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V tem poglavju bomo spoznali:

teoretiCno osnovo in praktiéno vrednost
zmesnega racuna, delitvenega racuna,
sklepnega racuna in procentnega racuna,

osnovne pojme in postopke obrestnega racuna,
uporabo obrestnega raCuna v razmerah inflacije,
vsebino rentnega varcéevanja in vecne rente,
amortizacijski racun in

Kriterije za investicijsko odlocanje.
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= Opredelitev problematike zmesnega
racuna

poznamo lastnosti zeljene zmesi
zmesi/dobrine: dolociti je treba
mesalno razmetrje dveh ali vec
sestavin,

PoOznamo razmerje med sestavinami:
dolociti je treba kvaliteto dobljene
zmesi/dobrine.
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= vsota vseh posameznih kolicin pred
mesanjem je enaka kolicini dobljene
Zmesi po mesanju in

= vsota vrednosti posameznih kolicin pred
mesanjem je enaka vrednosti dobljene
zmesi po mesanju.
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Oznake

= X1 — koli¢ina boljSe snovi,
x2 — koli¢ina slabse snovi,
cl — kvaliteta boljSe snovi,
c2 — kvaliteta slabse snovi,
cm — kvaliteta zmesi.

Ohranjanje vrednosti:
XC + X6, = (Xl + Xz)Cm

Xl(Cl _Cm) — Xz(Cm _Cz)

Ohranjanje koliéine: X, +X, = X
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ResSevanje primerov

MesSalno razmerje

X, Ch —Cy . _ .
X, C,—C, Xl-Xz_(Cm_Cz)-(C1_C2)
Kvaliteta zmesi
m X, + X,
o JGKEC Xt G X

m

X + X, ot X,
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Primer:

Javni zavod za izvajanje storitve lahko iz
proracuna pridobi za izvedeno storitev po
400 tisoC. Stroski za storitev znasajo 500

tisoC. Na trgu lahko proda svojo storitev po
700 tisoC.

V kaksnem razmerju naj zavod izvaja
storitev

Koliko mora izvesti storitev na trgu, Ce
mora izvesti 30 javnih storitev.

Ali bo zavod pokril stroske, Ce bo izvedel
storitve v obsegu:30 javnih in 40 natrgu .
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3.2. SKLEPNIIN DELITVENI RACUN

3.2.1. Sklepni racun

Sklepni racun je postopek, s pomocjo
katerega izracunamo neznano vrednost ene
spremenljivke na podlagi vrednosti ostalih
znanih spremenljivk

Pogoj:
med proucevanimi spremenljivkami mora
obstajati bodisi prema sorazmernost bodisi
obratna sorazmernost ter
da so vrednosti vseh proucevanih
spremenljivk nenegativne.

Sklepni racun je lahko enostaven ali
sestavljen.
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= Pri enostavnem sklepnem racunu obravnavamo
dve spremenljivki, ki sta med seboj premo ali
obratno sorazmerni.

= Premo sorazmerije:

XY . .
— =X =YY,

X2 Y,

= Obratno sorazmerije:

Xl y2 . .
==X X =Y, Y,

X2 Y
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Sestavljeni sklepni racun

Pri sestavljenem sklepnem racunu
nastopa:

vec€ spremenljivk (y dolocamo na
osnovi vrednosti ostalih spremenljivk
u,v,...),

med seboj so bodisi v premem bodisi
v obratnem sorazmerju

Pri sestavljenem sklepnem racunu stiri
oshovne pristope:

y je premo sorazmerna: uinyv,
y je obratno sorazmerna: uinv,

y Je premo sorazmerna z u in obratno
ZV,

y je obratno sorazmerna u in premo v.
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o y premo sorazmerna z u in hkrati z v:

Y. Y, =U; U,
Yi- Y, =V LV,

. . Y1 U-\q Yo Uy V5
yl.y2=u1-V1.u2-V2<:> = = = .
v, Yo Ux-Vo Yy U Vi
m y premo sorazmerna z u in obratno z v:
. . Y1 _ U -Vp Yo Uy Vi
yl.y2=u1-V2.u2-V1<:> = — = .
Yo Ux-Vp Y U vV
Primer:
Oznaka | DELAVEC | DELAVEC | DELAVEC
1 2 3
SLABI IZDELKI v, 16 20 292
(dnevno povprecje)
BOLNISKA u; 5 21 10
(dni)
DELOVNA DOBA X 35 27 40
(v letih)
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Problem:

1 znesek A celota,
~1 A deliti na n delov y, (i=1,2,...,n), da je:

A=y tyt.tyg,

"1 skladno s predpisanim odnosom do druge
(ene ali ve€) znane spremenljivke (kljuc),

