disg—1).

n

Tarkime, kad palukanos paprastos. Aptarkime paprastujuy palukanuy bei paprastojo diskonto
ekvivalentumo problema jvairiose laiko bazese, t.y. kai yra laikoma, kad dieny skaic¢ius metuose
yra nebutinai jprastinis.

Tarkime, kad 4;,d; yra palukanu ir diskonto norma bazéje K ir iy, dy yra palikanu ir
diskonto norma bazéje K. Cia K, K, yra dienu skai¢ius metuose. Susiekime paliikanu bei
diskonto normas skirtingose bazese, paprastu paliikany atveju. IS lygybés

1+—n' 1+—n' = ) — -1
E— 1 11 = *19.
Kll K22 1 K2 2
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Analogigkai samprotaudami gauname, kad

Remdamiesi (10) sarysiu gauname, kad

_ d1 _ %dQ _ Kldg
1-— tdl 1-— Kl%dg K2 - nd?

1

gl

arba
K2d1

K1 — nd1 '
Analogigkai elgdamiesi, gauname ir diskonto normos sarysius su palukanuy norma skirtingose
bazese, t.y.

b2

Ky
- Ky + iy

Pavyzdys Raskite diskonto norma, kai dienu bazé K = 360, dienu skaiciui n = 255 kuri
butu ekvivalenti 40% paprastuy palukanuy normai, bazéje K = 365.

dy

_360-0,4
* T 365+255-0,4

0,3.

Pavyzdys Jums pasitlytos dvi investavimo galimybeés. Viena finansiné istaiga sitilo in-
vestuoti i kaupimo fonda, kuris moka 13,5% kurios perskai¢iuoja kas pusmeti, o antroji fi-
nansiné jstaiga sitilo moketi 14% metiniu palukanu ir trecioji sitlo 13,25% paltikanu, kurios
perskai¢iuojamos kas ménesi. Kuris finansinis pasitlymas yra pelningiausias?

Palyginkime visus Siuos tris finansinius pasitlymus projektu paltikanas lygindami su efek-
tyviosiomis paliikanomis. Turime, kad
1) Pirmosios istaigos palukanos ekvivalencios tokioms efektyviosioms palukanoms: ¢ =
0,0675, m = 2. Tada
e1 = (1 +0.0675)* — 1 = 13, 956.

2) Antrosios istaigos palukanos ekvivalencios tokioms efektyviosioms palukanoms: i =
0,14, m = 1. Tada
€9 = 14.

3) Treciosios istaigos paliikanos ekvivalencios tokioms efektyviosioms palukanoms: i =
0,01104, m = 12. Tada
es = (1,01104)"% — 1 = 14, 085.

Matome, kad treciosios istaigos siilomos paliikanos yra geriausios.

Uzdaviniai savarankiskam darbui

Pastaba Atsakymai apvalinamil!

1. Nustatykite galutine investuotos sumos verte, jei investuosime 50000 penkiolikai metu su
13, 5% sudétimis palikanomis kurios perskai¢iuojamos kas:

(a) metus?

(b) ketvirti?

(¢) ménesi?

Ats: (a) 334124 (b) 366354 (c) 374547

2. Raskite 10000 sumos, su 16.5% paltikanomis, kurios perskai¢iuojamos kas ménesi buisimaja
verte po:
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(a) ketveriu metu?

(b) astuoneriu su puse metu?

(c) po dvidesimties metu?

Ats: (a) 19261.,12 (b) 40266.,93 (c) 265099, 04

3. Mociuté paliko antkei palikima (saskaita banke) ir sutartyje nurodé, kad siuo palikimu
antike galés disponuoti tik tada, kai jis padvigubés. Po keleriu metuy antuké galés disponuoti
palikimu, jei zinoma, kad metiné paltikanu norma 10% ir palukanos perskai¢iuojamos kas metus.

Ats: 8m.

4. Nominali palukanu norma 8% perskaic¢iuojamos kas ménesi. Raskite kapitalo prieaugi,
kuris susidarys po 3,5 metu. Atsakyma pateikite procentais.
Ats: ~ 32%

5. Nustatykite pagrindinio kapitalo verte jei zinoma, kad per keturis metus ir astuonis
meénesius, kai palukanuy norma 15% ir palukanos perskai¢iuojamos kas ketvirti, busimoji verte
yra 1400000.

