4. MOKEJIM U SRAUTU ANALIZ E

4.1. Mokéjimy srautai ir finansinés rentos

Ivairiuose kontraktuose, sandoriuose, gamiden ir tkinése operacijose dazniausiai
susiduriama ne su vienkartiniais népknais, o su daugybe pagal lailpasiskirgiusiy iSmoky ir
investicinio proceso srautai ir kt. Tai yra laikasgskirgiusiy iSmoky ir jplauky eilutes. UzZsienio
finansirgje literatiroje tokias eilutes arba jatskiras daligprasta vadinti ma}imy srautais (cash
flows). Mokejimy srauto nariai galiiti tiek teigiami {plaukos), tiek ir neigiami (iSmokos).

Mokéjimy sraug, kurio visi nariai teigiami, o laiko tarpai tarpsy mokéjimy yra lygis,
iprasta vadinti finansine_rentarba _anuitetu nepriklausomai nuo meékmu kilmés ir tikslo.
Pavyzdziui, procemt mokéjimas uz obligacijasjnasai kreditui padengti arba draudimo fondui
sudaryti ir pan. Mogimuy sraut; tipizavimas jgalina panaudoti standartineg pkatiavimo
formules.

Finansirt renta (arba tiesiog renta) apgiblama tokiais parametrais:

— rentos narys (rent) - tai kiekvieno nigikno apimtis,

— rentos periodas - tai laiko tarp dwjenokejimy intervalas,

— rentos trukm - tai laikotarpis nuo rentos pradzios iki pabajgos
— palikany norma - procentai, kuriais kuapiami néphnai,

— diskontavimo norma - procentai, kuriais diskontnojanokejimai.

Finansitms rentoms apildinti tenka pasinaudoti ir tokiais parametrais,pkaiokejimy
skatius per metus, pakany priskatiavimo skagius, mokjimy momentai laiko &gyje ir kt.

Finansiniy renty tipai. Renty klasifikavimo pagrindu pasirenkami gapairas pozymiai.

Priklausomai nuo_mafimy periodo trukms, rentos skirstomos$ metines ir p-kartinines (p -

mokejimy skatius per metus). Investicipi proces aprasyme, kaip ir kituose skmivimuose,
naudojamos rentos, kurimokeéjimo periodas virSija vienerius metus. Paprastaitag yra
diskretires. Taciau daznai mo§imy bina tiek daug, kad skaavimus patogiau atlikti rent, Ziarint
kaip i tolydini mokgjimy sraug (tolydiné rentg. Procentai gali iiti priskakiuojami viery karta per
metus, m kart per metus arba tolygiai per yikikotarp.

Pagal rentos naridydi rentos skirstomos pastoviadgr kintantias Kintantios rentos nariai

keiciasi laiko legyje daznai paklusdami kokiam norsesdingumui: aritmetinei progresijai,

geometrinei progresijai ir panasSiai arba nesistgaiin



Pagal mokjimy patikimuny rentos skirstomog garantuotas (annuity certaim)atsitiktines

(contingent annuity) Garantuotos rentos - taiitthai jvykdomi moléjimai, pavyzdziui, kredito

padengimas ir kt. Atsitiktimi renty mokgjimai bana susi su tam tikru atsitiktiniu veiksniu ar
ivykiu, todl mokéjimy dydis ar skaius iS anksto éra zinomi. Tokios rentos - tai pensij
iISmokejimy skatius ir suma, kompensagijr draudimo kontrakt sumos ir pan.

Pagal nax skatiy rentos skirstomogbaigtinesir begalinegamzinas). Begalirs (amzinos)

rentos kategorija yra artima daugybei gyvenimoijeaPavyzdziui, palkany iSmokéjimai pagal
neterminuotas obligacijas ir pan.

Pagal _rentos laiko pradZias tokio svarbaus laiko momento kaip kontraksigaliojimo

(arba kit moment)) rentos skirstomog tiesioginesir atidétas Tiesioginiy rentyy laikotarpis

prasideda iS karto po kontrakto pasiraSymo. ditidrenty laikotarpis prasidedaéliau, negu
isigalioja kontraktas.

Pakankamai svarbi rantklasifikacijos savyb yra rentos periodo momentas, kuriuo
atliekami mokjimai. Jeigu mokama periodo pabaigoje, tai tokiestos vadinamos paprastomis
arba _postumerandoJeigu mokjimai atliekami periodo pradzioje, tokios rentosdiwamos
prenumerandoPraktikoje dazniausiai naudojamos paprastos sertiors kartais naudojamos ir
rentos, kada mafimai atliekami periodo viduryje.

Pateiksime pavyzd Turime kontrakt, pagal kur kreditas padengiamas kas pugnti&sliai
nustatytu laiku, o pakanos skaiiuojamos kas pusmetTai pusmetid garantuota renta. Jeigu
pirmas mokjimas bus atliekamas po duanet; - tai bus atidta renta.

Mokéjimy srautus apibendrinantys rodikliaiDaugiausia finansiniuose-ekonominiuose

skatiavimuose naudojamas vienas iS dyiapibendrina&iy rodikliu: sukaupta (akumuliuota) suma

ir dabartiré (redukuota) veit

Sukaupta suma (amount of an annuity) - tai suma mekéjimy, iskaitant priskaiuotas
palikanas iki rentos laikotarpio pabaigos. Dabartimokejimuy srauto ved (present value)
suprantama kaip suma ywissrauto nar, diskontuott mokgjimy pradzios arba dsimajam
momentui.

Sukaupta suma paprastai parodo bgisétolos ir investiciy apimi, piniginio fondo apimit
sukaupj iki jvertinamojo momento ir pan. Dabagimokejimy srauto veg apibidina atitinkamai
dabartines gnaudas, kapitalizuotas pajamas, gjyndabartin pelm. Apibendrinantys rentos
rodikliai placiai naudojami jvairiuose finansiniuose sk#vimuose ir metodiniuose
apibendrinimuose. Kaip svarbius pavyzdzius galimeodyti skolos aptarnavimo plarsudaryn,
kontrakiy salygu palyginima, bei ju pakeiting nepatiriant nuostali investiciy efektyvumo

vertinimg ir pan.



Sioje dalyje panagrisime baigtines rentas, kurinariai laiko kegyje iSlieka pastoys
(pastovios rentos), kada nmipknai atliekami karg ar p karty per metus arba po n mefperiod;

pabaigoje), o pakanos pridedamos karar m kany per metus arba priskaiiojamos tolygiai.

