KAMATNI RACUN

Na novac K, koji neko lice (pravno ili fizicko) ulaze u neki posao, poslije
odredenog vremenskog perioda t dodaje se izvjesna suma i, tako da po
isteku vremena t vazi da je:

K: - ukupan iznos po isteku vremena t
K, =K+i

K - ulozenasuma, glavnica ili kapital

t — obraCunski period odnosno vremenski
interval po ¢ijem isteku se dodaje iznos i

i - kamata ili interes za taj period

KAMATNI RACUN

Kamata i se racuna kao procenatp% od:

m ulozenesume K — DEKURZIVNI obraéun kamate
m konacne sume Kt — ANTICIPATIVNI obrac¢un kamate

Kod dekurzivnog obracuna kamata se racuna i dodaje glavnici na
kraju perioda, a kod anticipativnog se obracun i odbijanje kamate

vri pogetkom perioda.

Broj p se zove kamatna (ili interesna) stopa i vezana je za

odredenivremenski period, najéesce jednu godinu.

Za obracunski period se obi¢no uzima jedna godina (=360 dana),

beskona¢no mali interval.

PRIMJER 6:

Ako glavnicu K=100 n.j. ulozimo u banku na jednu godinu (t = 1 godina)
uz 8 % godisnje kamate, onda po isteku te godine, kona¢na suma iznosi:

uz dekurzivniobra¢un kamate: K, = K+8%K =108
pri anticipativnom obraéunu kamate konaénasuma K1' je:

K, —p%K, =K
tj: K, =100+8%K, =K, - 92 g
100
odnosno: K, = 2'520 10869521087

Kako se procenat 8% primjenjuje na razli¢ite osnove, jasno je da su
konacni iznosi Ki i Ki* pri dekurzivnom i pri anticipativnom obrac¢unu
kamate - razliciti.

EKVIVALENTNE KAMATNE STOPE

Za dekurzivnu i anticipativnu kamatnu stopu pa i p. kazemo da su
EKVIVALENTNE ako za datu glavnicu daju isti krajnji iznos.

= PsK odnosno K, =K- 1+&
K, =K+ = s ( 100
_ p.K K =K- 100
K= K+71001 odnosno K; 100-p,
1o P 100
100 100-p, ~100p,
= —a
Iz prethodne relacije slijedi: 100-p,
100p,
® 100+p,

PROSTI I SLOZENI INTERESNI RACUN

Neka je glavnica K ulozena u banku uz godisnju dekurzivnu kamatnu
stopu p i godisnji obracun kamate na vise, npr. n godina.

K, =K+i, =K+ ﬂ ‘l K. - iznos krajem prve (poc¢etkomdruge) godine |‘
100

Za drugu i sve sljedece godine kamatna stopap se primjenjuje:
v naglavnicu K—PROSTIINTERESNI RACUN ili

¥"naukupaniznos iz prethodne godine (tj. na iznos koji se
dobija kao zbir glavnice K i svih kamata) — SLOZENI
INTERESNIRACUN

PROSTI INTERESNI RACUN

Oznacimo sa Kn ukupan iznos krajem m-te godine (pocetkom (m+1)-ve
godine) i sa in interes za m-tu godinu. Pri prostom interesnom racunu, za

m=1,2,..,nvaze relacije:

K =K+ P K —k PR, 20K
100 100 100

n n-1

'" svi godisnjiinteresi su jednaki

npK

K =K+——

100

iznosi Ks, K, ... ,Kn obrazuju
aritmeti¢kiniz &iji je prvi &lan

Kirazlika j = K

100




SLOZENI INTERESNI RACUN

: pK P
K,=K+i,=K+—=K(1+—)=K
! B 100 ( 100) d

K+ PR g = Ka? eie ge1r P
KZ_K1+1OO_K1q_Kq gdjeje Qg +100

K, =Kq"

n

I1znosi K, Ko, ... ,Kn obrazuju geometrijski niz &iji je prvi €lanK'i
koli¢nikg.

