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PODSTAWOWE WZORY
SKŁADANIE PROCENTU



r - stopa procentowa (1+r = q),



n - liczba kapitalizacji w ciągu roku




Kapitał po t okresach (n - krotna kapitalizacja w ciągu roku)
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Kapitał po t okresach (kapitalizacja ciągła (nSYMBOL 174 \f "Symbol"

SYMBOL 165 \f "Symbol"))
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Efektywna stopa procentowa

Efektywna stopa procentowa, 

, spełnia równanie:



- w przypadku skończonej liczby kapitalizacji




, 
tzn. 
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- w przypadku kapitalizacji ciągłej
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Składanie w podokresach roku a składanie ciągłe
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   - roczna stopa procentowa składana w sposób ciągły
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 - nominalna stopa procentowa (składana n razy w ciągu roku)

a  - początkowa lokata 

Związek pomiędzy stopami procentowymi
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a więc:
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OCENA PROJEKTÓW INWESTYCYJNYCH

Okres zwrotu 


Okres zwrotu, Q,  jest to najmniejsza liczba, dla której



 ,



w  - wydatek całkowity,





 - dochód w roku t (t=1,2,...)


Jeżeli roczne dochody są równe, tj. jeżeli 

 (t=1,2,...), to 



 .

Wartość bieżąca netto (NPV)

NPV = zdyskontowane przychody (

) minus zdyskontowane wydatki (

),




     oraz     

 .


T - numer ostatniego okresu, w którym notowane są dochody lub wydatki.


Uwaga. Jeżeli T = SYMBOL 165 \f "Symbol" i jednocześnie dochody są jednakowe 

 (t=1,2,...), to





Wewnętrzna stopa zwrotu (IRR)

Jest to stopa 

, dla której  

 .

ROZLICZENIE POŻYCZEK I KREDYTÓW 

Raty w równych częściach długu




  - zaciągnięty kredyt, dług początkowy


T  - liczba rat




  - spłacana (stała) część długu




   (t=0,1,...,T)  - stan zadłużenia 




   (t=1,2,...,T)   - odsetki




  - rata




   (t=1,2,...,T)-  spłacone odsetki (do t)




 - suma spłaconych odsetek

ROZLICZENIE POŻYCZEK I KREDYTÓW 

Raty równe 




  - zaciągnięty kredyt, dług początkowy


T  - liczba rat


c   - rata (stała)




   (t=0,1,...,T)   - stan zadłużenia




   (t=1,2,...,T)   - odsetki




 (t=1,2,...,T)-  spłacone odsetki 




 - suma spłaconych odsetek


Liczba (T) rat (przy ustalonym: c, K, r)






Stała rata (przy ustalonym: T, K, r)






RACHUNEK RENT (z góry)

w - kwota pojedynczej renty

Stan konta  w okresie t (wartość przyszła)









Stan konta  w okresie t (wartość bieżąca)







Renta wypłacana z kapitału K. Po t wypłatach wartość kapitału wynosi:
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Maksymalna renta wieczysta





Renta w0, przy której kapitał osiąga 0 po N wypłatach








RACHUNEK RENT (z dołu)

Stan konta  w okresie t (wartość przyszła)






Stan konta  w okresie t (wartość bieżąca)





Renta wypłacana z kapitału K. Po t wypłatach wartość kapitału wynosi:










Maksymalna renta wieczysta


wmax = K*r
Renta w0, przy której kapitał osiąga 0 po N wypłatach






PRZYKŁADY

Składanie procentu. Dyskontowanie przepływów pieniężnych

(S-D) Przykład 1
· Jaka będzie wartość kapitału 100 tys. zł w końcu 5 roku przy rocznym oprocentowaniu 5%?

· Jaka w końcu 10 roku będzie wartość  kapitału 150 tys. zł, jeżeli oprocentowanie roczne wyniesie 5%?
· Jakie musiałoby być oprocentowanie lokaty, by jej wartość podwoiła się w ciągu 5 lat?
· Na ile lat należałoby założyć lokatę 100 tys. zł, aby jej wartość podwoiła się, przy rocznej stopie procentowej równej 7%?