4.2. Sukaupta (sukaupta) paprastos rentos suma

Metiné renta Panagridkime papra&iaush metirgs rentos atvej Tegul per ketverius metus
kiekviep met; pabaigojei banky imokama po 1000 lif palikany norma yra 5% ir jos

priskaciuojamos mat pabaigoje. Sukaupta rentos suma laikotarpio paplaus lygi:
1000x 1.05 + 1000x 1.05 + 1000x 1.05 + 1000 .

Pabandykime tai pateikti apibendrintbéieskime Siuos zyajimus:
S- sukaupta rentos suma,;

R - rentos nario dydis;

| - paikam; norma;

n - rentos laikotarpis (metais).

Tuomet tuésime:

S |:,(1-|ri) - R(1+|) -1 4.1)
(1+1)-1 [

IrodymasS =R + Rq + ... + R§™.

Sg= Rg..+ R
S(9-1)= R1+ ¢)’

s= R =
qg-1

Tolesniuose vertinimuogeeskime vadinaa)i rentos kaupimo koeficiens,.:
1+i
-S vy - S 4.2
Dabar (4.1) formul galime perraSyti taip:

Sii = R s (4'3)
Kiekvienas skaiiavimy paketas paprastai tus;. skatiavimo program. Konkretis s,;

dydziai skirtingomsh ir i veriéms yra pateikiami lentése.



4.1 pavyzdysSudaromas fondaskuri 10 met, begyje, kiekviemy mety pabaigoje bus

ineSama po 40000 it paiikany norma i = 10%. Reikia rasti, kokio dydzio bus fasdaikotarpio
pabaigoje.

810;10:40000>< S10:10 = 40000x 15.94 = 637497.00 Lt;
0 jeiguR = 40000 lity, i = 12%,n = 10, tuomet
Si0:1= 40000x (1.12°- 1) / 0.12 = 701949.00 Lt [1]

Kaupimo koeficientas,;; priklauso nuo dviej paramety n ir i ir grafiSkai Si priklausomyb

atrodo taip:

Metiné renta, kai palkanos pridedamos karty per metus Tarkime, kad dabar kiekvien

karta pridedamg/m palikany, kur j yra nominali metié palikany norma. Kaip jau buvo parodyta
ank<iau, rentos nariai su priskailotais jiems procentais sudaro tam gikile: paskutiniaminasui
procentai nepriskaiuojami, prieSpaskutinianinasui priskaiiuojama(l + j / m)" procent ir t.t.
UZra% visus rentos narius su priskaiotais procentais atvirki@ tvarka, gauname, kad sukaupta

suma lygi:

S=R + R +j/m)" +R(L +j/m)™ + ... +R(L +/m)™" 2 + R(L +j/im)™" 1),

Taigi, turime augatia geometri progresiy, kurios pirmasis narys lyglg o vardiklis - (1
+j/m)™

Sukaupta rentos sunsa  bus lygi:
nm;j/m



S, _ g+ jrmm-1
nm 1 (1+j/m)™-1

(4.4)

4.2 pavyzdysSTurime pries tai pateiktrentos tip, tik dabar palkanos pridedamos keturis

kartus per metus (ketwio pabaigoje). Taigi m = 4; nm = 40; j/m = 0,12/983.

Pasinaudodami (4.4) formule ¢ésime:

0 —
S0 = 4000011'(())24%11 =40000x 18023 720 918t. [2]

Pastabakaip matome, priskaiuojant paifikanas kiekvieq ketvirtj, sukaupta suma Zymiai
padicjo. Tai atsitinka toél, kadangi palkany norma mazinama netiksliai, kadth galima gautig
pa&ia sumy, 0 imama lygi j/m. Suprantama, kad Sis djomas rera begalinis, nes
lim(1+ j/ m)™ = e’ yra baigtinis.

Daugiklis (4.4) formudje skiriasi nuos,j, tocl, noredami pasinaudoti daugiklics,;
verttmis is lenteds, (4.4) formut padauginsime igm ir ja iSskirsimej dvi dalis:

(1+j/m™-1
C(@+jimym-1 j/m

L= = ) 4.5
Stom (I+j/m)™=1 (A+j/m)"-1 (45)
j/m
. Smn;j/m
Taigi: Stemim = )
Sm;j/m
_ (1+j/m)™-1
kur: Smin = im (4.6)
. (1+j/m)™ -1
Ir Simym = iIm (4.7)

4.3 pavyzdys Noredami surasti 4.2 pavyzdzioduomenims reikalingy koeficient,

pasinaudosime atatinkankoeficient; lentely verémis:

Sio3 7540
S,; 418

=18.023 3]

P-kartiré renta tn = 1). Suraskime sukauptsuny tuo atveju, jeigu renta mokanpakary

per metus, o procentai pridedami tik \dedarty (m = 1) periodo pabaigoje Jeigu meiimokejimy
suma yraR, tai kiekviery karta reikia mokéti R/p. Tuomet mokjimu eilute sudarys geometrén

progresig* (Cia parasyta atvirksa tvarka):



BB(1+|)”p R(1+i)’”’”“*1.
PP Y

Taigi, sukaupta rentos surS® . bus:

S(P) ) R (1+|)]j:/><np 1:R (1+|) — . (48)
T p (A+i)YP P (1+|)”p

O rentos kaupimo koeficientas bus:

(1+|) -

S(p)n'i:
Tp (1+|)”p

(4.9)

P-kartire renta p = m). Tai vienas iS paprastegnskatiavimo atvey, kai mokjimy

skatius per metus lygup ir palikanos priskaiuojamosm karty per metus, t.yp=m. Sukauptos

rentos sumo$S formulei iSvesti reikia (4.1) ir (4.4) formulesifaikyti rentos eilutei:

BI:U
3|

(1+ j/ m); —(1+J/m) r—F;(lJrj/m)“””.