NOMINALNA, RELATIVNA I KONFORMNA KAMATNA STOPA

Neka je p —godisnja kamatna stopa

Ukoliko se obradun kamata wrsi m puta godisnje, onda godisnjoj
kamatnoj stopi p za m-ti dio godine odgovara kamatna stopa:

P _RELATIVNAkamatna stopaza m-ti dio godine.

m

Konagna suma K, koju dobijamo ulaganjem sume Ko uz godisnju
kamatnu stopu p i uz m obracunagodisnje, iznosi:

Ki=Kip= KO(l+102m)m

Zan godina, pod istim uslovima, kona¢an iznos bi bio:

K =K, l+—P—ym
’ 100m

KONFORMNA KAMATNA STOPA

KONFORMNA kamatna stopa za m-ti dio godine (p~) koja odgovara
godisnjoj kamatnoj stopi p je ona kamatna stopa ¢ijom primjenom m puta
na glavnicu K, pri slozenom interesu, dobijamo isti iznos kao i pri ulogu
glavnice K na jednu godinu uz godisnju kamatnu stopu p i godisnji
obracun.

p P ym
Kl+-—)=K@+-—>
¢ 100) ¢ 100)

odakle je

p
=100-(7[1+—-1
pa =100-(/1+ B

NOMINALNA KAMATNA STOPA

NOMINALNAkamatna stopa je jednaka proizvodu konformne stope pm
(za m-ti dio godine) i brojam.

Iz relacije: (g4 Pmyn 1, P
100 100

Primjenom binomnog obrazca dobijamo da je:

2 m
LI M P +o. o+ Pm -1+ P
100 2 1100 100 100

Odbacivanjem treceg i svih daljih ¢lanova na lijevoj strani, slijedi:

mp,, <p nominalnakamatnastopa je manjaod odgovarajuce
godisnje stope

P za datugodisnju kamatnu stopu p, odgovarajuéakonformna
stopa je manja od relativne kamatne stope m-tog dijela godine

Mm

ESKONTNI RACUN

MJENICA je vrednosni papir odredene forme kojim se jedno preduzece
(duznik) obavezuje da ¢e u ugovorenom roku - roku dospijeca isplatiti
drugom preduzecu (povjeriocu) iznos novca naznacen na mijenici, tzv.
nominalnuvrijednost mjenice.

Kamata se obracunava po prostom interesnom racunu i uz primjenu
anticipativnog obracuna kamata (unaprijed na nominalnu (kona¢nu)
vrijednost).

Zajmoprimecu se isplacuje nominalni iznos umanjen za kamate a nakon
ugovorenog roka korisnik zajma je duzan podmiriti zajmovcu nominalni
iznos zajma.

Rok dospjeca mjenice je obi¢no nekoliko danaili nekoliko mjeseci.

ESKONTNI RACUN

np

n ot A

36000 K- nominalna vrijednost mjenice

np Ko — eskontovana vrijednost mjenice
Ko =K, (- ) -
36.000 p — godignja kamatna stopa
n - broj dana za koje treba obracunati kamatu

K= Kn-np

36.000

Ovako obracunata kamata zove se (komercijalni) ESKONT.

Prilikom obraguna eskonta dan eskontovanja se ne raduna, a posljednji dan
se racunau broj dana za koje treba obracunati kamatu.




POTROSACKI ZAJMOVI

Ove zajmove kreditor (banka, preduzece) odobrava fizickom licu u tacno
odredenu svrhu i pod utvrdenim uslovima, na kratak rok. Tim uslovima
predvida se visina zajma, nhamjena, rok vracanja, kamatna stopa i obavezno
nov&ano ucesce korisnika zajma.

Ukupni dug koji je korisnik zajma obavezan da vrati dobije se tako 3to se od
nominalnog iznosa zajma oduzme obavezno ucesce, pa se tom preostalom
dijelu dodaju kamate.

