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Praplétimas

Palikanos — skolinamojo kapitalo teikiamos pajamos
Bendriausia prasme — paliikanos — tai mokestis uz svetimy pinigy naudojimg.

Gyventojai ir verslas skolinasi, kad galéty jsigyti vartojamyjy prekiy ar pinigy, kad panaudoti
kapitaliniams jdéjimames.

Taigi, pinigus galima nagrinéti kaip daiktg ar preke, kurios kaing nustato paklausa ir pasiiila.

Palikany norma - tai procentinis dydis, rodantis uzdirbty pinigy santykj nuo paskolintos
(pasiskolintos) sumos, t.y., kokig procenting dalj sudaro paliikanos nuo paskolintos sumos.

Paliikany norma reiSkiama procentais per metus.

Palukanos normos dyd; lemia pinigy pasiiilos ir paklausos santykis, infliacijos lygis, valstybés
vykdoma ekonominé politika ir pan.

Nominalioji palikany norma — tai metiné pinigy skolinimosi kaina, iSreikSta procentais.

Nominaliojoje paliikany normoje yra numatytas ir laukiamas infliacijos tempas. Jei tikimasi
infliacijos, suprantama, did¢ja ir skolinimosi kaina, didé¢ja nominalioji palikany norma i,. Tai galima
uzraSyti formule:

i, =11p ]|, kur i, - reali skolinimosi kaina, iSreikSta procentais,
p — numatomas infliacijos lygis, procentais.

Jei numatyta infliacija sutampa su realia, tai skolintojas nepatiria jokiy nuostoliy. Taciau gali
atsitikti prieSingai. Tarkim, laukiamas infliacijos lygis 3 proc., o misy reali skolinimo kaina 4 proc.
Ivertindami pinigy nuvertéjimg (infliacijg), mes suteikiame paskolg su 7 proc. metiniy palikany norma.
Taciau d¢l 1Soriniy priezasCiy Salies infliacijos lygis Sokteléjo iki 8 proc. Kas atsitiko su musy pinigais?
Paskaiciuokim, kokia musy reali skolinimo kaina:

h= ir+p
,=1,—p=7-8=-1(proc.).

3

Tai reiSkia, kad mes negauname jokiy palikany, neatgauname savo pinigy (juos ,suvalgo’
infliacija), o dar prarandame 1 proc. savo skolinamos sumos.

Apibendrintai, realioji palikany norma — tai nominalioji palikany norma, atmetus infliacijos
lygip.
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Pinigy verté

Kadangi pinigai gali atneSti tam tikras pajamas - paliikanas dél jy investavimo atitinkamam
laikotarpiui, tai piniginis vienetas, gautas tam tikru momentu blisimajame laikotarpyje néra tiek vertas,
kaip turimas Siandien. Bégant laikui, pinigy verté kinta.

Mes puikiai suprantam, kad esant infliacijai, geriau tuos pacius pinigus gauti dabar, o ne ateityje.
Taciau net ir tada, kai néra rizikos ir infliacijos, dabartinis piniginis vienetas yra vertas daugiau, neli,
tarkim, po n mety. Kodél? Tai nesunku paaiskinti. Pvz., Siandieninj litag mes galime investuoti ir jis po tam
tikro laikotarpio (mety) jau duos paliukany ir miisy turima suma bus didesné nei po mety tas pats piniginis
vienetas — litas.

Pinigai turi laiko verte. Jei mes turime pasirinkimg gauti 1000Lt dabar ar po mety, mes, zZinoma,
rinksimés dabartinius pinigus, nes turime galimybg investuot ir po mety misy turima pinigy suma
padidés. Pinigy gavimas ateityje atima galimybe uzdirbti palikanas. Tos pacios 1000Lt sumos dabartine
verté ir busima skiriasi. | klausimg, kas geriau — 1000Lt dabar ar 3000Lt po 5Sm., mes galime atsakyti
palygine pinigy sumas viename laike, dabartines jy vertes arba biisimas vertes.

Misy atveju skaiiuojame sudétines palikanas, kai su€jus laikotarpiui, palikanos
perskai¢iuojamos nuo naujos sumos, gautos sudéjus paliikanas prie pagrindinés sumos.