(S-D) Przykład 2
· Jaka jest obecna wartość kwoty 10 tys. zł, którą mamy otrzymać za rok, jeżeli roczna stopa dyskontowa wynosi 12%?
· Jaka jest obecna wartość kapitału 10 tys. zł, który mamy otrzymać za 3 lata, jeżeli roczna stopa dyskontowa wynosi 5%? 
· Przyjmijmy, że ktoś chce sprzedać obligacje, które mają być wykupione przez Skarb Państwa za 2 lata za 100 tys. zł. Jaka jest obecna cena tych obligacji, jeżeli spodziewana roczna stopa procentowa wynosi 12%?

(S-D) Przykład 3
· Kapitał 50 tys. został złożony na 8% rocznie. Jaką osiągnie wielkość za 5 lat?

· Jaki kapitał należy ulokować na 10% rocznie, aby po 6 latach osiągnąć 102 tys. zł?

· 60 tys. ulokowano na 7,5% rocznie. Po ilu latach stan konta osiągnie 96 tys. zł?

· Przy jakiej stopie procentowej kapitał 30 tys. zł osiągnie 60 tys. zł w ciągu 5 lat?

Odpowiedzieć na powyższe pytania przyjmując, że kapitalizacja odsetek odbywa się kwartalnie.

(S-D) Przykład 4
Kapitał 75 tys. zł został złożony na 8%. Jaka będzie jego wartość po 6 latach przy kapitalizacji:


(a) rocznej,


(b) półrocznej,


(c) kwartalnej,


(d) miesięcznej,


(e) tygodniowej,


(f) dziennej,


(g) ciągłej.

Dla wszystkich sposobów kapitalizacji wyznaczyć efektywną (roczną) stopę procentową.

(S-D) Przykład 5
Posiadamy obligacje, które za 3 lata zostaną wykupione przez Skarb Państwa za 10 tys. zł. Rynkowa stopa wynosi obecnie 5% rocznie. Załóżmy, że pojawiła się nowa możliwość zainwestowania środków na 8% rocznie. Ile osiągniemy za 3 lata, jeżeli dzisiaj sprzedamy posiadane obligacje a uzyskane środki zainwestujemy na wspomniane 8% ?

(S-D) Przykład 6
Pewne certyfikaty depozytowe obciążone są karami za przedwczesne wycofanie depozytu. Kara jest równa odsetkom za (nadchodzące) 3 kwartały. Przypuśćmy, że na początku 2003 r. zainwestowano 1000$ w 5-letni certyfikat depozytowy oprocentowany w wysokości 8% rocznie z kwartalną kapitalizacją odsetek. Na początku 2005 r. rozważa się możliwość wycofania depozytu i zainwestowania środków na 3 lata na 12% również z kwartalną kapitalizacją odsetek.

(a) Jaki kapitał uzyskalibyśmy w 2008 r. utrzymując depozyt z 2003 r.?

(b) Jaką sumę wycofalibyśmy w 2005 r., z uwzględnieniem kary?

(c) Jaki kapitał uzyskalibyśmy w 2008 r. dokonując reinwestycji w 2005 r.?

Bieżąca wartość netto. Wewnętrzna stopa zwrotu

(NPV) Przykład 1
W wyniku pewnej inwestycji spodziewamy się uzyskać w kolejnych latach: 10, 15, 12 tys. zł. Jaka jest bieżąca wartość tych przychodów przy stopie dyskontowej 12%.

(NPV) Przykład 2
Załóżmy, że 100 tys. zł możemy zainwestować w pewne przedsięwzięcie, w wyniku czego otrzymamy na koniec roku 2, 3, 4 przychody w wysokości: 40, 50, 35 tys. zł. Jeżeli rynkowa stopa procentowa wynosi 10%, to czy to przedsięwzięcie jest opłacalne?

(NPV) Przykład 3

W tabeli podane są przepływy środków pieniężnych związane z dwoma projektami. W roku 0 są to nakłady, w późniejszych latach - przychody. (Przypływy notowane są na koniec roku).

	Lata
	0
	1
	2
	3
	4

	Projekt A
	-25.000$
	14.000
	10.000
	10.000
	10.000

	Projekt B
	-25.000$
	0
	15.000
	20.000
	15.000


Ocenić oba projekty za pomocą:


(a) bieżącej wartości netto (NPV); stopa dyskontowa wynosi 15%,


(b) wewnętrznej stopy zwrotu (IRR).

(NPV) Przykład 4
· Obligacje o nominale 100 tys. zł kupiono za 85 tys. zł. Termin wykupu przypada za 3 lata, a roczne odsetki wynoszą 10%. Jaka jest stopa zwrotu od tej obligacji?