Pritaikg minétas formules gausime:

s- R, A J/MT-1 R o (4.10)
m (1+j/m)-1 m '

P-kartire renta p # m). Dabar pabandykime rasti rentos sukauptos sumagiakmo

formule bendriausiuoju atveju: ka karty mokamagnasSas irm karty pridedamos pakanos, om
nelygusp. Tokia renta vadinama bengh renta
Pirmasis rentos narys lygu&/p ir imokétas po Ip mety nuo rentos pradzios. Priskais

visus procentus, rentos pabaigoje jis bus lygus:
B(1+ j/m)nmme,
p
Antrasis narys bus lygus:

Reasjrmymame,
p

ir t.t. Matome, kad gauti dydZiai sudaro (jeigu agrsime juos atvirk&a eile) geometrig
progresiy, kurios pirmasis narys lyguR/p, vardiklis (1 +j/m)’“’p, 0 nari; skatius lygusnp. Taigi
sukaupta suma bus:

R (A+j/ m)“*“’)np 1 (1+j/m™-1

S= ——~=Rx ML (4.11)
P (L Im)7P - p((1+ j/ m)™F - 1)




R Qxj/mT-t ifm (4.11a)
P j/m (1+j/m™P—1

arba S
Kaip matome, antrasis (4.11a) daugiklis &ajm, O tr&iasis, jeigum/p yra sveikas

skatius, lyguss* mip;ym. Tada tuésime, kad:

Son i
5= R Jmim (4.12)
P Swpjym

4.4 pavyzdysRezerviniam fondui sudaryti kiekvienais metaigriakna po 4 ikst. lity.

Akumuliuojamoms dsoms priskaiiuojamos 6% palkanos. Reikia surasti sukaagondo sum po
penkeri mety:
a) imokegjimai mokami mef pabaigoje, pakanos priskaiuojamos kas pusmiet
b) imokejimai mokami ketvitio pabaigoje, pakanos priskaiiuojamos kas pusmiet
¢) imokegjimai mokami ir pailikanos priskaiuojamos kiekvien ketvirti.
Taigi, pagal jauyvestus zymjimus ir duotas glygas tuésime:R=4000,n=5, i=j =0,06:
a)ciam=2,j/m=0,03,510.3= 11,5;5,.3 = 2,03. Taigi pagal (4.5) formuturésime:

5= 4000115_ 225891 ¢
203

b) ¢ciap =4, m= 2, jm = 0,03. Kadangm/p<l, toctl negalima naudotis lentalis,;
verttmis. Pagal (4.11) formglturésime:

0 —
S= 4000L,41 = 23098 Lt;
4(103" -1

c)ciap=m=4,jm= 0,015,203;1’5: 23,1. Taigi:

S= 4000x %‘1: 23124 Lt [4]

Tolydiné renta (tolydinis palkany priskatiavimas) Tegulimokos atliekamos diskretiSkai,

taciau patikanos priskaiuojamos_tolydziai (tolydziai) Tuomet reikia prisiminti, kad tuo atveju

turéjome

Iim(1+ #) = e ir kaupimo koeficient pazynejome -e™.

m—o

Tarp diskretinio atvejo pakamy normosi ir jos pagrindu generuoto tolydinio atvejo
palikany normoss yra nustatytas toks rysys:

(1 +i) =€’ isciad=In (1 +i). (A)



1 pastaba Pastaroji lygyd bus ekvivalentika, kai, tarkime, sukaupta sumek ti

diskretiniu, tiek ir tolydiniu atveju bus lygi
Rxshi = RxSq5,

kur sy ir $,.5- rentos kaupimo koeficientai atitinkamai diskném ir tolydiniam atvejui.
Dabar uzraSykime (tik atvirk& tvarka) visus atliktus meékmus su jiems priskaiuotomis

palikanomis:
R; R& R&...; R& D),
Matome, kad tai geometirprogresija. Taigi sukaupta rentos suma tolyditveja bus lygi:
S =Rx s (4.13)

kur  kaupimo koeficientas:;s lygus:

s, = i; - 11 (4.14)
Analogiskai p-kartinei paprastai rentaidume:
S=Rx §"p, (4.15)
kur  rentos kaupimo koeficienta®ss. lygus:
RUNE Ot S it W (4.16)
p e?-1 p(e’*-1)

2 pastabaSukauptos sumos diskretiniu ir tolydiniu atveja {ygios, jeigu tarp parametr
galios (A) lygyte.

4.5 pavyzdysPagal kontralgtper penkerius metus turime kasrimabkéti po 40 tikst. lity.
Reikia surasti sukaupperiodo pabaigai suanjeigu paiikanos priskaiiuojamos tolygiai, esarit =
6%, ir:

a) imokos mokamos vierkarta per metus,
b) imokos mokamos kas pusmet
¢) imokos mokamos kas ketyirt

Pagal (4.14) ir (4.16) formules tsime:

0065 _ 1

a) Se= W =56578



l e0.0ﬁX 5 1
(2)_  _ _
b) S'"56 = E X W_ = 57439
0.06x5
c) o=ty ® =1 57574

4 g0oxl4_q

Taigi, S, = 226.31;S, = 229.76 irS, = 231.49.
UZduotis Tegul lieka tas pats kontraktas, tik jalnos priskaiiuojamos tolygiai ir
palikany normos nenumatysime iS anksto, o apSkasime pagal metindiskretirg norma, kuri

lygi 6%. Tuomet:
60=1In (1 +0.06) 9n 1.06 = 0.0583.
Dabar atitinkamos sukauptos sun®s$, ir & bus:

S, = $.543 X R=5637x 400= 223310Lt
S, = $%5583x R=5720x 400= 228820Lt

S. = $¥5583x R=5762x 400= 230490Lt [5]

(4

Jeigu priskaiiuotume paikanas pagal diskregmorm i = 6%, gautume tokias pat sumas.

Paprasi metiny ir _p-kartiniy renty sukaupi sum; palyginimas Kaip matome iS 4.4

pavyzdzio,ijmokéjimy ir palikany priskatiavimo tvarka turiitakos rentos sukauptos sumos dydziui.
Norédami atlikti palyginima, pazyntkime S(p,mtaip:
S(@,1) - paprasta metirrenta,
S(,m) - paprasta renta, kai procentai priskajami m kart;
S(p,») - p-kartire renta, kai procentai priskaiiojami tolydziai.
Esant vienodoms efektyvidi), nominaliai(j) ir tolydinei @) palikany normoms(i=j= 9),

turésime:

S(L D)< L m< L)< § ph< S.p ) (S, plm (S pam( Sop,

p>1 p>m-1 p=ml kpgm
Pateiktos nelygys gali liti panaudotos pasirenkant kontraktdygas, kadangi yra zinomi
galutiniai rezultatai. Pavyzdziui, Zinome, k8@,4) >S54,2) ir pan.
4.5 pavyzdysSlliustracijai perziirekime rentos, kuriai metinimoka lygi 10 tikst. lity,

palikany norma - 6%, rentos trukin 10 met;, sukaupi sumy lentek:

Sukaupy suny lentele



4.1 lentek

m=1 m=2 m=4 m=12 m = oo
p= 131810 132370 132650 132850 13285(
p= 134740 135350 135670 135880 13599(

