9 tema. EKSPLOTUOJAMO TURTO VERTE. TURTO KAPITALIZAVIMAS

Temos tikslai:
® Gebéti jvertinti turta, kurio verté einant laikui krenta, nustatyti turto kaina, kapitalizuoti kastus.
® Modeliuoti situacijas, kuriose buitu vertinamas investiciju pajamingumas.
® Vertinti invasticijas naudojant kastu ketoda.
Tikrinami studiju rezultatai:
® Taikys kasty matodus vertinant investicijas.
® Skaiciuos eksplotuojamo turto balansine verte bei pajaminguma.
® Nustatys turto, kuris laikui einant reikalauja papildomu investiciju verte.
e Kapitalizuos kastus.
Studentu pasiekimu vertinimo kriterijai:
® Tikslus savoku naudojimas.
e Tinkamas formuliu naudojimas.
o Tikslus tarpiniai skaic¢iavimai.
e Tikslus atsakymai i klausimus.
Pasikartokite savokas:
Pinigu verté, diskontavimas, diskonto paltikanu norma, diskonto norma, anuiteto dabartiné ir busimoji

vertes.

9.1 Turto iSeikvojimas

Dauguma gamtos resursy, kuriuos zmogus naudoja ukinéje veikloje, yra pasiimami is gam-
tos. Sie saltiniai gali biiti atsinaujinantys, ta¢iau ne is karto, pavyzdziui mediena, zuvy resursai
ir t.t. arba gali biti i§ viso neatsinaujinantys, nors ju kiekiai ir labai dideli, pavyzdziui dujos,
nafta ir t.t. Tokio pobudzio turtas vadinamas iseikvojamu turtu.

Nagrinédami turto nusidévéjimo problema, aptaréme situacija, kai nusidévédamas turtas
islaiko savo fizines savybe, iSvaizda, netgi tada, kai visiskai nusidévi, tuo tarpu kalbédami
apie resursus, zaliavines medziagas atkreipiame démesi, kad Siuo atveju nagrinéjamas turtas
gamybos procese kinta, mazéja jo apimtis, keiciasi fizinés savybeés.

Investuotojas, investuojantis kapitala i zaliavuy gavyba tikisi gauti metines pajamas, kurios
apimtu paliikanas, nuo investuoto turto ir be to Sios pajamos turi apimti dali vertés, kuriomis
biity atstatomas investuotas kapitalas.

Kitaip tariant, investuodamas subjektas jsigyja turta. Kyla naturalus klausimas, o kaip
paskaic¢iuoti isigyjamo turto verte, arba kitaip tariant kaip nustatyti kiek turime mokeéti uz §i
turta, jei alternatyviai investuodami galime tai atlikti su palukany norma 47

Kapitalo atstatymas paprastai atliekamas atidedant pinigus i metinius kaupiamuosius fon-
dus. Sis fondas vadinamas iseikvojimo rezervy fondu, privalo per investicini (naudojimosi
turtu) laikotarpi sukaupti suma, kuri padengtu investuota kapitala. Kita vertus, investuo-
tas kapitalas turi duoti tam tikra graza. ISeikvojimo rezervo fondo paliikanos paprastai yra
mazesnés negu investicine graza. Pazymeékime:

MVP- metinés veiklos pajamos;

MII- metinés investavimo paliikanos;

MR- metinis deposito rezervas (metiniu atidéjimu i rezervu fonda dydis). Tada

MVP=MII+ MR.

Tarkime, kad X yra ivestuojama suma. Sakykime, kad i yra investavimo grazos norma (pe-
riodo norma) laikysime kad §is periodas yra metai. Tada MII = iX. Metinio depozito rezervas
tai pastovios metinés pajamos, kuriu tikslas per investicini laikotarpi sukaupti (susigrazinti)
investuota suma. Turime, kad M Rs,;; = X, j kaupimo fondo paliikany norma.

Tada x

MVP =iX + — :X(z‘+i).

Snlj Snlj
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Pastaba. Remiantis metinémis veiklos pajamomis, kurios nustatomos auksciau pateikta
formule, investitorius gali orientuotis ar verta jam investuoti i §j projekta, jei derybu metu jam
yra sitilomos kitos metinés pajamos.

Paprastai nagrinédami turto iSeikvojimo problematika susiduriame su tokiais uzdaviniais:

1. Kokia yra turto verté, garantuojanti nurodyta graza.

2. Kokia yra investavimo grazos norma.

Pastebésime, kad isigyjamo turto verté priklauso nuo to ar pasibaigus investiciniam laiko-
tarpiui naudojamas turtas dar turi lickamaja verte ar ne. Be to investuojant be isigyjamo turto,
investuotojas gali turéeti kokias nors papildomas islaidas. Jei visas metines pajamas investuo-
tume su rinkos paltikanu norma ir i§ ju atimtume visas gautas palikanas (investuotas su rinkos
paltikanu norma) turétume gauti suma lygia objekto vertei. Pastebésime, kad jei pabaigoje dar
liktuy turto, t.y. liekamoji verté butu nelygi nuliui, tarkime butu lygi Y, tai isigyjant §i turta
tekty papildomai primokéti, t.y. Siuo atveju turétume

MPV - s,; — MII-s,,, =X +Y.
Jei investuodami turime papildomas islaidas, tarkime 7, tada
MPV - s, — MII - 8,7, =X — Z.