Ats: 704180

6. SEB bankas sitlo taupyti trejus metus su 15, 25% kurios perskaiciuojamos kas metus, o
Swed-bankas trejus metus su 14, 5%, kurios perskaic¢iuojamos kas ketvirti. Tarkime, kad 500000
buvo investuoti. Kokia busimoji verte susidarys, jei:

(a) Investuosime i SEB banko projekta?

(b) Swedbanko projekta?

Ats: (a) 765408 (b) 766557

7. Kokiai nominaliai paltikany normai esant pagrindinis kapitalas padvigubeés, jei:

(a) palukanos perskaiciuojamos kas ketvirti, SeSerius metus ir devynis menesius;

(b) palukanos perskai¢iuojamos kas meénesi, devynerius metus ir du ménesius, palukanos
perskai¢iuojamos kas meénesi.

Ats: (a) 10,02% (b) 7,585%

8. A.B. i banko saskaita padéjo 17500 2002 Kovo 1, su 10% sudétinémis palukanomis, kurios
perskaiciuojamos kas ketvirti. 2002 Rugséjo 1 d. palukany norma pasikeité i 12% palukanos
perskaiciuojamos kas ménesi ir 2006 Birzelio 1 diena paltikany norma dar karta pasikeité i 11%
paliikanos buvo perskai¢iuojamos kas pusmeti. Nustatykite saskaitos balansa 2012 Gruodzio 1
diena. Metodas tikslus.

Ats: 55374

9. Tarkime, kad asmuo i§ banko pasiskolino 20000 suma, penkeriems metams. Nominali
palukanu norma yra 8%, palikanos perskaiciuojamos kas keturis ménesius. Rasti paskolos
busimaja verte, jel zinoma, kad po treju metu asmuo grazins 30% susidariusios skolos. Kiek
paltikanuy asmuo sumokés bankui per penkerius metus?

Ats: ~ 20800; =~ 8420.

10. Asmuo nusprendé kas metus, trejus metus is eilés, i saskaita padeti 20000. Palukany
norma yra 13%, paltikanos perskaiciuojamos kas ketvirti. Kokia pinigu suma susidarys saskaitoje
po ketveriy mety, kai buvo atlikta pirmoji imoka.

Ats: 88552

11. A.B. tikédamasis sutaupyti buto pirmajam inasui gavo pasitlyma- bankas mokés 14%
sudétines palukanas, kurios bus perskaiciuojamos kas ketvirti. A.B. 1984 Vasario 1 diena i
saskaita padéjo 25000. 1985 Vasario 1 diena padéjo dar 20000 ir 1986 Vasario 1 diena 15000.
Nustatykite saskaitos balansa 1994 Rugpjtcio 1 diena.

Ats: 228265

12. A.B. paémeé 80000 paskola. Sia paskola nusprendé dengti tokiais mokéjimais: 30000 bus
grazinama po penkiolikos ménesiu, 40000 po trisdesimties ménesiu ir paskutinis mokéjimas po
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ketveriy mety.a Palukanu norma yra 15% pirmaisiais dviem metais, 16% likusiam laikotarpiui.
Visais atvejais paltikanos perskaiciuojamos kas ketvirti. Raskite paskutinio mokéjimo dydi.
Ats: 50517

13. Zinoma kad palikanu norma yra 14,8% ir palikanos perskai¢iuojamos kas ketvirti.
Raskite 40000 sumos diskontuota verte ir sudétinio diskonto dydi, jei zinoma kad verté bus

diskontuojama septyneri metai ir SeSeri ménesiai iki buisimosios vertés termino.
Ats: 13449; 26551

14. Tarkime, kad po SeSiu mén. nuo dabar bus i saskaita pervedama 100000, po astuoniolikos
meénesiu- 120000 ir po trisdesimties ménesiu 150000. Zinoma, kad per visa & laikotarpi uz
saskaitoje esancius pinigus yra mokama 16% paliikanos, kurios perskaiciuojamos kas ketvirti.
Nustatykite Sioms trims imokoms ekvivalencia imoka, atlikta po dvieju metu.

Ats: 395007

15. Zinoma, kad po mety, nuo dabar, vyriausybei teks pasiskolinti 100000000 su 13%
paliikanomis, kurios perskaiciuojamos kas pusmeti. Tarkime, kad sia vienkartine paskola svarstoma
pakeisti 60000000 paskola po SeSeriu ménesiy ir dar viena paskolos dalimi po Sesiolikos ménesiu.
Nustatykite Sios paskolos dydj, jei antrosios paskolos palikanos yra 18% perskaic¢iuojamos kas
meénesi.