(atlikti jautrumo analiz)

4.3. Dabartiné paprastos rentos vett

Metiné renta Dabartine mogimo srauto, tarp jo ir finansés rentos verte laikoma suma

visy tokio srauto nat, diskontuot, pradiniam laiko momentui. Salia termino_dabartireric dar

vartojami terminai kapitalizuota vérttikroji verté. Kaip paaisks \gliau, dabartig verg finansiniu

poziariu yra ekvivalentiSka vis mokejimy, kurie jeinai srauh, dabartinei vertei. Sis rodiklis
praktiSkai pld&iai naudojamas atliekant ilgalak skolos padengimo sk@vimus, jvertinant ir
palyginant skirtingo paidzio finansiniusisipareigojimus arbaplaukas, investicy efektyvuna,
draudimo skaiuotes ir pan. Teigiama, kad dabaétimokéjimy srauty verg yra vienas is
svarbiausi rodikliy, naudojam kiekybiniuose finansiniuose sk@avimuose. Gerai nesuprantant
Sios charakteristikos ess bei jos matavimo metad sunkoka suprasti tokias praktiSkai labai
svarbias problemas, kaip finansifkreditiniy operacij, tame tarpe - investiaj operaciy
efektyvumo matavimas, kontraksalygy palyginimas ir pan. Daugygb finansing ir komerciniy
problemy sprendimas vienaip ar kitaip siejasi su pinigirgrauty (jplauky) dabartis verts
nustatymu.

Renty dabartigs verts nustatym iSnagriresime tokiu pat eiliSkumu, kaip ir sukauptos
sumos skdiavima. Pragdkime nuo paprastos meém rentos, kurios naryR = 1, pailikany horma -
i, procentai, priskdiuojami rentos periag pabaigoje, rentos trukém n mety. Paprastai laikoma,
kad nagrigjamos rentos yra momentinio vyksmo, t.y. diskontavipradzia sutampa su rentos
pradzia. Taigi mofimy eilutes, kurip kiekviena lygi vienetui, diskontavimas atliekamaagal
geometrig progresig (v = 1/(1+i)):

1 2 1 s 1 o 1
V= V= SV = 3 V= et
(1+1) (1+i)? (1+i)® (1+i)"

Randame Sios eiled sum;:

a_:ivt:v”*l—v:v(v”—l): vi-1 o 1-vt _1-(1+0)"
. v-1 v-1 1-1/v -1/v+1 i

(4.17)



Koeficientas a,; - vadinamas rentos diskontavimo koeficientu. Jisogo, kiek kaxt
dabartie rentos ved didesk uz rentos nar Koeficiento a,; vereés paprastai sk&éuojamos
kompiuteriais, be to, yra sudaromos leégel

Kadangi (4.17) formul apibidina ren4, kurios visi nariai lygs 1, tai dabartiés analogiskos

rentos, kurios visi nariai Iyig R, vere bus:

Kad galima laty atsekti priklausomybes tarp rentosoky eilutes ir sukauptos rentos sumos
S bei kaupimo koeficients,; ir dabartires rentos veds A, bei rentos diskontavimo koeficiento

ani, patogiausia sugretin®, Sir R eilutes beiy sumagP, S, B

R:R:R; ... R; P)

Ry R (@ +i); R (@ +i)%..;R(L+)™, (S)
R.; R.z; R.g;...; R.n; (P)

X+1) (@+i)° (2+1) (1+1)

R+R+R+..+R=nR (R)

R+ R(1+ i)+ R(1+ iy + ... + R1+ )"* = Rxﬂ; (S)
R R R R _Rxl—(1.+i)‘”. )

— + + oot =
(L+i) (1+i)®> (1+i)® (L+i)" i

4.6 pavyzdysTegul renta bus mokama 10 mpgto 500 lity kiekvieny mety pabaigoje,

palikany norma - 6%. Reikia surasti dabagtientos vext:

_ -10
A~ 500x 1-(1+ Q09

= 3680 04Lt. [6]

Ta p&ia sumy galime surasti ir tabuliuotose lentsé, kai a6 = 7.36, A = 500x 7,36 =
3680 Lt. Taigi vis ateityjeimokeéty 500 lity dabartir sumajvertinama 3680 lit.

IS 4.2 paveikslo matome ka#p.; priklauso nua.

i A




4.2 pav Diskontavimo koeficiento g priklausomyk? nuo pakzkang normos i

Kai i=0, taian; =n; jeigu n=1, tai a,; =v. Jeigu rentos kaupimo koeficientas teoriskai

nebuvo apribotas, kaiargja i begalyl, tai rentos diskontavimo koeficientas yra apriBota

im(1-(1+)™) 4
a, =" -,

00;i H
' | |

Metiné renta, kai palkanos priskaiuojamos m kart per metus Naudodamiesi (4.4) ir

(4.17) formuliy radimo logika, tussime, kad miatos rentos dabarténvert A bus lygi:

B R)(1—(1+J/m)’

= , : (4.19)
(1+j/m)™-1
(4.19) formué galima pertvarkyti taip:
A= Ry - I jim (4.19a)
j/m 1+ j/m)"-1

amn' im
arba A= Rx———. (4.20)

Sm; i'm

4.7 pavyzdysSTegul metinis rentos narys lygus 1000y litdiskontuojama kiekvieno

ketvircio pabaigoje, nominali pakany norma - 10%, rentos trukm ketveri metai. reikia surasti
dabartir rentos vext.
Kadangi as.2 5= 13,055, 0 £, 5= 4,1525, tai

A=1000x 13055_ 31439Lt. [7]
4152¢

~

P-kartines paprastos rentos, kai procentai priskmjami vier karta per metus, dabarin

vertt (m = 1). Jeigu pagrindiés imokos atliekamos p karper metus, o procentai pris&miojami
viem karta per metus, tai taip pat, kaip paprastoms metgrrentoms, diskontavimo koeficientai
bus nustatomi taip:

(P ._Exﬂ-

T Tt (4.21)



o dabarti@ rentos ve# bus
A= Rx d"h;. (4.22)

4.8 pavyzdysviena JAV korporacija pasi¢ Indijos gamyklai, patyrusiai avadij per 35

metus iSmokti 200 min. USD kompensagij mokant § kiekvieno nénesio pabaigoje lygiomis
dalimis. Tegul palkany norma yra 10% per metus. Reikia surasti dabartentos vek
charakterizuojatia real; pastilytos kompensacijos dydMetiné imoka sudarys 200 / 35 = 5.714
tokst. USD.