Vrste delitvenih racunov;
eenostavni,

*sestavljeni.
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= Premo sorazmerje

Naj bodo Yir Yz ¥
SO premo sorazmerni Xgs X, eens X
velja Vit Vo il Y =X I Xy DX,
potem velja: y, =k-x;1=12,..,n
Ker velja:
k-x, +k-x, +..+k-x, =A = k = A
- X, + X, +o 4+ X,
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= Obratno sorazmerje

Naj bodo zneski Y Yo Yn
obratno sorazmerni Xps Xy ooy X
. k
potem velja: Y, =;; i=12,...n
Ker velja:
o A
LSS S => 1 1 1
X X, X, —+—+..+—
X% X,
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= Pri sestavljenem delitvenem (kot pri sklepnem) racunu
nastopa:

"1 vec€ spremenljivk (y doloCamo na osnovi vrednosti ostalih
spremenljivk u,v,...),

"1 med seboj so bodisi v premem bodisi v obratnem sorazmerju.

Ce so deli Yir Y25 ¥
premo sorazmerni delom U,U,,...,U,

in hkrati premo sorazmerni delom Vi Voo Vg
Ker velja: Y iV, ey, =U iU, iUy

Yy iV, el Y =V IV, LIV,

Zapisemo:

Yo iVy il Yy =Up oV U, oV, iU Y

k =
U -V, +U, -V, +..+U, -V,
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Ce so deli
premo sorazmerni delom
u,u,,...,u
in hkrati obratno sorazmerni delom V1 , V2 yeeey Vn
A

u /v, +u,/v,+..+u /v

y, = k—t:i=12,...n
v,

Ce so deli Yi:Youea Yi
obratno sorazmerni delom u,u,,...,u,
in hkrati obratno sorazmerni delom V1’V2 U Vn
A
1 S — 1
yizk_;izlz;---,n ———gp=———P P ———
ui i ulvl u2V2 unVn
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Procentni racun

= Procent ali odstotek pomeni eno stotino

dolocene koli¢ine.

106 = -
100

= Osnovni obrazec procentnega racuna:

a.p
7 = ——
P 100

= a -o0snhova,
= p - procent,
= pz - procentni znesek.
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= Osnovni obrazec:

Pz
Apop =&—Pz=a 1l——

dyp — A+ P2z

Vrsta procentnega rauna | Vprasanje

Procentni racun pod 100 IS¢emo : a
Poznamo: p in apop

Procentni rac¢un od 100 ISCemo : appp ali anap
Poznamo: pin a

Procentni racun nad 100 ISCemo : a _
Poznamo: p in anap
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Dodatna vprasanja:

Izracunavanja p in pz

|zraCcun p

a-p 100- pz
/= — =
P lOO:p a

|zraCun pz
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= Osnovni obrazec promilnega racuna je:

1
10/ = _——
e 1000

_anp

7 =
P 1000

= a - Osnova,

= p - promili,

= pz - promilni znesek.
Lo€imo:

«  promilni racun pod 1000,
«  promilni racun od 1000 in

«  promilni racun nad 1000.
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4.OBRESTNI RACUN

Osnovni pojmi

Glavnica je denarni znesek (finanCna sredstva), v doloCenem
Ccasovnem trenutku. Oznac€imo s ¢rko G (v matematiki).

Obresti so nadomestilo (cena) za uporabo financnih
sredstev v doloCenem Casovnem obdobju.

Obrestna mera je v relativni obliki izrazeno nadomestilo
(cena) za uporabo finanCnih sredstev. Pomeben je nacin
obraCunavanja.

Cas obrestovanja je tisto asovno razdobje, za katerega se
obracunavajo obresti.

Kapitalizacijska doba je Cas med dvema zaporednima
pripisoma obresti.

S kapitalizacijo je doloCen nacin pripisovanja obresti v
kapitalizacijski dobi in pove, kolikokrat se pripiSejo obresti v
obdobju, za katerega velja dogovorjena obrestna mera.

Kredit tudi kreditno razmerje je pravno razmerje med
kreditodajalcem in kreditojemalcem.

Dekurzivno in anticipativno obrestovanje sta izraza, ki
opredeljujeta postopek obraCcunavanja obresti.
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Donos in donosnost. Donos je izrazen v absolutnem
denarnem znesku, donosnost pa je izrazena v relativni
obliki (npr. obrestna mera).

Dospetje oznacuije tisti trenutek, ko je treba placati
obveznost. Pojem dospetje je v financah ekvivalenten
pojmu zapadlost.

Prenumerando zneski so tisti zneski, ki dospevajo na
zaCetku posameznega kapitalizacijskega obdobija.