Po 5m misy 1000Lt, jei rinkoje mokama 10 proc. palikany norma, uzdirbs
F = P(1+i/100)"

F = 1000(1+0,1)*’
F=1610,51 (Lt).

Paskai¢iavus matyti, kad po Sm miisy dabartiniai pinigai turés 1610,51Lt verte ir tai yra maziau,
nei 30001t, kurius sitilo tame pa¢iame laike, po Sm.. Rinksimés antraj; varianta.

Cia nagrinéjome fiksuotus mokéjimus. Dabar panagrinékim periodiniy mokéjimy biisimaja verte.

Periodiniai mokéjimai — tai pastovios pinigy sumos mokéjimai, atliekami fiksuotais intervalais
per tam tikra periody n skai¢iy.. Siuos mokéjimus pazymime raide A. Periodiniy lygiy mokéjimy sudétiné
suma, arba biisimoji suma, apskai¢iuojama naudojantis vienkartiniy mokéjimy sudétinés sumos
perskaiCiavimo koeficientu. Bendra biisimoji suma F — tai yra suma individualiy biisimyjy mokéjimy,
apskaiciuoty kiekvienam A mokeéjimui:

F=A[(1+i/100)"-1] / i/100
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Jei mokéjimai vykdomi kelis kartus per metus, ver¢iam metinius mokéjimus j nurodyty mokéjimy
skaiciy, meting palikany normg pakeiciame j nurodyto mokéjimo normg.

Pavyzdys. Jei mokame po 100Lt yjmoka j banko saskaita kas ketvirtj, o bankas moka 6 proc.
metiniy paliikany, tai po 3 mety miisy sukaupta suma bus:

F=200[(1+6:4/100)**-1] / 6:4/100 =2608 (Lt)
Dabartiné pinigy verté

Nustatant pinigy dabartine vertg, reikai atsakyt j klausima, ko verti biisimieji pinigy srautai dabar.
Dabartinei vertei skai€iuoti taikomas atvirksStinis biisimajai vertei principas.

F = P(1+i/100)"

IS ¢ia

P =F/(1+/100)

1/(1+i/100)" - vienkartiniy mokéjimy esamosios vertés perskai¢iavimo koeficientas.

Investitorius turi Zinoti, kad, kuo didesné paliikany norma, tuo mazesné biisimy pinigy dabartiné
verté. Ir kuo tolimesni pinigy srautai, tuo mazesné jy dabartiné verte.

Misy ankstesniame pavyzdyje galime palyginti pinigus, 3000Lt perskai¢iuodami j Sios dienos
verte.

P = 3000/ (1+10/100)°
P =1862,76 (Lt).

Dabartiniame laike yra didesné 3000Lt, kurie bus gauti ateityje, verté. Renkamés pastargji
varianta.

Pavyzdys. Ko verti dabar 2000Lt, kuriuos gausim po 10m, jei dabar paskolinsim 1000Lt su 8 proc.
palikany?

P =F/ (1+i/100)"
P =2000 / (1+8/100)"
P= 926,39 (Lt).

Taigi, jei paskolinam 1000Lt su 8% metiniy paliikany norma ir gaunam tik 2000Lt po 10m., tai
atlikus paskai¢iavimus gaunam, kad iSleidziam daugiau pinigy (1000Lt), nei busimy 2000Lt dabartiné
verté (926Lt).
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Svarbu:

Jei palikany skaiciavimai atliekami kelis kartus per metus, pavyzdziui, kas ketvirtj, tai turime
pasitvarkyti formule:

P =F/(I+i/m/100)™

Kur m — mokéjimy skaicius per metus.( jei ketvirciai tai m=4, jei pusmeciai , m=2 ir t.1).