1-11%
A=5714x —————=5759min. USD. [8]
12122 -9

Jeigu procentus priskaiiotumem karty per metus im = p, tuomet:
A= Rx d"h;. (4.22)
A=Rx & jm. (4.24)

Jeigum = p, tai:

1—(1+ J / m)—mn _ A, im
j/mxm m

al™ (4.25)

mn; jj m=

4.9 pavyzdyPagalisipareigojim reikia per penkerius metus kasmet @toko 10 tikst.

lity. Kiek reikés tugti pinigy, kad kartu su priskéiuotais procentais (nominali g&lany norma j =
8%) reikiamu laiku padengtume numatguma. Reikia surasti sprendimus tokiems atvejams:
a) pagrindiigs imokos mokamos kartmety pabaigoje, pakanos priskaiuojamos kas
pusmet;
b) tiek pagrindinis mokestis, tiek ir procentaigkaciuojami kiekviery ketvirt.
AiSku, kad uzdavinio sprendimas adekvatus atitinkamenty dabarting reikSmiy
nustatymui:
a) pagal slyga p=1, R=10000 Lt, n=5, j=0,08, m=2, m x n=10. Pagal (4.19) ir (4.20)

formules randame:

_ 10
A=10000x % — 38788Lt:.
1042 -1
arba A=10000x Y104 /.91

= 10006 ——- = 38788Lt.
S 4 2.04

b) Siam atvejui yra adekvati renta, kuripssm=4, R=10000 Lt,n=5, j=0.08,j/m=0.02,m x
n=20. Pagal (4.25) formalturésime:



azo; 2 16 35

A=10000x =10000x 2 - 40878Lt.

_ 20
arba A=10000x % — 40878Lt:. 9]

Reniy, kurioms paikanos priskaiiuojamos tolydZiai, dabartés verts. Rentos nariai,

diskontuoti pagal tolydindiskonto norm 6, sudaro toki geometrig progresiy:
R; Re% Re?% ...; ReX™)
kurios dabartia suny A galime nustatyti pagal formgil
A =Rans (4.26)

kur a,.s - diskontavimo koeficientas, nustatomas tokidun

a,, = 16; i : (4.27)
p-kartinei rentai tugsime:
A=Rx &7, (4.28)
kur diskontavimo koeficientaa!?) nustatomas taip:
al®) = 1; e” _ (4.29)
p(e™" ~1)

Paprasi metiniy ir jvairaus tipo p-kartini reniy dabartini veriy palyginimas Rentos

dabartires veres priklauso nuo to, kaip mokami pagrindini@aSai bei priské@iuojamos palkanos.
Pabandykime palyginti atitinkamrent; dabartines vertes. Panagiime Siuos dabartini verciy
A(p;m)tipus:

A(1;1) - kai yra paprasta metimenta,

A(p; «) - kai yra p-kartig tolydiné renta;

A(1;m) - kai yra paprasta metimenta, kuriai palkanos priskaiuojamosm karty per metus
ir t.t.

Esant tapatiems metiniams néplnams, rentos trukmei bei gddany nominaliai, efektyviai

ir tolydinei normomgj=m=c), turésime:

AL =)< AL, m< AL D)< A(p=)< Alp m< A(p Dk A(p Jr A(D).

p>1 p <m<1 p=m>1 1>p>m p>1



Gautos nelygyes gali Wti panaudotos sudarant kontraktglygas. PavyzdZziui, vienad

pagrindiniy imoky ir vienodos trukms rentai bus:
A(p=2; m=4) <A(p=4; m=2).

Rentai, kurioRR=10 tikst. lity, n=10m, i=j=c =6%, tuésime Sias dabartbs vertes:

Dabartinés rentos veds

4.2 lentek

m=1 m=2 m=4 m=12 m = oo
p= 73600 73290 73130 73020 72960
p= 75240 74940 74790 74690 74640

PriklausomyB tarp sukauptos rentos sumos ir dabastirentos ve#és. Dabartirg rentos

verte finansiniu podZiriu yra ekvivalentiSka pgai rentai. Tokiu ladu dabartia rentos veg yra tam

tikros rentosjvertinimas susietas su tam tikru laiko momentu (tiesiégis rentoms - su rentos

pradzios momentu). Sukaupta rentos suma taip pekiae tam tikn rentos jvertinima

(apibendrinim), tiktai labiau siejamp su rentos pabaigos momentu. Intuityviai aiSku, tag Si

dydziy turéty bati funkcinis rySys. Nesunku suvokti, kad jei§uyra rentogvertinimas jos pradziai,
0 S- jos nanp suma kartu su priskauotais procentais, taitprocenty priskatiavimas dabartiéi

verteiA turi duoti rentos sukaupsuny S. Patikrinkime:

AQ+i) = Rx 22D T gy cpy B =L g (4.30)
[ [
Savo ruoztu: SxV'=A. (4.31)
Padalirg (3.30) ir (3.31) formules iR, turesime
ir S V' = an; . (4.33)

Analogiskas priklausomybes nesunku nustatyti irdogant kitus palkany priskatiavimo ir

diskontavimo metodus.

4.10 pavyzdyst.9 pavyzdyjedabartit rentos ve# lygi 38788 litams. Sukaupta rentos

suma S bus lygi:

S =A(1 +j/mJ"™ = 38788(1,04f = 57415Lt. [10]



4.4. Finansiniy renty paramety nustatymas

Kaip matme, mokjimu seka, kur gakjome traktuoti kaip paprastmetire rent, buvo
iISreiSkiama parametral®; n; i. Bendrajai rentai apibzti dar reiléjo paramety p ir m. Paprastai 8i
paramety verés yra numatomos kontraktalggose. Mirety paramety pakanka, kad géelume
apski&iuoti rentos sukauptsunmy bei dabartin verk. Taiau, sudarant kontraktus, taip pat ir
kitoms situacijoms pasitaiko atwgjkai pateikiama viena iSigcharakteristily (A arba$) ir nepilnas
ankgiau miréty paramety sarasSas. Tokiais atvejais reikia nustatytikstamas parametrvertes.
Panagrigkime Sy uzdaviny sprendina badus.

Rentos nario radimadartais lina reikalinga nustatyti rentos n&, kai yra duota rentos

trukme n, palikany norma i ir sukaupta sun®; arba dabartiirentos vet A ;. Siuo atveju galimi
du uzduoties sprendimoutiai, priklausomai nuo to, koks dydis duotas préskn alygose -
sukaupta suma ar dabagivert.