Pavyzdys Tarkime, kad molio karjeras garantuoja 80000 metines pajamas dar penkio-
likai mety. Sis karjeras yra bevertis, kai resursai isnaudoti. Zinoma, kad iseikvojimo rezervas
garantuoja 8% paltikanas, kurios perskai¢iuojamos kas metus. Kiek turéty buti investuota i §j
projekta, jei investiciju palukany norma 14%, perskai¢iuojamos kas metus.

Investuojama suma pazymékime X (galime laikyti, kad tai turto, i kuri investuojama verte,
kadangi investuodami i turta tuo paciu isigyjame teise i disponavima $iuo turtu).

Turime, kad metinés veiklos pajamos MV P = 80000; Metinés investuoto kapitalo paliikanos
MIT =0.14X.

Metiniai atidéjimai i rezerva yra

X

MR — =
S1510.08  27.152114

= 0.0368295.X.

Taikydami pateikta formule skyrelio pradzioje gauname, kad
80000 = 0.14X + 0.0368295X, = X =452413.

Tarkime, kad uzdavinys analogiskas sprestajam, tik su papildoma salyga. Karjerui eksplo-
tuoti perkama licenzija, kurios verté 100000. Nustatykime turto verte. Pastebésime, kad turto
verte, tegu X, turi tenkinti toki sarysi:

X — 100000

51510.08

MPV = MII +

Taigi
80000 = 0.14X + 0.0368295.X — 3682.95.

Arba X = 473241.

Kiek kitaip panagrinékime paskutiniji uzdavini. Pastebésime, kad pagrindine formule galime
perrasyti ir tokiu budu

MPV . $1510.08 = MIT - 815]0.08 + X — 100000 arba

MPV . 815]0_08 — MII - 515]0.08 = X —100000.
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9.2 Grazos norma

Siame skyrelyje nagrinésime uzdavini- kaip nustatyti investicinio projekto grazos norma, kai
zinoma investuojama suma, kitos pajamos bei islaidos ir rezervo fondu paliikany norma?

Pavyzdys Kalnakasybos baseinas 25 metus, kiekvienais metais duoda 20000000 pajamas.
Si baseina galima isigyti sumokant 600 00000 ir garantavus 80000000 investicijas i gamyba tuo
pat metu. Iseikvojimo rezervai yra investuojami su 10% paliikanomis, kurios perskai¢iuojamos
kas metus. Raskite grazos norma, jei:

(i) Po 25 metu turtas yra bevertis:

(ii) Po 25 metu turtas gali buti parduotas uz 100000000 ir kitas kalnakasybos turtas turi
likutine verte, kurios dydis 20000000.

(i) Grazos norma kaip paprastai zymésime i. Bendra investuota suma yra 600 00000 + 800
00000 = 1 400 00000; Metinés pajamos sudaro 200 00000; Metiné investavimo graza yra 1 400
00000i; Metinis depozitas i iSeikvojimo fonda yra:

140000000 140000000

R = = = 1423530
So570.1 98.347059

(ii) Bendra likutiné verté po 25 metu 120000000; metiniai atidéjimai i iSeikvojimo fonda
sudaro:

140000000 — 120000000 20000000

R =
$2510.1 98.347059

= 203361

Tada
20000000 = 1400000007 + 203361

19796639 = 140000000z, arba ¢ = 0.1414046.
Vadinasi grazos norma yra 14.14%

9.3 ISeikvojimo, iki pasirinktu metu, nustatymas

Turtas iSeikvojamas vis labiau, bégant metams. ISeikvojimo iki pasirinkty metu arba ir
pasirinktais metais dydi galima rasti naudojant iSeikvojimo lenteles. Taciau ta patj uzdavini
galima spresti ir tiesiogiai. Panagrinékime pavyzdj.

Pavyzdys Pajurio vienas iS naftos gavybos greziniy garantuoja metines 1500000000 pa-
jamas, dvidesimt metu paeiliui. Po dvidesimties metu telkinys pilnai isnaudojamas. Zinoma,
kad eksplotuojant grezinj gaunamos 18% metinés paliikanos, o iSeikvojimo fondas uzdirba 11%
metiniu paltkany, kurios perskai¢iuojamos kas metus, nustatykite turto iseikvojimo apimti iki
desimtujy gavybos metu.

Pazymeékime X grezinio isigyjimo kastus. Be to zinome, kad metinés pajamos yra MV P =
1500000000; metiné investiciju graza yra 0.18X; metiniy atidéjimy i taupymo fondus bendra
suma yra:

X X

MR — —=
Soojorr 64202832

= 0.0155756.X.

Remdamiesi sarysiu
1500000000 = 0.18X + 0.0155756.X

gauname, X = 76696670. Dabar randame atidéjimu i fondus, dydi
MR = 0.0155756(76696670) = 11945.97

Tada po devyneriu mety fondo balansas
So= 11945.97(sg70.11) = 11945.97(14.163972) = 169 202.38
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9.4 Turto kapitalizacija

Apibrézimas Kapitalizacija vadinsime procesa, kurio metu yra nustatoma begalinio
skaiciaus mokeéjimy dabartiné verte.

Kapitalizacijos metu yra nustatoma pajamas generuojanciu aktyvu ir pasyvu dabartinés
vertes.

Kapitalizacija- tai viso gyvenimo anuitetas, todel biisimaja verte skai¢iuojame vienu is tokiu
budu:

Paprasto anuiteto atveju A = £, ir kompleksinio anuiteto atveju: A = £ ¢iar = (1+i)°—1, i
yra rinkos palikanu perskaic¢iavimo periodo norma, m— rinkos paliikany perskaic¢iavimo periodu
skaicius per metus , & mokejimu per metus skaicius ¢ = 7.