Jei miisy mokéjimai yra periodinio pobudzio, galima paskaiciuoti ty mokéjimy A dabartine verte,
t.y. nustatyti lygiy mokéjimy serijos per tam tikrg laiko tarpg dabarting verte. Naudojameés formule:

(1+i/100)" —1

P=AX
i/100 x (1 +i/100)"

Efektyvioji (faktiné) palikany norma

Kartais nominalioji (metin¢) palikany norma gali skirtis nuo iSmokéty palikany normos.
PavyzdZiui, galime padéti tokio pat dydzio sumg } kelis bankus, mokancius vienodas nominaligsias
palikany normas ir uzdirbti skirtingo dydzio paliikanas. Tai priklauso nuo mokéjimo daznumo. Cia
palikany periodai sudalinami } ketvir€io, pusmecio, ménesio mety dalis ir palikanos sudedamos
atitinkamai pagal periody skaiciy.

Nominalioji paliikany norma iSreiSkiama mety bazéje, ir apibréZiama fakting palikany norma per
palikany perioda padauginant i§ mokéjimo periody skai€iaus per metus. Tai atspindi formulé

li=(1 + i/m)" —1|

¢ia 1— faktiné palikany norma, koeficietas.

1- nominalioji (metin¢) palikany norma, (koeficientas).
m — mokejimo periodo skaiCius per metus.

Pavyzdys.

Mums uz indélj iSmokamos kas meénes] paliikanos, esant 8 proc. nominaliajai palukany normai.
Kokia faktiné palukany norma?

Faktine palikany normag paskai¢iuojame pagal formule, kur m=12 mokeéjimy per metus.
i=(1+0,08/12)"* —1 = 0,083 =8,3%.

Tai reiskia, kad faktiSkai mums sumokétos paliikanos bus didesnés 0,3%, nei nurodyta banko
salygose.
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Diskontavimas

Verslui tenka daznai skolintis investicijoms ar apyvartinéms léSoms, tad daugeliu atveju verslo
paskolos yra diskontuojamos.

Diskontuota paskola - tai paskola, kurios paliikanos atskai¢iuojamos 1§ anksto.

Diskontavimas- tai procesas, kai apskai¢iuojama ateities mokéjimy dabartiné verté, panaudojant
palikany normg. Tai gali biti centrinio banko pinigy skolinimas komerciniams bankams ar kitoms
finansinéms institucijoms.

Taigi, diskontavimas reiskia, kad paliikanos i§ anksto atskai¢iuojamos nuo nominaliosios
skolinamos sumos ir tas, kuris skolinasi, gauna likusig dalj pinigy, atémus paliikanas.

PavyzdZiui, jei skolinamés diskonto btidu 3 mén. 10000Lt su 16 proc. palikanomis, tai Siandien
gausim 9600Lt (10000-[10000*0,16) *3/12])

Diskonto norma — tai centrinio banko nustatoma paliilkany norma, teikiant paskolas komeciniams
bankams.

Kitaip tariant, tai yra palikany norma, pagal kurig apskai¢iuojama dabartiné¢ pinigy verte.
Diskonto normos paliikany tarifas laikomas baziniu, nes jo pasikeitimo kryptis atspindi visy kredity rinky
krypti.

Diskontavimas taikomas placiai.
Turto rinkos verté — tai diskontuoti biisimy pinigy, kuriuos uzdirbs turtas, verte.

PavyzdZiui, planuojama turta naudoti 10m ir kasmet uzdirbti po 200Lt, o reikalaujamas
pelningumas (pelno ir turto santykis, proc.) yra 20 proc. Kadangi 200Lt yra periodinis mokéjimas, tai
naudojamés atitinkama periodiniy mokéjimy dabartinés vertés nustatymo formule. Sio turto dabartiné
verte

P=200-(1-(1+0,2)"%) / 0,2 = 838,5 (Lt).

Darant finansinj sprendima, pravartu zinoti turto rinkos verte. Pirkéjas nustatys maksimalig pinigy
suma, kurig jis gali mokéti uz turtg. Pardavéjas nustatys minimalig kaing, uz kurig jis sutiks parduoti.
Pirkéjai ir pardavéjai naudoja savus pelningumo rodiklius ir nustato skirtingas kainas. Rinkos kaina —
kaina, tenkinanti turto pardaveja ir pirkeja.