Tarkime, kad turime skal grazinti tam tikru laiko momentu ateityje ir tos skelo
padengimuiineSam per n mety imoky pagalba bus sukurtas specialus fondas, kuriam bus
priskatiuojamos palkanos. Matyt, bty logiSka, kad gizintina suma - tai sukaupta rentos ¥eht
tokios rentos names galime surasti pagal (4.1) formul

R—S

==, (4.34)
Sﬂ;i

Jeigu einamya skoh galima mokti kasmetiniais pastoviais mégkmais, tuomet skolos dyd

galima prilyginti dabartiéi rentos vertei A. Tuomet vienkartinmoka galima apsk&iuoti taip:

R=—". (4.35)

4.11 pavyzdyReikia apskaiuoti pastovii jmoky apimi, jei priskatiuojama 8% metinj

palikany tokiems atvejams:
a) norint po penkegimety sukaupti 1 min. lif fonda;
b) norint padengti 1 min. liteinamyja skok imokomis per penkerius metus.
a) Sudaromo fondo apimprilyginsime paprastos metis rentos su parametrais5, i=8%,

sukauptai sumaR - neZzinomasis. Taigi pagal (4.1) forragausime:

_ S _1000000_, 0,56 +.
S5 5.87




b) norint padengti einas#ja skok per penkis metus pastoviais metinia@sais R, §i skoh

prilyginame rentos dabartinei vertei. Taigi pagal8} formuk gausime:

_ 1000000 1000000 )0 1]
2., 3993

R

Rentos trukms nustatymasButinybé nustatyti rentos truken(o kartu ir mokjimy skativ)

pirmiausia iSkyla nustatant kontrak&lygas. Rentos trukéngali miti nustatyta, jeigu duoti kit
rentos parametrai ir, be to, pateikta sukauptaoseestima arba dabarimentos ved. Paprastos

metinés rentos atveju pagal (4.1) ir (4.18) formulesdeane:

S .
Inl =xi+1
n:n(R—H) (4.41)
In(1+1i) '
A )T
In|1-—xi
arba n= ( R ) (4.36)
In(1+1)

Pasinaudodami atitinkamomis fornandis galime sudaryti rentos trukés nustatymo lentel
(zr. 4.3 lent.). Rentoms, kurioms pkhnos priskaiiuojamos tolydziai, tussime:

paprastai metinei rentai:

In(sx(es —1)+1j

n= 5 (4.46)

-m@—éué—g)

arba n= 5 . (4.47)

p-kartinei rentai

In(ix px(eS’p—l)Jrlj

n= 5 (4.48)

A
—In(l— e5’p—1j
Rxpx( )

arba n= 5 . (4.49)

Ivertinant rentos trukm reikia atsizvelgti tokius momentus:
1. Apskatiuotos rentos trukés n paprastai tna trupmenias, tocl reikia imti

artimiausy sveikqy [n] skakiy. Jeigu turime p-kartin rent, tai reikia suapvalinti iki fip].



Pavyzdziui, jeigun = 6,28, tai ketvirtinei rentap(= 4) np = 6,2& 4 = 25,12, taifp|=25, o i5¢ia
n=25/4 =6,25.

Kadangijvertinta rentos trukéyra apvalinama iki sveiko sk#aus, kuris visada mazesnis
uz jvertintaji, tockl tiek sukaupta rentos suma tiek ir dabartientos ve# gaunamos Siek tiek
mazesfs uZ iS anksto pasirinktas. Jeigu toks supaprasdisi yra priimtinas vadovaujantis
bendromis finansiimis slygomis, tai tuomet reikia numatyti, kaip kompensususidariug
skirtuma. Pavyzdziui, tai galima padaryti atliekant renpoadzioje vienkartinina% arba padidinant

rentos nar



Rentos turknes nustatymo formuds

4.3 lenteé
Imoky skatius per metus] Pakam priskatiavimo skatius per Dabatrtires rentos dydis (A) Sukaupta rentos suma (S)
metus
AN (S. )
_~2 Inf=i+1
m=1 ) In(l le ) RI +
In(1+i) In(1+1i)
(4.36) (4.41)
p:]_ A -1 (S . m )
_~ i m_ Inf =((1+i/m™-1D+1
. _m(l A i m- 1) i (@i
min(1+i/ m) min(1+i/ m)
(4.37) (4.42)
A N1/ p - | (S 14 )P 1 ]J
- (1 A p(ariy - 1) S pUL+ )P - D+
n= n= ;
In(1+i) In(1+1i)
(4.38) (4.43)
AN (S : )
_n Inf =j+1
p>1 m=p ) In(l R j) _ R I+
" min(1+i/ m) min(1+ i/ m)
(4.39) (4.44)
In(l—A p((1+i/m)m’p—1)) ; In(S p((1+i/ m)”“‘—l)+1)
m=p R R

min(1+ i/ m)
(4.40)

n=

min(1+ i/ m)
(4.45)




3. IS pateikty n skatiavimo formuly, kai skaéiavimai atliekami pagal dabartinrentos
verte A, matome, kaa bus teigiamas ir baigtinis skais tuomet, kai bugrykdytos Sios @lygos:

(4.36) formuleiR > A xi;

(4.37) formuleiiR > A xj/m x Snijm:

(4.38) formulei:R > A x p[1 + j/m)™P- 1];

(4.39) formuleiR > A x|;

(4.47) formuleiR > A x (¢° -1);

(4.49) formuleiR > A x p(¢' - 1).

Kitaip tariant, jeiguA yra dabartid (dabartig) rentos, dengiamos pastoviais rajakais,
vert, tai renta bus baigtintik tuomet, kai bugvykdytos visos anksau moreétos slygos. Jeigu
(4.37) lygykeje R=A x i, tai n= o« ir turime begalin rent - skola praktiSkai nepadengiama. Ir
pagaliau jeiguR<A x i - tai reiSkia, kad priskaiuoti likusiai skolos daliai procentai virSija
dengiamy imoku R dydj ir renta negali titi padengta esant tokiaR

4.12 pavyzdy<sPritraukiamy investiciiy suma lygi 10 min. lit. Numatomas kasmetinis

pelnas tutty sudaryti po 1 min. lif (gaunamas met pabaigoje). Per kiek laiko investicijos
atsipirks, jei skolai prisk&iuojama 6% metinj palikany?

Kadangi Ax i=0,6 < R = 1, tai su kasmetiniu 1 mingylinasu skaj bus galima padengti:

-1
|n(1—1 1809
n= e —1572met,.