Finansinéje terminalogijoje aktyvu yra vadinami finansiniai istekliai, o pasyvu nekilnoja-
mas turtas, gamtiniai istekliai.

Nagrinéjant investiciju i gamybos sfera problematika, tenka susidurti su turto, i kuri yra
investuojama ivertinimo bei nusidévéjusio turto atstatymo, ateityje, problema. Kitaip tariant
investuojantysis turi gebeti ivertinti siuos du faktorius.

Pavyzdys Tarkime, kad nekilnojamas turtas kiekviena ketvirti uzdirba 360000 pajamas.
Nustatykite Sio pasyvo verte, jei palikany norma:

1) 18% perskaiciuojamos kas ketvirti?

2) 18% paliikanos efektyviosios (metinés)

Turime

1)
360000

0.045

R = 360000;¢ = 0.045; A= = 8000000.

Tada turto verté yra 8000000.
2) R =360000;: = 0.18; ¢ = % = 0.25;

r=1.18%2" — 1 =1.0422466 — 1 = 0.0422466, A = 309090 _ 8591389

— 0.04224
Taigi, turto verte yra 8521389.
Pastebésime, kad siame uzdavinyje yra laikoma, kad nekilnojama turta valdantis subjektas
nuolatos gaus tam tikras pajamas, bet Siuo atveju néra atsizvelgiama i tai, kad kas tam tikra
laika teks papildomai investuoti i nusidéveéjusi turta.

9.5 Kastu kapitalizacija

Siame skyrelyje nagrinésime pasyvuy kapitalizacijos problema. Turto kapitalizacijos meto-
dus taikysime periodiskai pajamas "uzdirbanc¢iam” turtui: gamykloms, ivairiems irenginiams,
nuomojamoms patalpoms ir t.t..

Turto kastu kapitalizacija apibréziama tokiu budu: tai pradiné tuo metu esanti turto kaina
(originali) plius periodiniu pakaitaly viso gyvenimo anuitetas. Periodiniais pakaitalais vadiname
darbo priemones, kurias tenka keisti pra¢jus tam tikram laiko intervalui.

Keitimo periodu vadinsime priemoniu (irengimu) keitimo laikotarpi, kuriam praéjus irenginys
kei¢iamas nauju.

Keiciant turta kitu, turto valdytojas investuoja i pasyvus, tam tikslui jis gali daryti kokius
nors periodinius atidéjimus arba skirti vienkartines lésas pasibaigus keitimo periodui.

Aptarsime turto (pasyvu) kastu kapitalizacijos metoda.

Tegu K — kapitalizuoti kastai arba visy kastu dabartiné verte, OC— pradiniai kastai arba
turto verté dabartiniu laiko momentu, K K — periodiniai keitimo arba kokiu nors islaidy kastai.

Remiantis zyméjimais kapitalizuotus kastus skaic¢iuojame tokiu bdu:

K:OC+%, p=(1+i)-1

be to i— perskaic¢iavimo periodo palikanuy norma, c— kompleksinio anuiteto parametras, t.y.
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c=—,

k
¢ia m yra palukanu perskai¢iavimo periodu skaic¢ius per metus, k— turto keitimo skaicius per
metus. Matome, kad jei turto keitimo periodas sutampa su paliikanu perskaic¢iavimo periodu,
t.y. k=m,taic=11ir i =p.

Pastaba Tarkime, kad turtas yra keiciamas kas [ metu. Tada dydis k = %

Daznai buina, kad keic¢iant sena turta nauju, senojo turto verté néra lygi nuliui, t.y. Sis turtas
dar turi likutine verte, kuria pazymékime raide L. Naujai isigyjamo turto verte pazymeékime
NV. Tada keitimo kastus galime uzrasyti tokiu skirtumu:

KK =NV —L

Gauname, kad kapitalizuoti turto kastai bus tokie:

NV — L
Y

K =0C+

Pavyzdys 40000 kainuojantis irenginys turi buti keiciamas po SeSeriu metu. Jei Zinoma,
kad po SeSeriy mety irengini bus galima parduoti uz 5000, kokia kastu kapitalizacija esant 15%
metinéms palukanoms?
Turime, kad OC' = 40000.
Keitimo kastai KK= 40 000 - 5000 = 35 000; Be to

i=0,15; p=1,15°—1 = 1,3130608.

Tada 35000
K = 40000 + —22Y 40000 -+ 26655. 28 = 66655. 28.
* 1313068 + ! !

Pakomentuokime §j uzdavinj. Pastebésime, kad investuodami i §i jrenginj SeSeriems metams
dabar turésime 40000 islaidas, taciau turédami omeny ateities kastus bendrosios islaidos dabar
sudarys 66655, 28 suma. Atéme pradine kaina gauname visy ateityje busianciy keitimo kasty
dabartine verte, kuri lygi 26 655,28. Po SeSeriu metu 35000 suma yra skiriama (5000 grizta)
naujo irenginio pirkimui, o tuo tarpu 26 655,28 yra investuojama SeSeriems metams ir taip
toliau neapréztai. Kita vertus, esant stabiliai palikanu normai, investavus ”dabar” 66655, 28
suma turto valdytojas uztikrina turto funkcionavima ilgalaikei ateiciai.

Pavyzdys A.B. isigijo licenzija verstis pervezimo paslaugomis, uz kuria sumokéjo 5000
ir taksi automobili uz kuri sumokéjo 10000. Jis tikisi automobili keisti nauju kas metus,
tikédamasis naujam automobiliui skirti 6000. Nustatykite Sio verslo kastus, jei palikanu norma
10% .