· Jaka byłaby stopa zwrotu od obligacji podobnej do opisanej powyżej obligacji, gdyby odsetki były wypłacane w terminach półrocznych? 

(NPV) Przykład 5
Firma Rainbow Products rozważa możliwość zakupu maszyny mieszającej farby. Zakup ma się przyczynić do redukcji kosztu siły roboczej. Spodziewane roczne oszczędności (traktowane jako przypływy środków pieniężnych) wynoszą 5.000 $. Maszyna kosztuje 35.000 $. Przewiduje się, że będzie użytkowana przez 15 lat. Firma określiła, że koszt kapitału na takie przedsięwzięcie wynosi 12%.


(a) Obliczyć okres zwrotu, bieżącą wartość netto oraz wewnętrzną stopę zwrotu dla tego przedsięwzięcia. Czy firma Rainbow Products powinna kupić maszynę? Zakładamy, że wszystkie przepływy środków pieniężnych (z wyjątkiem początkowego związanego z zakupem) mają miejsce na koniec roku. 


(b) Za dodatkowe 500 $ Rainbow Products może zawrzeć kontrakt z firmą "Dobre jak nowe". W ramach kontraktu zapewnione byłyby usługi gwarantujące praktycznie nieskończone funkcjonowanie maszyny. Po potrąceniu dodatkowych wydatków, kupiona maszyna zapewniałaby więc roczny przypływ środków pieniężnych w wysokości 4.500 $ rocznie, ale aż do nieskończoności. Czy firma Rainbow Products powinna kupić maszynę i zawrzeć dodatkowy kontrakt? 


(c) W miejsce wspomnianego w punkcie (b) kontraktu inżynierowie Rainbow Products zaproponowali inne rozwiązanie, przyczyniające się do utrzymania, a nawet zwiększenia wydajności maszyny. Poprzez reinwestycję 20% rocznych oszczędności w zakup części zamiennych do maszyny inżynierowie mogą zwiększyć roczne oszczędności o 4%.

Jeżeli w końcu danego roku 20% z 5.000 $ uzyskanych oszczędności (tj. 1000 ) zainwestować w części zamienne do maszyny wpływ netto wyniesie 4.000 $. W następnym roku oszczędności wzrosną o 4% i wyniosą 5.200 $ brutto. Z uwagi na to, że 20% tej sumy, tj. 1.040 $, będzie reinwestowane, wpływy netto wyniosą 4.160 $. Jak długo reinwestowane jest 20% oszczędności tak długo wpływy brutto rosną o 4% rocznie. 


Co firma powinna zrobić?

Rozliczenie kredytów i pożyczek

(K) Przykład 1
Dług 100 tys. zł został oprocentowany rocznie w wysokości 8%. Należy go spłacić w ciągu 5 lat:

· w ratach rocznych zawierających równe części długu,

· w równych ratach rocznych.

Dokonać rozliczenia długu. Jaka jest suma spłaconych odsetek?

(K) Przykład 2
Dług 120 tys. zł został oprocentowany kwartalnie w wysokości 2%. Należy go spłacić w ciągu 3 lat, 

· w ratach kwartalnych zawierających równe części długu,

· w równych ratach kwartalnych.

Dokonać rozliczenia długu. Jaka jest suma spłaconych odsetek?
Rachunek rent
 (R) Przykład 1

Do kapitału 65 tys. zł oprocentowanego 4% w stosunku rocznym dodaje się z końcem każdego roku kwotę 0,5 tys. zł. Jaki kapitał powstanie po 14 latach?

(R) Przykład 2

Jaką można otrzymać rentę płatną przez 15 lat z dołu, oddając kapitał 150 tys. zł na procent składany 6%?

Jaki będzie stan konta po 10 latach, przy stałych rentach 15 tys. zł?

Jaka byłaby renta wieczysta?

(R) Przykład 3
Przez ile lat można pobierać rentę stałą z dołu w wysokości 20 tys. zł rocznie oddając kapitał 100 tys. na 6%?

(R) Przykład 4
Fundusz, z którego wypłacana jest stała renta wynosi 200 tys. zł, a oprocentowanie wynosi 5%.

a. Jaka jest maksymalna renta wieczysta?

b. Przez ile lat można wypłacać stałą rentę w wysokości 20 tys. zł?

c. Jaki będzie stan konta po 10 latach wypłacania stałej renty w wysokości 20 tys. zł rocznie?

d. Przy jakiej rencie stan konta po 10 latach będzie równy zero?
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