Jei turime finansinj turtg, tai jo jvertinimas yra to turto dabartiné verte.

Kalbant apie obligacijas, jy verte sudaro paliikany (kupono) srauto dabartiné verté ir iSpirkimo
sumos dabartiné verte.

PavyzdZiui, obligacijos nominalioji vert¢é 1000Lt, i=12%, ji iSpirkta bus po 10 m. Dabartiné
obligacijos verte

P=A-(1 - (1+/100)™)/ i/ 100 + F / (1+i/100)"

A=1000*0,12=120 (Lt)
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P=120 -(1- (1+0,12)"%)/ 0,12 + 1000/(1+0,12)",
P=678,03+321,97=1678,03(Lt).

Laikantis $io principo, galima jvertinti ir paprastasias akcijas. Pinigy srautus reiks dividendai.

Tarkim, planuojame pirkti akcija ir ja laikyti vienerius metus. Siuo atveju uzdirbsime dividendus
(jei jie bus mokami) ir akcijos kaing Fai.. mety pabaigoje. Tai miisy dabartiné akcijos kaina bus:

Pae=D/(1+p) + Fake./(1+p),
Kur p — reikalaujamas akcijos pelningumas, (koeficientas).

Pvz., planuojame pirkti akcija, kuri planuoja dividenda 3 Lt, busima kaina numatoma 12Lt, o
pelningumas 20%. Miisy pasirinktos akcijos dabartiné verté paskaic¢iuojama

Pae=3 /(1+0,2) + 12/(1+0,2) = 12,05Lt.

Si kaina rodo, kad, nusipirke akcija uz 12,05Lt, mes gausime mety pabaigoje 3Lt dividendy, akcija
parduosim uz 12Lt ir misy akcijos pelningumas bus 20%.

Jei norim paskaiciuoti akcijos pelningumo koeficientg, jvertinam dividendus ir akcijos rinkos
kainos pokyti.

dividendai + akcijos kainos pokytis

elningumo koeficientas = — — -
P g akcijos pirkimo kaina

Primename:

Vertybiniai popieriai gali biiti perkami ir parduodami.

Vertybinio popieriaus pirkimas, atskaitant dalj jo biisimosios vertés, vadinamas diskontu.
Vertybinio popieriaus pirkimo kaina vadinama diskontuotgja verte.

Diskonto norma vadinama vieno periodo atskaitymo dalis nuo galutinés sumos.
Diskonto norma, kaip ir paliikany, gali biiti nominalioji ir realioji (veiksmingoji).
Diskonto norma, kai diskontavimo periodas lygus metams, vadinama nominaligja.

Jei per metus diskontuojama keletg karty, metin¢ diskonto norma vadinama veiksminggja, realigja.

Siame skyrelyje mes kalbéjome apie diskonta, kuris skai¢iuojamas matematiniu metodu.

Praktikoje naudojamas ir bankinis diskontas. Jis gali biiti paprastas ir sudétinis.

Jei sumg F diskontuojame n mety laikotarpiui su metine diskonto norma d, tai paprastasis
bankinis diskontas skai¢iuojamas pagal formule
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P=F(1—d'n), kur 0<n< 1/d.

Jei diskontas sudétinis tai skai¢iuojame pagal formule

P=F(—d)], n=0.

Kuriame Lietuvos ateit]

Kad pamatyt skirtumus tarp palikany normos ir diskonto normos, panagriné¢kime pavyzd;.

Tarkim, paliikany ir diskonto normos yra vienodos ir lygios 10 proc. Jei 1m laikotarpiui padésim

1000Lt j banka, tai po mety gausime

F=1000-(1+0,1)=1100(Lt).

Jei pirksim vekselj, kuriame paraSyta, kad po mety gausime 1100Lt, tai uz jj mokésime

diskontuojant bankiniu diskontu

P= 1100 (1-0,1)=990 (Lt).

Diskonto normos d, kuria diskontuojant tiek bankiniu, tiek matematiniu biidu vertés biity lygios,

rySys su paliikany norma iSreiSkiamas formule

i
1+i

d =

kur 1— paltikany norma, iSreista koeficientu.