Mjese¢na otplata (prosje¢ni anuitet) se dobija kada se ukupni dug podijeli

POTROSACKI ZAJMOVI

Pocetkom prvog mjeseca duznik pla¢a kamatu na svih 100 din, pa ta kamata
iznosi 100p
1200

Krajem mjeseca uplacuje se prva rata 100
n

Preostali dug krajem prvog mjeseca iznosi 100 _100
n

Na taj dug pocetkom drugog mjeseca plac¢a se kamata (100 ) —

1200
sa brojem mjeseci za koje je duznik obavezan da vrati zajam.
- — - — - Krajem drugog mjeseca placa se sljedeca rata— , preostali dug iznosi
Kamatni koeficijent k je zbir svih mjese¢nih anticipativno obracunatih 100 100 100
; sadini 100———_——akamata pocetkom mjeseca |zn05| (100—2- ) i
n n
POTROSACKI ZAJMOVI POTROSACKI ZAJMOVI
Nastavljajuci isti postupak zakljucujemo da je kamata za posljednji mjesec:
(n+1)p . -
100 p 100 p _p k= Kamatni koeficijent
100—(n—1)-=— 24

].200 n ].200 ~12n
Zbir svih kamataje.

k=—"—100+——100- %)+ P 1002 @) 100
1200 1200 n 1200 1200 n
:L{lOOJr(lOO—@)+(100—2-@)+,..+@]
1200 n n

Zbir u srednjoj zagradi je zbir prvih n ¢lanova aritmetickog niza &iji je prvi
¢lana, =100, n-tia = 100 ,paje:
n

kPP n,10n+100\7 p 100(n+1)

4+
K

1200 2° % 1200 2 n’ 1200 2

Ako je K nominalni iznos zajma i s%K  obavezno ugesée, za otplatu
ostaje iznos K —s%K Uvecan za kamate. Kako je ukupna kamata na 100
nj. kamatni koeficijent k, to ukupnakamata na iznos K —s%K iznosi

1. K=5%K 1 slijede relacije:
100

— g0,
K= %K + k- K=K upni dug
100
R=1 . k-swok k- KoK
n 100 : N .
1 K mjeseéna rata (prosjeénianuitet)
R==.
n( 100)( 100)

PERIODICNE UPLATE I ISPLATE

RACUN ULOGA se bavi obradunom konacnog iznosa pri ulaganju
jednakih noveanih uloga u-jednakim vremenskim razmacima, a RACUN
RENTE - pri podizanju istog novéanog iznosa.

Uvedimo sledece oznake:

U - novéani iznos Kkoji se, npr. pocetkom (anticipativni ulozi) svake godine
za n godina uz kamatnu stopu p i dekurzivno i slozeno kapitalisanje ulaze u
banku.

Un - ukupan iznos po¢etkomm-te godine

U,, - ukupan iznos krajem m-te godine (m=1,2, ..., n)

PERIODICNE UPLATE

Slijede relacije:

py P
=U = L
T T

U,=Ug+U=Ul+q) U, = U(1+q)+%= Ug(L+q)

U,=U; U =U+=

U,=Ugl+q)+U=U{l+q+q*)  U,=Uq(+q+9*)

U, =Ul+q+q° +M+q""):Uq—_
q_




PERIODICNE ISPLATE

Pretpostavimo da se od iznosa K ulozenog uz dekurzivnu godisnju
kamatnu stopu p za n godina pocetkom (anticipativna renta) svake godine
podize isti iznos - renta R. Oznatimo sa K, preostali nov¢ani iznos
pocetkomisa K —preostali noveaniiznos krajem m-te godine. Tada je:
K,=K-R K, =(K-R)g=Kg-Rq
K, =(K-R)g-R=Kg-R(1+0) K, =Kg’=Rq(L+0)

K,=K,-R=Kg*-R{1+q+0°) K, =Kg*-Rq(l+q+¢°)

Km:qu-1_Rq -1 e

T
K, =Kg"-R
n=Ka"-RY" =

INVESTICIONI ZAJMOVI

= Odobravaju se za tacno odedenu namjenu, na duzi rok, sa pravom
kontrole i pravom preduzimanja sankcija, ukoliko se zajam ne trosi
namjenski.

= Zajam se vraca dogovorenim novéanim iznosima - ANUITETIMA - u
jednakim vremenskim razmacima: godisnje, polugodisnje itd.