Turime, kad verslo kastai yra 5000 + 10000 = 15000; o keitimo kastai yra 6000.
Turime, kad

1=20,10; ¢=1; r=0,10.
Tada

KK = 15000 + 6(;)—010 = 15000 + 60000 = 75000.

)

Pavyzdys Naudodamiesi vyriausybés vykdoma plyno lauko politika bendrové nusprende
nuomuotis zeme, kurios vertée 200000 bei statyti pastatus, kurie kainuos 600000, pastatu tar-
navimo laikotarpis 40 metu, Sio turto isliekamoji verte yra 100000. Irenginiy verté yra 400000,
kuriu tarnavimo laikas 15 metu ir likutine verte 20000. Nustatykite kapitalizuotus verslo kastus,
jei paltikanu norma 13% , palukanos perskaic¢iuojamos kas pusmeti.

Turime , kad zemeés kastai sudaro 200 000. Pradiné pastatu verte 600 000.
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Keic¢iamoji pastatu verte yra 600 000 - 100 000 = 500 000;
i=0,065 c= % =80;r=1,065% —1=153,15891.

40
Kapitalizuoti pastaty kastai yra

500000
K; = 600000 + ————— = 600000 + 3264, 59
' 153, 15801 o0
Pradiné irenginiu verté yra 400 000; keitimo kastai- 400 000 - 20 000= 380 000.
Turime, kad

i=0,065; c=-—=30; r=1,065—1=6,6143662 —1 = 5,61.

Sl=] vo

Kapitalizuoti irengimuy kastai yra

Ky = 400000 + 580000

= 400000 + 67683,51 = 467683.51

Y

Tada kapitalizuoti bendri gamyklos kastai yra

K = 200000 + 603264, 59 + 467683, 51 = 1270948.10

9.6 Periodiniai investavimo kasStai

Turto kasty kapitalizavimo problema- tai investavimo uzdavinys, kai reikia investuoti neapreztai,

kei¢iant panaudota turta nauju. Taigi, periodiniai investavimo kaStai gali buti laikomi, turto
kapitalizuotu kastu palukanomis. Arba dar kitaip- Sis dydis ivertina ”prarastas” palukanas.

Tegu M K — metiniai investavimo kastai (per metus negaunamos pajamos), PK — periodiniai

investavimo kastai, :— periodo paltikanu norma. Tada

MK = K x .

Metiniai inverstavimo kastai reiskia kiek paltikanu yra netenkama per investicini laikotarpi, jei
biity investuojama su rinkos paliikanuy norma.

Pastebésime, kad periodinius keitimo kastus galime skaiciuoti ir kiek kitaip. Tegu PK yra

periodiniy atidéjimu i kaupimo fondus kastai ir PD periodiniai atidéjimai i fondus, siekiant
kompensuoti keitimo islaidas. Tada

KK
PK =0C-i+PD=0C -1+ .

Scli

¢ia i palukanu periodo norma, ¢ yra perskaiciavimo periodu skai¢ius per keitimo laikotarpi (arba
kiek keitimu atliekama per metus).

Imoné pirko irenginius uz 300000 suma. Siu irenginiu aptarnavimui imoneé turi skirti po

50000 kiekviena ketvirti. Nustatykite metinius investavimo kastus, jei pinigy verté yra 14%
paliikanos efektyviosios.

Turime, kad originalus kastai sudaro 300000, o atstatymo (keitimo) kastai yra 50000. Be to

i =0.14;

c=0.25 p=1.14%% —1=0.0333.
Tada kapitalizuoti kastai yra

50000
K = — = 1501525 = 1801525.
300000 + 0.0333 300000 + 1501525 801525
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Tada metiniai investavimo kastai M K = 1801525(0.14) = 252213.
Skaiciuodami kitaip, t.y. naudodami kaupimo anuiteta turime, kad
50000 50000

= 42000 + ————— = 252213.
50.2570.14 * 0.2378535

PK = 300000(0.14) +

9.7 Investavimo vertinimas remiantis periodiniais kastais

Subjektai, nusprende investuoti, paprastai ta pati galutini rezultata gali pasiekti skirtingais
buidais. Pavyzdziui pirkdami produktus, turin¢ius ta pacia vartojamaja verte, gali juos rinktis
pagal tu produktu tarnavimo laika, kuris gali buti skirtingas, gali skirtis ty produkty ne tik
pradiné kaina bet ir likutinés verté ir t.t. Tam, kad gauti optimalu rezultata tenka lyginti Siu
produktu kapitalizuotus kastus.

Pavyzdys Pirkéjui tenka rinktis tarp dvieju irenginiy, kurie atlieka ta pati darba.
Pirmasis irenginys [ kainuoja 40000, o jos tarnavimo laikas yra 15 metu, galutiné verte yra
nuliné. Irenginys /1 kainuoja 35000, tarnavimo laikas 10 metu ir likutiné verte 4000. Kuris
irenginys yra vertingesnis ilgame laikotarpyje, jei pinigu verte yra

(a) 10%7

(b) 16%7?

I irenginys:

(a) 10% OC= 40000; KK = 40000

1
c=—-=15 r=1,10" — 1 = 3,1772482
15
Tada
40000
}(“'40000'+'§TI??§Z§§ = 40000 + 12589, 5 = 52589, 5

Tada metiniai investavimo kaStai yra
MK, = 52589,5(0,10) = 5259.