In1.06

Suapvalinkime rentos trukgmki [n]=15 met;. Tafiau tuomet As.s=9712249 litams. 287751
lity skirtumg arba reikia iS karto iSmek, arba padidinti rentos naR. Pastaruoju atvejiR bus
lygus:

10
Qs 6

R=

=103min. Lt. [12]

Palikany normos nustatyma$rojektuojama pakany normos ves# turi labai svag jtaka

finansiniams sandoriams. ISankstipakikany normosjvertinimo hitinybé iSkyla jau kontrakto
sudarymo metu.

Palikany normos nustatymo, kai duoti kiti rentos parameir&,; arbaA,; problema yra
pakankamai sudinga. Netgi paprasausiu atveju, kai turime paprasinetire rent ir kai reikia
spresti Sias lygtid atzvilgiu:

y 1- (1i+ i)y™"

A=R



(1+i)" -1
i

arba S= Rx

Nesunku suvokti, kad Sios lygtys neturi tiesiogimigebrinio sprendimo. Sios problemos
sprendimui skirta daug tiek matematinio, tiek ma@mo-finansinio pobdzio darly. Tai jvairis
interpoliaciniai, tarpy ir stygos bei Niutono - Rafsono metodai. Nors rgaiatis kompiuteriniu
servisu reikiamo tikslumo sprendinio paieSka nesudalesni problem;.

Linijin ¢ interpoliacija. Palikany normos lygio, priklausomai nuo duoto finarsnrentos

kaupimo koeficiento arba diskontavimo koeficientd.2j ir (4.17), vertinimui, taikytina

interpoliacire formulé:

AT & S (4.48)
av_a‘a

kur  ay ir a; - kaupimo koeficiento arba diskontavimo koeficeneikSnes patikany normoms,
iri

a - kaupimo koeficientas arba pateikimo koeficientasgiy reikSmés gautos pagal pradinius
duomenisS/Rir A/R

Jei paiikany priskatiavimas vykatam karty per metus, tai papréiaui reikSne rasti pagal
(4.48) formut, o po to, naudojant (2.9) santykasti ieSkom dyd j.

i (arbaj) verts, gautos pagal interpoliagifiormule, trupui skiriasi nuo tiksh; Sio dydzio
reikSmi. Jeii randamas pagal pradinidsir R, tai gauta ve# trupuf didesr uz tikslia. Savo
ruoztu i verg, rasta pagalS ir R, trupui mazesa uz tikslia. Paklaida vertinant nornpagal
interpoliacirg formule mazja, mazjant i, - iy diapazonui, apimamam ieSkom palikany normos
reikSne.

4.13 pavyzdysPer 7 metus reikia sudaryti fagdlygy 1 min. Lt Tarkim, kad tam

iSskiriama po 100 akst. Lt kasmet. Kokia turi Wi palikany norma, pagal kugi jnaSams
priskaciuojamos palkanos, norint sudaryti foadper duoj laikotarpg?
Panagrigsim keleg iSmolkejimy salygu ir palikany priskatiavimo variant;.
a) InaSai ir paikany priskatiavimai mety gale. Augimo koeficientas, nustatomas
uzduoties slygomis, s;. i = S/R= 1000/100 = 10. Tarkime, kadeiksSn¢ yra diapazone nuo 11% iki
12%. Tokiu du i, = 0.12 iriy = 0.11, atitinkamas, = s7. 12 = 10.089012s, = s7. 11 = 9.783274.

Palikany normy reikSmes parinktos teisingai, kadangi 11 < S7.i < S7. 12. Pagal (4.48) gausime:

| —0114 10— 9783274 x (012—- 01)= 011709

1C08901: - 9.78327+




Patikrinimas: pagal (4.2) forma randame # 11.700= 9.999, tokiu bdu norma 11.709%
praktiSkai uztikrina iSkelt salygy iSpildyma (S/R= 10).
b) InaSai kasmetiniai, patan priskatiavimas 4 kartus metuose. Tuo atveju, naudodami
ank<iau gau atsakym i = 0.11709, pagal (2.9) formutandame
j =4 (1.11709)* 1) = 0.11227.
Patikrinimas: i (4.5) formués randamemn: jm = Ss; 11227/4= 9.9989.
c) InaSai vykdomi kas ketvirt Kaupimo koeficientas pagal uzduotagygas s§“,) =10.
Pagal (4.8) formu randames, = s, =10532303ir s, = s\, =10.1780058 Kadangis, > s7. | =

10, tai trupui sumazinsime apatinintervalo rily pakikany normai. Tegul dabaip, = 0.10. Dabar

palikany normy intervalas lygus 10 - 11% ir, tada:

Sa=S7. 10— 9.835877s, = S7: 11, iS kur

10- 9835877

i =0.10+ -
1017805¢— 983587

x (011~ 0)= 01048

Patikrinimas: s, ,,=9.9982 Rezultatas artimas duotai kaupimo koeficiento ik
st =10. [13]

Niutono - Rafsono metodaPriminsim, kad Sio metodo pagalba iteraciniulk(ihuosekliu

priartejimu) iSsprendziama lygyif(x) = 0. Bendras rekurentinio santykio vaizdas:

()
Xk+l:Xk_ fu(xk)
k

kur  f(x) - kiekybire iSvestires funkcijosf(x) reiksne, kaix = xy;

k - iteracijos numeris.

Pradirg xo reikSme randama bandymir klaidy metodu.

Funkcija, reikalinga pakany normy vertinimui, sudaryta dviem pradipgalygu variantams:
kada uzduotas yra sukauptos rentos sumos igjnuik metires sumos santykisS(R arba rentos
dabartires verts santykis su ta pm suma A:R). Pirmas santykis lygus kaupimo koeficiensyi;

(arba s?’, antras - pateikimo koeficientua, ; (arba a(f’). Pragsime nuo pirmo varianto.

n;

Nagrirgjama funkcija duotu atveju atrodo taip:

S (A+i)" -1
R i -

0.

Patogumo sumetimais vertinsimin®@q = 1 +i reikSng, tada:



S q"-1
f(q)=—=-
(D=0

=0.

Zemiau pateikiamos funkcijo$(q) ir ju iSvestirts, reikalingos $io metodo taikymui,
vertinant g metitms ir p - kartikms rentoms su mekmais period; gale ir pailikany
priskaciavimu viery karta per metus:

metinei rentai:

f(g0)= o~ (d -3 (4.49)
f (o) = an‘l—g- (4.50)

p - kartire renta:

f(6)= o —= P(a¥" - 1) (4.51)

(g0 = ngt” - = (o). (4.52)

kur gk - g reikSne k - ajai iteracijai.