Anuitet se sastoji iz:

- RATE — kojom se vrac¢a glavni dug i

- KAMATE
= Zajam se obi¢no vraca:

q-1 vjednakim ratamaili
Suma K se iscrpe ondakada je K, =0, tj.: vjednakimanuitetima
- =T - R -kraje
Kq™=Rq qq = ili Kq™* = RT = anticipativni obragun kamata.

INVESTICIONI ZAJMOVI

Pretpostavimo da se zajam K wvraca za n godina krajem godine uz
dekurzivnu godisnju kamatnu stopu p i godisnji obracun kamata. Tada vaze
sledece relacije:

Ya, =y R + )i,
SR, =K

Gdjeje:
K- preostali dio zajma (glavnog duga);

K =R am-godisnji anuitet;

Rm — odgovarajuca rata za m-tu godinu, m =1, 2, ... ,n
im - interes za m-tu godinu,m =1, 2, ... ,n

K, =09

Napraviti plan otplate (amortizacije) zajma zna¢i izracunati sve

navedene veli¢ine K, im, Rm, an i svrstati ih (radi bolje preglednosti) u
odgovarajucu tabelu.

VRACANJE ZAJMA JEDNAKIM RATAMA

R,=R,=...—R, =R, R=1

n
_PK . _p(K-R) i P[K=(=1)R]
1000 2 100 " 100
a,=R+i, a,=R+i,, &, =R+i,

Uzastopni godisnji interesi obrazuju artimeticki niz ¢iji je prvi ¢lan iy, n-ti
¢laninirazlika PR paje zbir svih godisnjih kamata :
106 0

Zi =i, + ) (ﬁ ﬁ ﬁJr pK L pK(n+1)
" 100 100 100 100n" 2 200
Godisnji anuiteti ObraZUJU artimeticki niz ¢iji je prvi ¢lan az, n-ti ¢lan an i

razlika PR paje zbir svih godisnjih kamata :

Sa, =i, +nr=EED K[1+ p(””)J

200 200

VRACANJE ZAJMA JEDNAKIM ANUITETIMA
KRAJEM ROKA

Godi$nji anuiteti su jednaki i iznose:

la,=a,=...=a, =a|
i, = pK:K1:K+&—a:Kq—a
100 100
_PK, pK, 2 2
i —a=K,g—a=Kq° —ag—a=Kq* —a(l+
e T 1 q°—aq q°—a(l+q)
= pK. pK,
=100 100
: pr\n1 n-1
i =K, =Kq"-a(l+q+q° +...+
"= 100 q (1+9+9° q")

VRACANJE ZAJMA JEDNAKIM ANUITETIMA
KRAJEM ROKA

Zajam je vracen kada je Kn =0, tj.:
a(l+q+...+q")=Kq"

Izraz u zagradi je zbir od n ¢lanova geometrijskog niza ¢iji je prvi ¢lan
1, koli¢nik g, pa je:

ad’ =1
q-1

Odnosno godisnji anuitet je:

=Kq"

nq-1
q'-1
1z poznatoganuitetai interesa odredujemo ratu:

a=Kq

R,=a,—i,=a-i,




VRACANJE ZAJMA JEDNAKIM ANUITETIMA
KRAJEM ROKA

DokaZimo da uzastopne rate obrazuju geometrijskiniz ¢iji je prvi ¢lan
R:i koli¢nik q.
Kako je: 5 : .

a=R;+i; i a=R,+i,
Izjednacavajuci desne strane i zamjenjujuci i i iz svojim vrijednostima,
dobijamo da je:
PK, _p , PK

R -
2 100~ 100

Odnosno:

R, =R, +2KK) g PR _p 1 Py
100 100 100

R, =R,

P —————T
Na isti se nagin provjerava da je: R =R 0=Rg

VRACANJE ZAJMA JEDNAKIM ANUITETIMA
POCETKOM ROKA

KI:K—a+(K—a)<LO:Kq—aq

10f
K, =(K, =) (K, ~a)-- 2 =Kq" ~aq(t-+0)
K,=Kg’—aq(1+q+q?)
o n-1
-1
K  —Kg™ —ag?
r=Ke a0
Neka je K»* ostatak zajma pocetkom n-te godine. Tada vazi:
K‘n = an1 -a
1z uslova Kn’=0 dobijamo anuitet:
a=kg--9=L
q"-1

SLUCAJ ANTICIPATIVNOG OBRACUNA KAMATA

= Zamjenom anticipativne ekvivalentnom dekurzivnom stopom, obracun
mozemo napraviti kao u prethodnim slucajevima.