Skaic¢iuojame I irenginio kapitalizuotus kastus, kai palukany norma 10%.
Turime, kad OC = 35000; KK = 31000,

1
c=—+=10, f=1,10"—1=1,5937425.
10
31000
K =35000 + ——————— = 54451, 1
+'1,5937425 ’

Tada metiniai kastai
MK, = 54451,1(0,10) = 5445, 1

Apibendrinkime.  Matome, kad irenginio I kapitalizuoti kastai yra mazesni negu irenginio
I1, tai pirmaji irengini yra ekonomiskiau isigyti, esant palukanu normai (pinigu vertei) 10%.
(b) Panagrinékime antraja situacija, t.y. kai palukanu norma yra 16%.
Skai¢iuojame (I) irenginio investicinius kastus. Turime, kad
r=1,16° — 1 = 8,2655209.
Kapitalizuoti kastai yra
40000

K=4 — = 4 4
0000 + 8. 2655200 0000 + 4839,
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Metiniai investiciniai kastai yra

MK = 44839, 4(0,16) = 7174, 3
Skaic¢iuojame (II) irenginio investicinius kastus. Turime, kad

r=1,161 — 1 = 3,4114351.
Kapitalizuoti kastai yra

31000
35000 + 3. 411351 35000 4 9087, 087,

Metiniai investiciniai kastai yra

MK = 44087,1(0, 16) = 7053, 9

Matome, kad (I) irenginio kapitalizuoti kastai didesni negu (II) irenginio kastai, tai esant
16% palukanu normai ekonomiskiau isigyti (II) irengini.

Pavyzdys Irenginys, kainuojantis 800000, kurio tarnavimo laikas yra astuoneri metai ir
likutiné verté 80000 gali biiti kei¢iamas nauju irenginio modeliu, tarnaujanciu 12 metu, kurio
likutiné verté sudaro 10% nuo pradinés kainos. Kiek pinigu galétu mokéti uz nauja irenginj
pirkéjas, jei pinigu verté yra 14%.

Nustatome seno modelio kastus. Turime, kad
OC = 800000, K K = 80000,c = T = 8. Be to
8
i=0,14, r=1,14% — 1 = 2,8525864 — 1 = 1,8525864
Tada kapitalizuoti kastai yra tokie:

720000
800000 + 18505864 800000 + 388646 = 1188646.

Nagrinésime naujo modelio kastus. Tegu pradiniai kastai yra C. Tada keitimo kastai K K =
0,90C Betoc = + =12

12
i=0,14, r=1,14"2 — 1 = 3,8179048
Kapitalizuoti naujo irenginio kastai yra

0,90
3,8179048

Kokiai naujo jrenginio kainai esant sie kastai bus lygus?

1,2357314C = 1188646. IS paskutiniosios lygybés isplaukia, kad C' = 961897.

Is paskutiniosios lygybes isplaukia, kad pirkéjas isigys nauja irengini, jei jo suma nevirSys
961897.

Skaiciuodami kitu periodiniu atidéjimu i kaupimo fondus kastu metodu gauname, kad in-
vestavimo kastai yra tokie:

K=C0C+ =(C+0,2357314C = 1,2357314C.

7200 7200
8000(0, 14 = 1120 + ———— = 1664, 10
( ’ ) * 88“0714 + 13,232760 ’
Naujojo modelio metiniai investavimo kastai yra
0,9C 0,9C
0,14C ’ =0,14C + ———— =0, 1730024C.
’ + $1210.14 ’ + 27,270749 ’

Abieju modeliy metiniai investavimo kastai turéty buti lygus:

0,1730024C' = 1664, 10, C = 9618,94.
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Pavyzdys Kateri norint apsaugoti nuo korozijos tenka kas ketverius metus paskirti 12000
apsaugos priemoneéms ir darbui atlikti. Katerio tarnavimo laika galime iStesti iki septyneriu
mety naudojant papildomas priemones. Nustatykite maksimalius kastus, kuriuos butu galima
skirti papildomas priemonéms, esant pinigu vertei 13%.

Panagrinékime pradini procesa. Turime, kad

OC = 12000 ir KK = 12000.
Betoc=1+=4 i=0,13, p=1,13* — 1 = 0,6304736.

4
Tada kapitalizuoti kastai yra K = 12000 + gaz0ot = 31033, 31

Kituy priemoniu atveju pradiné ir keitimo kainos sutampa, tegu jos yra C. Turime
c=1=7 i=0,13, p=1,13"—1=1,3526055.

Tada

K = C + 1355555 = 1,7393139C.

Arba C = 17842, 27.

N

Tad maksimaltus kaStai iskaitant papildoma aptarnavima yra 17842, 27.

Papildomo aptarnavimo kastai 17842, 27 — 12000 = 5842.27.

9.8 Investiciniai kastai, kai naudojama produkcijos kastu bazé

Panagrinékime investavimo kasty problema, kai tenka be periodiniuy keitimo islaidy patirti
ir aptarnavimo islaidas. Todél daznai kapitalizacijos savoka apima ne tik keitimo, bet ir aptar-
navimo kastus,

Kalbant apie aptarnavimo kastus tenka iSskirti periodinius aptarnavimo kastus bei remonto
kastus. Periodiniy mokéjimy kapitalizuota verté yra viso gyvenimo anuiteto dabartine verte,
tad periodiniai aptarnavimo kastai yra kapitalizuojami dalinant i$ periodiniy paltikany normos
aptarnavimo periode.