Postnumerando zneski pa so tisti zneski, ki dospevajo

na koncu posameznega kapitalizacijskega obdobja.
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Enostavno obrestovanje

Enostavno obrestovanje izhaja iz predpostavke, da
se obresti pripisujejo le prvotni glavnici.

Oznake:
G, - zacetna vrednost glavnice,
P - obrestna mera za kapitalizacijsko
obdobje, izrazena v %,
n - cas obrestovanja,
0 - obresti.
G, =G,+0=G, +0
6 1 G,=G,+0=G,+20
0=
100

G,=G,,+0=G,+no
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Lethe, mesecne, dnevne obresti

. Go )
Letne obresti O =
100
Mesecne obresti
G, - p-m
OIm =
1200
Dnevne obresti
G, - pd
0, = 0P

36500
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=\/rednost glavnice Go po prvem pripisu obresti oznaCimo z G; :

Gy-p P
G =G, +0=G, +—>—=G,(1+—
1 0 0 100 O( 100)

Pri tem je r obrestovalni faktor:

Potem je G;:

G, =G 1+—I =G,r
! o 100) 0

Splosni obrazec obrestnoobrestnega ra€una:

G, =G,r"
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Razobrestenje G, = G,

IzraGun obrestne mere : ) :100.@/% _1]
0

Izracun Stevila obrestovanih N = logG, -log G,
obdobij logr
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Izpodletna kapitalizacija - pripis obresti veCkrat v letu

Relativho obrestovanje:
izpodeltna (mesec€na, kvartalna,..) relativna obrestna mera

3 |o

SR
Prm Gnm(r) =G, (1+ ]

100

Konformno obrestovanje:
= izpodeltna (mesec€na, kvartalna,..)konformna obrestna mera

_m nm
rk’m — \/F Gnm(k) :GO(].—F pk,mj

100
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oo obssovrie.

= Postopek:

|lzraCunajmo denarni znesek G, pri anticipativni
obrestni meri «:

GO:Gl—olzGl—M:Gl(l ”)

100 100
Go 100
G = =G
1= 7 P100-#
100
. . 100 _

Oznacimo anticipativni 100— 7 =P
obrestovalni faktor:
Splosna oblika obrazca n
anticipativnega G, =G,p

obrestovanja:
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Nacelo ekvivalence glavnic se glasi:

= Dve glavnici sta enaki natanko takrat, Ce postaneta
enaki po preracunu na isti Casovni trenutek.

= PreraCuni morajo biti opravljeni po enakih pravilih.
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Definicija inflacije R: R—P 100-Rr

p ... nominalna obrestna mera,
g ... realna obrestna mera,

R.. |nflacua
[

OIS
00 100 100

Nominalni obrestovalni faktor

% .......... (1+1)
q L Realni obrestovalni faktor
100 ) (1+r)
. R Revalorizacijski obrestovalni faktor
+m .......... (1+7)
Fisherjeva enacba: 1+i)=0+r)-Q1+7)
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Vrednost glavnice: G, =G,r" I-stalen

Stakna obrestna mera in nespremenjena stopnja inflacije:

Gn:GO‘(l'i'i J1+ L
100 100
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mEnkratni polog, enkratno izplacil P
polog; placiio G, =G, |1+—
100
Periodicni pologi v kombinaciji z enkratnim
izplacilom, -prenumerando

S

L et % T
S, =a-r"+ar+arrarsa o rar r"—1

S,=a-r-

r-1

S =ar- (™ ™ ™y 4l
n

O G |
Tt r™ ™ ™™ ™ = .
r_

Vezava depozita v kombinaciji z rentnimi izplaCili “b”’

1. Prenumerando So
b b b b b b
L | | | |

So

SO:b+?+%+%+%+...+% sozi.r__l

rrrr [ " or-1

b r"-1

2. Postnumerando So’ S, =T
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Rentro vartevarie- vtratenta

Rentno varéevanje s periodi¢énimi pologi v kombinaciji z
rentnimi izplacGili

'-1 b -1
n-1 " r,-1

a-r,

= Vecna renta — postnumerando izplacila

5 - b r'-1
r' r-1
S(.):t:].r _nb
" r=1 r"(r-1)
3;:_9_
r-1
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Amortizacijski racun

Amortizacijski racun: krediti, rente

Amortizacijski nacrt — tabelariCni prikaz:
odplacila, obresti in stanje dolga.

Razdolznina, odplacilna kvota kredita, odplacilo glavnice
. tisti denarni znesek, za katerega se po vsakokratnem
plaCilu anuitete ali obroka kredita zmanjsa dolg.