Ats: 34595400

16. Skola buvo apmokéta Siandien 40000, 50000 po astuoniolikos ménesiy ir 90000 po treju
metu. Koks turi buti vienkartinis skolos apmokéjimas, jeigu ji atliksime po dvieju mety nuo
dabar, jeigu paltikany norma 16% paltkanos perskaiciuojamos kas ketvirti?

Ats: 185755

17. Tarkime, kad birzos makleris nupirko naftos uz 10'° doleriu. Siuos pinigus jis pasiskolinio
pusei valandos. Kokia pinigy suma uzdirbs bankas per §i laikotarpi, jei nominali paltikanu
norma yra 6%.

Ats: =~ 34300

18. 200000 suma investuota tims metams ir keturiems ménesiaims su 12, 5% palukanomis,
kurios perskai¢iuojamos kas pusmeti. Raskite palikanuy dydi.
Ats: 99610

19. Nustatykite nominaliaja palikanu norma, kuri perskaiciuojama kas pusmeti ir kuri
ekvivalenti efektyviajai 16, 2% paltukanuy normai.
Ats: 15,109%

20. Raskite terminuota data (equated date), kurioje 130000 mokéjimas butu ekvivalentus
dvieju mokéjimu: 50000 atlikto Sesi ménesiai pries dabar ir 60000 atlikto dabar, jei paliikanu
norma 15%, palukanos perskaic¢iuojamos kas ménesi.

Ats: 10,665 mén. arba (325 dienos)

21. Nustatykite kokia pinigu suma susidarys saskaitoje po septyneriu metu, jei pradzioje
saskaitos balansas yra 70000, palukanu norma 18.5% palukanos perskaic¢iuojamos tolydziai.
Ats: 255570

22. Raskite efektyviaja palukanu norma, kuri bty ekvivalenti palikanu normai 16, 75%,
kuri buity perskaiciuojama tolydziai.
Ats: 18,236%

23. Raskite dabartine verte, jei:

(a) busimoji verté 1000000 po desimties metu, palukanu norma 20% palukanos perskai¢iuojamos
tolydziai;

(b) busimoji verté 700000 po keturiu metu ir keturiu meénesiu, palukanu norma 15,5%
paliikanos perskaiciuojamos tolydziai.

Ats: (a) 135335 (b) 357600
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24. Raskite efektyviaja palukanu norma ekvivalenc¢ia nurodytoms, dvieju po kablelio zenklu
tikslumu, jei:

(a) palukanos 16, 5% perskai¢iuojamos kas meénesi;

(b) pradinis kapitalas 2000 per septynerius metus padidéja iki 6800 palukanos perskai¢iuojamos
kas ketvirti;

(¢) paliikanos 19% perskaic¢iuojamos tolydziai.

Ats: (a) 17,81% (b) 19,10% (c) 20,92%

25. (a) Nustatykite nominaliaja palukanu norma, perskai¢iuojama kas ménesi, kuri buty
ekvivalenti 18, 5% paltikanu normai, perskaiciuojamai kas ketvirti.

(b) Kokia turi biiti nominali palukanu norma, kuri perskai¢iuojama kas ketvirti, kad ji butu
ekvivalenti efektyviajai 20% palukany normai?

Ats: (a) 18,22% (b) 18,65%

26. Vykdant finansinius isipareigojimus tenka dabar sumokeéti 2000, po Sesiu ménesiu 2500
ir po vieneriu mety dar 4000. Kokiu laiko momentu Sie trys mokéjimai gali biiti pakeisti vienu
8000 mokéjimu, jei paliikanu norma 18%, paliikanos perskaiciuojamos kas ménesi?

Ats: n = 3,1637199 meénesiai arba (97 dienos)

27. 1990 Gruodzio 1d. buvo pasiskolinta 10000, su 15% palukanu norma, kurios per-
skai¢iuojamos kas pusmeti. Skolos grazinimo terminas 1993 Gruodzio 1 diena. 1992 Gruodzio
1 diena padengiant dali skolos buvo sumokéta 7500. Kada reikétuy sumoketi antra imoka, kurios
dydis 7500 jei pinigu verté yra 18%, pinigai perskaic¢iuojami kas ketvirtj ?

Ats: n = 15.289101 ketvirciai nuo dabar (3 metai 301 dienos - 1994 Rugséjo 28 diena.)