Pazymeékime:

K A— kapitalizuoti kastai jskaitant aptarnavima;

K s—metiniai aptarnavimo kastai. Tada

KK K
KA:OO+—+TS,p:(1+z')C—1.
)

Norint isreiksti kastus per nasuma reikia apibrézti vieno produkcijos vieneto kapitalizuotus
kastus, kurie gauname visus kapitalizuotus kastus dalinant i produkcijos vienety skaiciaus.
Pazymékime C'V produkcijos vieneto kastus ir [— produkcijos vienety skaic¢iuy, pagaminama
keitimo perioda.

Tada vieneto kapitalizuoti kastai yra

KA

Pavyzdys Irenginys, kainuojantis 15000 tarnauja 10 mety, o irenginio likutiné verte 2000.
Sio irenginio nasumas yra 2400 vienetu per metus. Modernizavus irengini, produkcijos kiekius
galima padidinti 25%. Jei pinigu verté 15% ir naujo irenginio tarnavimo laikas yra toks pats
ir be to likutine verté irgi 2000. Kiek galima buitu mokeéti uz nauja irengini, kad Sis keitimas
buty ekonomiskai pagristas.

Turime, kad pradinio irenginio kastai yra OC = 15000, keitimo kastai KK = 13000 ir
produkcijos kiekis per tarnavimo laikotarpi yra [ = 2400 - 10 = 24000.

Be to )

c=—4=10, i=0.15 p=1,15""—1= 30455577
10

Tada kapitalizuoti kastai yra tokie:
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K7 = 15000 + 3.3252;)?77 = 19268.51, o kapitalizuoti produkcijos vieneto kastai C'V; yra

19268, 51
24000
Panagrin¢kime atveji, kai nasumas padidéja 25%. Tegu
OC =C. Tada KK = C — 2000 ir [ = 3000 - 10 = 30000.
Turime, kad ¢ = 10, ¢ = 0,15, p = 3,045557 Siuo atveju kapitalizuoti kastai Ky =
C + 35ros = C +0,3283471C — 656,69 = 1,3283471C — 656, 69.

Kapitalizuoti vieneto kastai yra tokie:
_ 1,3283471C—656,69
CVy =

30000 :
Is lygybes 1’3283437010005 656.69 — (), 8028547 gauname, kad C' = 18626, 40. Turime, kad pradiniai

kastai, padidinus nasuma yra 18626, 40. Tad modernizuojant imone nauja irengini vertetu pirkti
ne brangiau negu nurodyta suma. Kitaip tariant skirtumas tarp kasty turi buti ne didesni negu

CcV, = = 0,8028547.

18626, 40 — 15000 = 3626, 40.

Pavyzdys Imoneé ruosiasi isigyti stakles. Sioms stakléms isigyti turi dvi alternatyvas.
Pirmoji a) alternatyva - isigyti stakles uz 120000, o siu stakliu verté po astuoneriu metu yra
20000. Siu stakliu ménesio aptarnavimo kastai yra 6000 ir kasmetinei techninei priezitirai tenka
skirti 5000. Kita alternatyva, tarkime b) - isigyti stakles uz 250000, tarnaujancias desimt metu
ir su 50000 likutine verte. Siu stakliu ménesio aptarnavimo kastai sudaro 4000 ir papildomi
metiniai aptarnavimo kastai yra 3000. Zinoma, kad pinigu verté 12%.

(1) Raskite abieju alternatyvu kapitalizuotus kastus.

(2) Nustatykite kuriai i§ alternatyvu reikétu teikti pirmenybe.
(3) Nustatykite metinius alternatyvu kastus.

Panagrinékime pirmaja alternatyva. Turime, kad

OC = 120000, KK =100000, c=+ =38, i=0,12, p=1,12% — 1 = 1,4759632.

o= =

Meénesio aptarnavimo kastai
1 |
Ks=6000, c= Tt p=1,1212 — 1 = 0.0094888.
Ir metiniai kastai MC' = 5000.

Tada kapitalizuoti kastai yra

100000 n 6000 n 5000
1,4759632 © 0,0094888 0,12
= 120000 + 67752, 37 + 632324, 42 + 41666, 67 = 861743, 46.

K, = 120000 +

b) alternatyva

OC = 250000, KK =205000, ¢c=— =19, i=0,12, p=1,12"9 — 1 =2, 1058482.

Sl=| —

Ménesio aptarnavimo islaidos Ks = 4000. Be to

1 .
¢ =13 p=1,1212 — 1 =0, 0004888,

Metiniai aptarnavimo kastai yra MC = 3000.
Kapitalizuoti b) kastai yra
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205000 L 4000 L 3000
2,1058482  0,0094888 0,12
= 250000 + 97347, 95 + 421549, 62 4 25000 = 793897, 57

Ky = 250000 +

Matome, kad atveju b) kapitalizuoti kastai yra mazesni, tad alternatyvai b) reikétu teikti
pirmenybe.
(c) Bendri alternatyvos a) metiniai kastai yra:

861743,46(0, 12) = 103409, 22.

Tuo tarpu b) alternatyvos metiniai kastai yra

793897,57 - 0,12 = 95267, 71.

Apibrézimas Bendraisiais periodiniais kastais BK A vadinamos visuy kapitalizuotu kastu
paliikanos iskaic¢iavus ir aptarnavima.

BKA=KA-1,
¢ia K A— yra kapitalizuoti kastai jskaitant aptarnavima.

Turédami omenyje, kad

KK K
KA=0C+ ==+ =" p=(1+i)°—1.
P 1

UzrasSe iSpléstine forma gauname

BPC:OC-Z'—I—KK

Scli

+ Ks.
Pastebésime, kad dydi K's gali sudaryti kelios komponenteés.
Uzdaviniai savarankiskam darbui

1. Karjeras duoda 4500000 pajamas, dvylika metu paeiliui. Po dylikos metu likutiné verte
yra 2000000. Kokia suma galétu siulyti pirkéjas, jei zinoma, kad investiciju graza yra 14%
numatomas pirkéjas, o kaupimo fondu norma 9%.