Obresti , denarno nadomestilo: raCunajo se od osnove,
ki jo predstavlja ostanek dolga po prejsSnjem odplacilu.

Nacini odplacevanja kreditov:

obroc¢ni nac¢in odplaCevanja kredita, z enakimi
razdolzninami ali odplac¢ilnimi kvotami kredita, temu
znesku se pristejejo obresti glede na stanje dolga;

anuitetni nacin odplacevanja kredita, kjer je anuiteta
fiksna.
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Do — zacCetno stanje dolga
g - odplacilo dolga, razdolznina
0, - Obresti,
= & - obrok, anuiteta.
D, — preostanek dolga (kredita) po placilu obroka a
dolg (kredit).

a1=q+D0%

a2=Q+D1%=q+(Do—q)%

a, = q+(D, —(i—l)q)%
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|zraCun enakih anuitet: a

q ; - odplacilo dolga, razdolznina

0, - obresti,

a - obrok, anuiteta.

D, — preostanek dolga (kredita) po placilu obroka ai
dolg (kredit).

D — a-(r” —1)

° r"(r-1)
D,r"-(r—1
Anuiteta: a=—" ( )
r'—1
Obracun obresti: o — D..,p
| 100
RazdolZnina: g, = a—0,
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Zmoctreswane

np

G, = G,e™

Zakon naravne rasti:

= p%-letna obrestna mera ali stopnja naravne rasti
= G, - zacCetno stanje pojava

= G, - vrednost pojava n — let po izbranem trenutku, za
katerega velja vrednost G,
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Vrednotenje investicij

Investicije so dolgoro€ne nalozbe s priCakovanim
dolgoroCnim donosom.

Investicijski izdatki — vlaganja so vsi tisti izdatki, ki
S0 potrebni za izvedbo investicije,

Investicijski prejemki — donosi, koristi: denarni
zneski, ki jih kot posledica investicije prejmejo
investitorji, direktno ali indirektno, koristi

Obstajajo razliéni investicijski kriteriji, kot npr.:
neto sedanja vrednost (NSV),
notranja stopnja donosa (ISD),
popravljena notranja stopnja donosa,
metoda dobe povradila,
metoda indeksa dobickonosnosti

Neto sedanja vrednost: NSV

Sedanja vrednost donosov > sedanja vrednost viaganj

ali: SVD > SVvV
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Casovni 0 m

prikaz
financiranja w’ vy Vy ' v,
investicij
Do‘ Dy D -~' Dy
nD.
- _ SV\D=)» —
Sedanja vrednost donosov - SVD: iyl
n_\/.
Sedanja vrednost vlaganj - SVV: SWV = r_:
i=0
Neto sedanja B B b &V
vrednost —NSV: NSV =SVD —SW = L i L

NSV>0 .............. investicijski projekt sprejemljiv,
NSV=0 ............. primer indiferenten,
NSV<0 .............. investicijski projekt ne prinasa

pozitivnih ekonomskih ucinkov
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ISD je tista obrestna mera p%, pri kateri je
NSV=0.

®m izrazeno z obrazcem za izracun NSV :

NSV =0

Pri izbrani zivljenski dobi n:

ISD>r investicijski projekt pozitiven,

ISD=r donosi dajejo enake ucinke kot r,

ISD<r investicijski projekt ne dosega ucinkov
stopnjer
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= Neto sedanja vrednost NSV je odvisna od:

Obdobja n za katerega se racuna,daljSe je obdobje, ve€jo NSV
doseze projekt,

Diskontne stopnje, niZja je diskontna stopnja, vecja je NSV,
Upostevanih in ovrednotenih stroskih in koristih (kolikSen obseg
stroSkov in koristi je zajet v izracun).

Primer:
Leto 2000 2001 2002 2003 2004
Vi 600 700 200
Di 600 600 800
OBDOBJA Sum
n= 1 2 3 4 5 Sum
rm = 1,10 1,21 1,33 1,46 1,61 1,77
SWVi = 545,5 578,5 150,3 0,0 0,0 1274,2
SVDi = 0,0 0,0 450,8 409,8 496,7 1357,3
Sum(SVDi- -545,5 -1124,0 -823,4 -413,6 83,1
SVVi)=
NSV =SVD - 83,1
SVvVv=
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Primer: NSV in ISD

p (%) NPV (p)

7 182,5
10 83,1
12 26,2
13 0,24
14 -24,2
16 -68,9
18 -108,6
20 -143,8

Gibanje NSV investicije

200

150

100

50

»

-50.9

()]
'—l
ik
'_l
g
()]

*

(=
N
e

NSV (v tiso¢ DE)
o

-100 L2
-150

-200

Leto
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