28. Skola gali buiti apmokama tokiu budu: 70000 po Sesiu ménesiy; 50000 po penkiolikos
meénesiy ir 90000 po dvieju metu. Kita galimybé - vieans mokéjimas po vieneriu metu nuo dabar.
Koks sio mokéjimo dydis, jei palukany norma 14.5%, paliikanos perskaiciuojamos tolydziai?

Ats: 201335

29. Vykdant finansinius isipareigojimus yra galimybé mokéti 200000m po vieneriy mety ir
400000 po penkiu metu. Pasikeitus kontrakto salygoms, tenka moketi 300000 po dvieju metu ir
paskutinio mokéjimo dydis 450000. Kokiu laiko momentu nuo dabar turi biti atliktas antrasis
mokéjimas, jei palukanu norma 15.5%, palukanos perskai¢iuojamos tolygiai.

Ats: 7.742 metai (7 metai ir 271 dienos)

30. Nustatykite paprastuju palikanu norma, kuri biitu ekvivalenti sudeétiniu paliikanu nor-
mai, perskaiciuojamai kas ketvirti, penkeriu metu ir 8 men. laikotarpyje, jei nominali paltikanu
norma 14% .

Ats: 20,8%

Privalomos namu darbu uzduotys

Pastaba Jei nepaminéta kitaip bus laikoma, kad skaic¢iuojant sudétines paliikanas bus nau-
dojamas tikslusis metodas.

1. Kredito unija sitilo taupyti penkerius metus su 12% palukanu norma, kurios perskai¢iuoja-
mos kas ketvirti, o Siauliu bankas penkerius metus su 10%, kurios perskaic¢iuojamos kas ménesi.
Tarkime, kad asmuo noréty investuoti i viena is siu projektu. Kuri projekta pasirinkti? Kokia
investuoto kapitalo dali (procentais) sudaro palukanos?

2. Kokiai nominaliai paluikany normai esant pagrindinis kapitalas padvigubeés, jei:

(a) palukanos perskaic¢iuojamos kas ketvirti, o laiko intervalas Seseri metai ir devyni ménesiai;
(b) palukanos perskai¢iuojamos kas ménesi, o laiko intervalas, devyneri metai ir du ménesiai.

3. A.B. i banko saskaita padéjo 17500 2002 Kovo 1, su 10% sudétinémis palukanomis, kurios
perskaiciuojamos kas du ménesius. 2002 Rugséjo 1 d. paltiikanu norma pasikeité i 8%, palukanos
perskaiciuojamos kas ménesj ir 2006 Geguzés 1 diena paltikany norma dar karta pasikeité i 5%,
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paliikanos buvo perskai¢iuojamos kas pusmeti. Nustatykite saskaitos balansa 2012 Gruodzio 1
diena, jei 2005 Sausio 1 diena i saskaita padéjo 5000 papildoma suma, o 2008 Spalio 1 diena
nuo saskaitos nuéme 30% susidariusios sumos.

4. Zinoma, kad po metu, nuo dabar, vyriausybei teks pasiskolinti 100000000 su 12% paliika-
nomis, kurios perskaiciuojamos kas pusmeti. Tarkime, kad Sia vienkartine paskola svarstoma
pakeisti 60000000 paskola po SeSeriu ménesiu nuo dabar ir dar viena paskolos dalimi po Sesiolikos
ménesiy. Nustatykite Sios paskutinés paskolos dydi.

5. Raskite laiko momenta (equated date), kuomet 130000 mokéjimas butu ekvivalentus
dvieju mokejimu: 50000 atlikto Sesi menesiai pries dabar ir 60000 atlikto Siandien, jei na-
grinéjamo laikotarpio palikanu norma 15%, paltikanos perskai¢iuojamos kas ménesj.

6. Raskite dabartine verte, jei:

(a) busimoji 1000000 verté po desimties metu ir vieno meénesio, palikanu norma 20%
paltikanos perskaiciuojamos tolydziai;

(b) busimoji 700000 verté po keturiu metu ir keturiu ménesiu, palukanu norma 15.5% palu-
kanos perskaiciuojamos tolydziai.

7. Nustatykite tikslu laiko intervala, kuriam laikotarpiui reiketu kaupti pradini kapitala, iki
jis padideés 175% , jei zinoma, kad paltkanos perskaiciuojamos kas keturis ménesius, o efektyvioji
palukanu norma yra 12% .