Ats: 24251400

2. Yra siuloma isigyti grezini. Naftos rezervas 15 metu, graza pastovi metinés pajamos
sudaro 200000, o likusio turto verté po 15 metu yra 500000. Nustatykite kokia suma uz grezini
turéty sitlyti pirkéjas, jeigu pirkéjas tikisi gauti 20% graza, ir atidéjimai i taupymo fondus
uzdirba 11%.

Ats: 936557

3. Kartono fabrikui desiméiai metu reikalinga mediena kainuoja 500000. Zinoma, kad
metinés pajamos sudaro 100000 o atidéjimai i fondus su palukany norma 11.5%. Nustatykite
investiciju grazos norma.

Ats: 14, 16%.

4. 7Zvyro karjeras gali biiti isigytas uz 44000. Metinés ekspluoatacijos pajamos sudaro I
12000 ir karjero likutiné verté po astuoneriu metu bus 5000. nustatykite grazos norma, jei Sia
investicija pakeiciantys fondai uzdirba 10%.
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5. Zvyro karjeras parduodama uz 85000. Metinés pajamos iki karjeras bus iseikvotas sudaro
22000. Karjeras bus eksplotuojamas septynerius metus ir po to Sio karjero likutiné verté bus
30000. Nustatykite grazos norma, jei pinigu verté 12%, perskaic¢iavimas kas metus?

Ats: 19,47%.

6. Kasykla sitiloma isigyti uz 60000000. Po astuoniolikos metu kai kasykla iSseks likutiné jos
verté 7500000. Verslininkas isigydamas kasykla tikisi gauti po 9000000 kas metus, o iSeikvojimo
rezervu graza 12%.

a) Raskite grazos norma, jei zinoma, kad kasykla buvo isigyta uz 600000.

b) Kiek turétu uz sachta siulyti pirkéjas, jei investiciju graza 16% .

Ats: 1) 13,43%; 2) 51335667.

7. Isigyty vaismedziy graza yra 22%. Planuojama, kad vaismedziai bus produktyvis penki-
olika mety, o po §io laiko intervalo ju likutine verté sudarys 3500000. Metinés pajamos is
vaismedziy sudaro 2000000, o kaupiamieji fondai moka 10% metiniy palukanuy, raskite iseikvojima
SeStaisiais metais.

Ats: 247928.

8. Eksplotuojant miska aStuonerius metus yra gaunamos 550000 pajamos. Zinoma, kad
sio verslo likutiné turto verté po dvidesimties metu yra lygi 1500000. Taupomuju fondu graza,
kuriuose kaupiami pinigai padengia investicijas yra 10% . Nustatykite nustatykite investicijy
grazos norma, jei potencialus pirkéjas sitilo uz miska 2700000.

Ats: 16,48

9. Pasto tarnyba isigijo automobili uz 12600, kuri tikisi keisti kas du metus, uz naudota
gaudami po 5200. Paltikanuy norma 13% ir paliikanos perskai¢iuojamos kas pusmeti.

1) Nustatykite kapitalizavimo kastus;

2) kokie yra metiniai investavimo kastai?

Ats: 1) 30752;2) 4128;

10. Viesbucio kambariu kondicionavimo sistema $iuo metu kainuoja 300000. Sia sistema gal-
ima dar ekspotuoti septynerius metus ir Sios sistemos likutiné verté tuomet bus 50000. Metines
sistemos aptarnavimo islaidos yra 400000, o biitina priezitira kainuoja 150000. Yra kita alter-
natyva. Galima §ia sistema keisti nauja, kuri kainuoja 3400000 ir tarnauja 10 metuy, o jos likutine
verte yra 350000. Metinés naujos sistemos aptarnavimo islaidos yra 360000, o metinés remonto
islaidos sudaro 120000. Nustatykite kiek biity galima sutaupyti senus irenginius keic¢iant nau-
jais, jei pinigu verte 16%.

Ats:  2174355.

11. Gyvenamas namas gali buti nudazytas uz 1350. Jei naudojami 1) tipo dazai, tai
jie tarnauja 3 metus ir véliau pastata tenka perdazyti, tuo tarpu naudojant 2) dazus tenka
perdazyti kas penkerius metus. Nustatykite maksimalius kastus, jei 2) tipo dazai bus kei¢iami
1) tipo dazais, kai palukanu norma 12% .

Ats:  2026.

12. Staklés (A), kainuojancios 18000 tarnauja Seserius metus ir gaminancios 3600 produkci-
jos vienetu, po §io laikotarpio gali biiti parduotos uz 2500. Konkuruojantis modelis (B) kainuoja
21000, tarnauja astuonerius metus ir pagamina 4000 produktu po astuoneriu metu gali buti
parduotas uz 2200. Nustatykite, kurias stakles reikia pirkti, jei

1) palikanu norma 16% ;

2) koks siu stakliu gaminamos produkcijos vienetu kastu skirtumas.

Ats: 1) modelis (B); 2) 0,11;

13. Automobilis (M) kainuoja 250000 ir po dvylikos metu gali buti parduotas uz 17000.
Automobilis (V) kainuoja 220000 ir po devyneriu metu gali buti parduotas uz 18000. Raskite
capitalizacijos kastus bei metinius investavimo kastus tam, kad nustatyti kuri modeli naudoti
ekonomiskiau, jei
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a) palukanu norma 13% ;
b) palikanu norma 20% .
Ats:  modelis (M)319875; 41584 modelis (V)320790; 41704.