Pradirg reikSnmg do = 1 +io parenkame taip, kad, ;. (arbas,ﬂf’ii) baty kiek galima artimesh
duotam santykius/R

Jei renta numaton - kartini palikany priskatiavima pagal nominali normg j, tai reikia
ivertinti metirg norma i ir pagal (2.9) formul paskadiuoti j.

i ivertinimo tikslumo nustatymui arba rezultato patiknui reikia paskaiiuoti kaupimo

koeficient s, (arbas\) ir palyginti su pradiniu dydZziG/R

4.14 pavyzdySRaskatiuosimei 4.13 pavyzdzigvariantas § salygomis. Kadangi duota,

kad S/R= 10, tais;.; = 10. Parenkamy, sekatiu badu: randam lentelii reikSne, kuriai esant;. |
bus kiek galima artimegnl0. Tokia reikSra yra 11%. Atitnkamagp = 1.11. Toliau randame pagal
(4.49) ir(4.50) formules:

f(1.11) = 1.11- 10(1.11 - 1) - 1 = -0.02384;

f(1.11) = 7x 1.11"*- 10 = 3.0929.
IS kur:

g, =111~ 20238411197 i, = 117%.
3092¢



Patikrinimas. s;; 1177/ 10.018 > 10. Tarkime, kad toks tikslumo laipsmigisy

nepatenkina. Tada atliksime airiteracip:

f(1.1177) = 0.0021f(1.1177) = 3.6474;

q, =11177- =292 19974k i, = 117%.
36471

Patikrinimas: s;. 11.71= 10.0001. Antroji iteracija davjau dide tikslumo laipsi
Tegul, kaip ir ank8au, S:R= 10,n = 7, t&iau inasai vykdomi kas ketvirtTadap = 4 ir

istat gp = 1.11, randame:

f(1.11) = 1.11- 10x 4(1.1%*- 1)- 1 = 0.0188;
f(1.11) = 7x 1.1 - 10x 1.17** = 3.8457;

g, =111- 2918841051
38

457

Patikrinimas: s, =10.0089
Antra iteracija:

f(1.1051) = 0.0009¢(1.1051) = 3.472,

0.00(29: 0.1048

Tz

q, =10.0089-

Patikrinimas: si), ,,=9.9986 [14]

Pereisime prie vertinimo, kada duotas santyldsR. Pradir¢ funkcija Siuo atveju uzraSoma

taip:
A l-a"
R g-1
IS kur randame:
metire renta:
o A
f(qk):qk +E(qk_l)_l (4-53)

1 A —(n+1).
f (qk):E—nqk‘ Y, (4.54)



p - kartire renta

o A
Fla)=ac + o x p(a*-1)-1% (4.54)

A
f'(qk)=E(qk”"‘1)— ng, " Y. (4.56)

Pradires reikSnés go = 1 +io parenkamos taip, kad,, (arba a,ﬂﬁ(’)) bity artima duotam
santykiuiA:R.

ReikSmesi verts tikslumo nustatymui reikia paskaioti reniy pateikimo koeficientus,;
(arbaaR)) ir palyginti rezultad su duotu dydZih:R.

4.15 pavyzdyoks investicij pelningumas, idreikstas metinegan norma, jeiinasai

sudaé 1 min. Lt, o kasmetigs 100 tikst. Lt sumos pajamos gaunamos: a) kiekyieret; gale; b)
kiekvieno ketvitio gale ? Bendras pajangavimo periodas 15 met

Investicijy sumy prilyginame dabartinei m@ékmu srauto, sudaryto iS pajanmrodikliy,
vertei, tada santykig:R = 1000000:100000 = 10. R&bny normos pradia reikSng rasime pagal
diskontavimo koeficiento, artimiausio 10, lentelreikSne. 15 met; terminui artimiausios reiksés
10 yraas. 55=10.037 irags. 6 =9.71. Priimsimegi=5.6, iS kur g =1.056.

a) gaunant pajamas megale, randame pagal (4.53) ir (4.54) formules:

f(1.056) = 1.058° + 10(1.056 - 1)- 1 = 0.00161;
f(1.056) = 10 - 15 1,056 = 3.7271;

0.00161

g, =1056- =10557ir i, = 55PA.
3.7271

Patikrinimas: as. 5 57= 9.991. Tarkime, kad toks tikslumas neatitink&akvimu.

Antrai iteracijai randame:
f(1.0557) = 0.0005;(1.0557) = 3.69853, = 1.05556j, = 5.556%.

Patikrinimas: as:s556= 10.0003.

b) Funkcij reikSmes tokiomisasygomis randame pagal (4.55) ir (4.56) formulesrmosio
pradinio lygiojvertinimui rasime kelatreikSmiy als), zr. (4.21).i = 5.5, alsss=10.24 i = 5.0,
alyks =9.93 Kadangias) =10, tai parenkame reik3ng, kuri artimesg i = 6%. Tegulip = 5.9%,

tada:



f(1.059) = 1.059° + 10x 4(1.059* - 1) - 1 = 0.00059;
f(1.059) = 10x 1.059"** - 15x 1.059'°® = 3.5846;

0.00059

=1059—
% 3584¢

=105883ir i, = 588%.

Patikrinimas: as 4,=10.0003 [15]

Tegul finansig renta numato nendikstamy palikany priskatiavima arba nenuftikstamy
diskontavim pagald norma. Jei, kaip iSeities parametras duotas santgkis tai reikalingg mums

funkcija galima uzrasyti iSraisSka:

S e"-1

R e -1

Atitinkamai metinei rentai

() =6 (e - -1 (4.57)

£ (5)=ne" —éxeﬁ. (4.58)
p - kartire renta:

()= = (&~ D1 (4.59)

f'(8)=ng" —%(eﬁ’p). (4.60)

kur € - €’ reikdne k - ajai iteracijai.
Tokiems atvejams, kai pradiniu yra santyki®, iS karto gausime:

metinei rentai

(8)=6"+ 5 (el ~D)- (4.61)
f' (8):-2 S _ et (4.62)

p - kartire renta:



f(S):ek5”+€p(q§’p—l)—]; (4.63)

f'(8):§(e§’p)— ng™. (4.64)

Pradirg augimo ¢gos (galios) reikSmdo parenka taip, kad;, ; (arbaa,; ) bty artimos

duotiems santykiamS/R(arbaA/R).