= Medutim, zajmodavac moze da trazi da se kamate i efektivno daju
unaprijed. U tom slucaju korisnik dobija zajam umanjen za kamatu, tj, ako je
(anticipativna) kamatna stopa p:

_Kp_ K- _K 100
100 100" r 100-p
= Zbir sadasnjih vrijednosti svih anuiteta (ako se placaju krajem termina) je:
a a a
=t
ror r
= Prema principu ekvivalencije, imamo da je:
K a a a L r=1
—=—+—+....¥—  odnosno a=Kr——
roror r r'—1

INTERKALARNA KAMATA

0 Korisnik zajma, obi¢no, ne podize cio zajam odjednom, nego u
djelovima - tzv. tran¥ama- zavisno od tempa realizacije projekta za
koji je dobio zajam.

O Interkalarna kamata se placa za vrijeme koje protekne od momenta
dobijanja transe do pocetka vracanja zajma (tzv. grace (grejs) period).

O 3 metode obracuna interkalarne kamate:

1. Kamata se obracunava prostim interesnim racunom uz primjenu
dogovorene kamatne stope na cio zajam za polovinu broja termina.

2. Prostim interesnim racunom kamata se obracuna za svaku transu
posebno za jedno polugodiste manje od ukupnog broja termina.

3. Kamata se obracunava po slozenom kamatnom racunu za svaku
tran3u posebno, a za broj termina se uzima broj polugodista umanjen
za jedan za svaku fransu pojedinacno. Kamatna stopa je polugodisnja
relativna ili konformna.

ISPITIVANJE RENTABILNOSTI INVESTICIJE

METODA RAVNOMJIERNIH EKVIVALENTNIH
GODISNJIH TROSKOVA (EGT)

0 Metoda se sastoji u tome da se svi trogkovi (bilo da su godisnji ili zbirni)
po svim varijantama svedu na jednake godisnje iznose. Ona varijanta po
kojoj su ti troskovi najmanji bice najrentabilnija.

0 Ukoliko troskovi koris¢enja i odrzavanja nijesu isti svake godine onda
najprije treba izracunati njihovu sadasnju vrijednost, koja ¢e biti
osnovica za obracun anuiteta. Tako nastaju EGT koris¢enja i odrzavanja.
Nabavna vrijednost masine i sl. je ve¢ sadasnja vrijednost pa ¢e se EGT
od nabavne vrijednosti dobiti primjenom obrasca za anuitet, gdje je K
jednako nabavnoj vrijednosti. Ukupni EGT jednak je zbiru prethodna
dva EGT-a.

METODA SADASNJE VRIJEDNOSTI

O Metodase sastoji u tome dase svi troskovi po svim varijantama svedu
na sadasnje troskove (trenutakt=0) i tako svedeni troskovi uporede.

O Ako investicije ne daju isti efekat tada se izracuna neto efekat investicije
(kapitalnavrijednost investicije) za t=0 , kao razlika sadasnje vrijednosti
prihodai sadasnje vrijednosti troskova.

O Ako je rije¢ o rentabilnosti jedne investicije, ona je rentabilnaako je
njen neto efekat pozitivan. Prosjecni godisnji neto efekat investicije
dobijamo ako izracunamo anuitet od neto efekta (za t=0).

Metod sadasnje vrijednosti kvantifikuje ocekivanu rentabilnost investicije u
apsolutnom monetarnom iznosu za razliku od anuitetnog metoda, koji pruza

mogucénost kvantifikacije prosjecnih veli¢ina karakteristicnih za investiciju.