14. Turto dabartiné verté yra 400000. Sis turtas bus atnaujintas po Seseriu metu, o jo
likutiné verte yra 30000. Metiniai aptarnavimo kastai yra 48000. Kokie kapitalizacijos kastai,
jei palukanu norma yra 15%.

Ats: 1001784.

15. Irenginys, kurio verté 70000 ir kurio garantinis tarnavimo laikas SeSeri metai pasibaigus
siam laikui turi isliekamaja 10000 verte. Modernizavus i irengini galima pratesti tarnavimo
laika iki devyneriu metu, o tada lickamoji irenginio verté bus 6000. Zinoma, kad paliikanu
norma 14%. Nustatykite maksimalius atidéjimus, kuriu déka butu galima modernizuoti jirenginj.

Ats:  15090.

16. Batu gamybos automatas kainuoja 4800 ir tarnauja 12 metu. Po 12 metu jo likutine
verte yra 500. Per metus Sis automatas maksimaliai gali dirbti 1250 valandas. Kitas stakliu
modelis, kuris kainuoja 5200 ir kurio tarnybos laikas yra 16 metu po penkiolikos darbo metu
turi likutine 400 verte. Per metus jo maksimalus darbo laikas 1300 valandos. Jei palikanu

norma 18% , koks yra valandos investavimo kasty skirtumas?
Ats:  0,01;

Privalomos namu darbu uzduotys

1. Karjero ekspluatacinés pajamos yra 450000, penkiolika metu paeiliui. Po dvylikos metuy
likutiné karjero verté yra 20000. Kiek kainuoja karjeras dabar jei zinoma, kad investiciju graza
yra 10%, o kaupimo fondu norma 6%.

2. Yra sitloma isigyti grezini. Naftos rezervas 15 metu, pastovios metinés pajamos sudaro
5000000, o likusio turto verté po 10 metu yra 200000. Nustatykite kokia suma uz grezini turétu
siulyti pirkéjas, jeigu pirkéjas tikisi gauti 15% graza, ir atidéjimai j taupymo fondus uzdirba
8%.

3. Isigyti miska sitloma uz 6000000. Po astuoniolikos misko eksplotavimo metu jo likutiné
jos verté bus 75000. Verslininkas isigydamas migka tikisi gauti po 900000 kas metus. Zinoma,
kad iSeikvojimo rezervu graza 12%.

a) Raskite grazos norma, jei zinoma, kad kasykla buvo isigyta uz 6000000.

b) Kiek turétu uz kasykla sitlyti pirkéjas, jei investiciju graza 10%?

4. Tsigytu vaismedziu graza yra 12%. Planuojama, kad vaismedziai bus produktyvis penki-
olika metu, o po §io laiko intervalo ju likutiné verté sudarys 3500000. Metinés pajamos is
vaismedziy sudaro 2000000, o kaupiamieji fondai moka 8% metiniy palukany, raskite kokia sio
turto verte liko po SeSeriy metu.

5. Pasto tarnyba isigijo automobili uz 16000, kuri tikisi keisti kas trejus metus, uz naudota
gaudami po 4000. Palukany norma 8%.

1) Nustatykite kapitalizavimo kastus.

2) Kokie yra metiniai investavimo kastai?

6. Gyvenamas namas gali buti nudazytas uz 15000. Jei naudojami 1) tipo dazai, tai
jie tarnauja 7 metus ir véliau pastata tenka perdazyti, tuo tarpu naudojant 2) dazus tenka
perdazyti kas penkerius metus. Nustatykite maksimalius kastus, jei 2) tipo dazai bus kei¢iami
1) tipo dazais, kai palukanu norma 12% .

7. Staklés (A), kainuojancios 20000 tarnauja Seserius metus ir pagamina 6000 produkcijos
vienetu per metus, po Sio laikotarpio gali buti parduotos uz 400. Konkuruojantis modelis (B)
kainuoja 26000, tarnauja astuonerius metus ir pagaminantis po 7000 produktu per metus, po
astuoneriy mety gali biiti parduotas uz 3000. Nustatykite, kurias stakles reikia pirkti, jei

1) palikanu norma 16% ;

2) koks siu stakliu gaminamos produkcijos vienetu kastu skirtumas.
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8. Turto dabartiné verte yra 500000. Sis turtas bus atnaujintas po seseriu metu, o jo
likutine verté yra 70000. Metiniai aptarnavimo kastai yra 8000. Kokie kapitalizacijos kastai,
jei palukanu norma yra 10%.

9. Batu gamybos automatas kainuoja 4800 ir tarnauja 12 metu. Po 12 metu jo likutiné
verté yra 500. Per metus Sis automatas maksimaliai gali dirbti 1250 valandas. Kitas stakliu
modelis, kuris kainuoja 5200 ir kurio tarnybos laikas yra 16 metu po penkiolikos darbo metu
turi likutine 400 verte. Per metus jo maksimalus darbo laikas 1300 valandos. Jei paliikanu
norma 18% , koks yra valandos investavimo kastu skirtumas?

Mokeéti: Skai¢iuoti investiciju i nuvertéjanti turta dydi, investiciju pajaminguma, turto nuvertéjimo dydi

nurodytiems metams. Kapitalizuoti turta. Kapitalizuoti kastus. Rasti bendruosius kapitalizuotus kastus.
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