8. Siuo metu paimta skola grazinama tokiu btudu: 40000 po 13 mén, 80000 po 18 meén.
ir 90000 po 38 mén. Nustatykite termina, kuomet vienintelis 220000 mokéjimas pakeisty tris
nurodytus mokéjimus, jei palukanu norma 10%, jos perskai¢iuojamos kas ketvirti?

9. Raskite paprasty paltikany norma n = 160 dieny skaiciui, kai Sios normos dieny baze
K = 365, kuri butu ekvivalenti 10% paprastu paltikanu normai, bazéje K = 360.

10. Raskite paprastojo diskonto norma n = 345 dienu skaiciui, Sios normos dienu bazeé
K = 365, kuri ekvivalenti 16% paprastu palukany normai, bazéje K = 360.

11. Tarkime, kad palukanu norma 12% palukanos perskai¢iuojamos kas ménesi. Nustatykite
efektyviaja paltukanu norma ekvivalencia duotajai.

12. A.B. paémé 180000 paskola ketveriems metams. Sia paskola nusprendé dengti tokiais
mokeéjimais: 60000 bus grazinama po vieneriy mety, po trisdesimt menesiu bus grazinama
80000 ir paskutinis mokeéjimas 120000 po ketveriu metu. Nustatykite palikanu norma, kuriai
esant Siais mokeéjimais buty galima padengti paskola, jei paltikanos perskai¢iuojamos kas du
menesius.

13. Nustatykite, kokia buvo nominali paliikanuy norma, jei zinoma, kad padéta i banka
pinigu suma per 10 metu padidéjo 50%, be to zinoma, kad palukanos perskai¢iuojamos kas 3
men.

14. Kapitalas 125000 per 7,25 metus padidéja iki busimosios 280000 vertés. Kokia nominali
paltikanu norma, jei paltikanos perskai¢iuojamos kas ménesi?

15. Nustatykite palukanu nominaliaja norma, jei palukanos perskaic¢iuojamos kas ketvirti ir
per devynerius metus ir SeSis ménesius 42000 sumos biisimoji verté yra 100000.

16. Nustatykite tiksly laiko intervala, kuriam laikotarpiui reikétu kaupti pradini kapitala,
kad esant 10% palukany normai kapitalo verté padidéetu 175% , kai paltikanos perskaic¢iuojamos
kas keturis ménesius.

17. Nustatykite metine paprastuju palukanu norma, kuri buty ekvivalenti 14% metinei
sudétiniy paltikanuy normai, desimties metu laikotarpyje. Kaip pasikeis Si norma jei sudeétinés
14% paltukanos bus perskaiciuojamos kas ketvirti?

18. Raskite nominaliaja paliikany norma, jei zinoma, kad paliikanos perskaiciuojamos kas
meénesj ir §i norma ekvivalenti 10%, dvieju mety laikotarpio paprastuju palikany normai.
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19. Nustatykite, kiek kartu per metus turi buti perskai¢iuojamos sudétinés palikanos,
kad 12% paprastosios palikanos butu ekvivalenc¢ios 10% nominaliajai normai trejy mety laiko-
tarpyje?

20. Raskite paprasto diskonto norma, jei zinoma, kad 10% nominali paltikanu norma,
paliikanos perskaiciuojamos kas ketvirti, yra ekvivalenti Siai diskonto normai 8 metu laiko-
tarpyje.

21. Nustatykite paprastuju palukanu norma bazéje 365, 1.25 metu laikotarpyje, kuri butu
ekvivalenti paprastuju paliikanu normai bazéje 330.

22. Nustatykite paprastyju palikany norma bazéje 360, kuri bty ekvivalenti paprastojo
diskonto normai bazéje 340, n = 120 dienu laikotarpiui.

Pasikartokite savokas, mokeékite jas taikyti:

1) Palukanu ir diskonto normos, perskaic¢iavimo ir diskonto periodai sudétiniu palukanu
atveju; 2) Faktiné palukanu norma, diskonto norma , nominali palukanu norma, diskonto
daugiklis; 3) Busimoji verté, dabartiné (diskontuota) verté sudétiniu palukanu atveju; 4) Busimosios
ir dabartinés vertés skai¢iavimo formulés, busimosios ir dabartinés vertés skai¢iavimas taikant
tiksluji metoda bei tolydziai perskaic¢iuojant palukanas; 5) Veré¢iu lyginimas sudétiniu palukanu
atveju; 6) Efektyvioji paliikanu norma, ekvivalenc¢iu palikanu normu skaic¢iavimas.
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