
УКРАЇНСЬКИЙ  ІНСТИТУТ РОЗВИТКУ ФОНДОВОГО РИНКУ КИЇВСЬКОГО НАЦІОНАЛЬНОГО ЕКОНОМІЧНОГО УНІВЕРСИТЕТУ

– 308 –

Òåìà 4. ÄÈÑÊÎÍÒÓÂÀÍÍß ÃÐÎØÎÂÈÕ ÏÎÒÎÊ²Â. ÌÀÉÁÓÒÍß ² ÏÎÒÎ×ÍÀ
ÂÀÐÒ²ÑÒÜ

Êîíöåïö³ÿ âàðòîñò³ ãðîøåé ó ÷àñ³. Äèñêîíòîâàíèé ðóõ ãðîøîâèõ êîøò³â. Ïðîöåíòè òà

ìàéáóòíÿ âàðò³ñòü. Äèñêîíòîâàíà âàðò³ñòü. Àíó¿òåòè.

Ó äåÿêèõ ñòàíäàðòàõ áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïîíÿòòÿ äèñêîíòîâàíî¿

âàðòîñò³ ïðè îö³íö³ ô³íàíñîâèõ îïåðàö³é, íàïðèêëàä, îïåðàö³é ïî îðåíä³, ô³íàíñîâèõ

âêëàäåííÿõ íà òðèâàëèé ïåð³îä ÷àñó.

Äèñêîíòóâàííÿ ãðîøîâèõ ïîòîê³â

Ïðîöåñ âèðàæåííÿ íàÿâíèõ çàñîá³â, ùî ïîâèíí³ áóòè îòðèìàí³ â ìàéáóòíüîìó ÷åðåç

ïîòî÷íó âàðò³ñòü çà äîïîìîãîþ ñòàâêè â³äñîòêà, ìàº íàçâó äèñêîíòóâàííÿ, à îäåðæàíà

â ðåçóëüòàò³ âàðò³ñòü – äèñêîíòîâàíîþ âàðò³ñòþ.

Âçàºìîçâ’ÿçîê ÷àñó ³ ãðîøåé:

•ãðîø³ âèòðà÷àþòüñÿ ç ìåòîþ îäåðæàííÿ ïðèáóòêó;

•ô³íàíñîâ³ âêëàäåííÿ ïîâèíí³ äàâàòè äîäàòêîâèé ïðèáóòîê àáî åêîíîì³þ, ùîá âèï-

ðàâäàòè ö³ âèòðàòè. Ïðîòå ìè ïîâèíí³ â³äçíà÷èòè, ùî ðîçì³ð ïðèáóòêó ìàº áóòè äîñòàòíüî

âèñîêèì äëÿ òîãî, ùîá îêóïèòè âêëàäåííÿ;

•ô³íàíñîâ³ âêëàäåííÿ ìîæíà ââàæàòè åôåêòèâíèìè â òîìó âèïàäêó, ÿêùî âîíè äàþòü

ÿê ì³í³ìóì òàêèé ïðèáóòîê, ð³âåíü ÿêîãî êîìïåíñóº ³íâåñòîðó òðèâàë³ñòü ÷àñó, ïðîòÿãîì

ÿêîãî â³í ïîâèííèé ÷åêàòè íà éîãî îäåðæàííÿ.

Â³äñîòêè – öå ïðèáóòîê â³ä íàäàííÿ êàï³òàëó â áîðã ó ð³çíîìàí³òíèõ ôîðìàõ (ïîçè÷-

êè, êðåäèòè ³ ò.ä.), àáî â³ä ³íâåñòèö³é âèðîáíè÷îãî ³ ô³íàíñîâîãî õàðàêòåðó.

Â³äñîòêè, ùî çàñòîñîâóþòüñÿ äî îäíàêîâî¿ ïî÷àòêîâî¿ ãðîøîâî¿ ñóìè ïðîòÿãîì óñüîãî

ïåð³îäó íàðàõóâàííÿ, íàçèâàþòüñÿ ïðîñòèìè.

Ñêëàäí³ â³äñîòêè – â³äñîòêè, îòðèìàí³ íà ðå³íâåñòîâàí³ â³äñîòêè, òîáòî â³äñîòîê, ÿêèé

áóâ ñïëà÷åíèé ïî ïîçè÷ö³ àáî ô³íàíñîâîìó âêëàäåííþ, ïðèºäíóºòüñÿ äî îñíîâíî¿ ñóìè,

ó ðåçóëüòàò³ ÷îãî â³äñîòêè âèïëà÷óþòüñÿ ³ íà îñíîâíó ñóìó, ³ íà îòðèìàí³ â³äñîòêè.

Ïðèíöèïè ñêëàäíèõ â³äñîòê³â âèêîðèñòîâóþòüñÿ ïðè ðîçðàõóíêó ìàéáóòíüî¿ ³ ïîòî÷-

íî¿ (äèñêîíòîâàíî¿) âàðòîñò³ ãðîøîâèõ ïîòîê³â.

Ìàéáóòíÿ âàðò³ñòü – âàðò³ñòü ³íâåñòîâàíèõ çàðàç êîøò³â ó ìàéáóòíüîìó.

Äëÿ âèçíà÷åííÿ âàðòîñò³, ùî áóäå ìàòè ³íâåñòèö³ÿ ÷åðåç äåê³ëüêà ðîê³â ïðè âèêîðèñ-

òàíí³ ïðîöåäóðè ñêëàäíèõ â³äñîòê³â - ìàéáóòíüî¿ âàðòîñò³, çàñòîñîâóºòüñÿ òàêà ôîðìóëà:

FV = PV (1 + r)n,

äå FV – ìàéáóòíÿ âàðò³ñòü ³íâåñòèö³¿ ÷åðåç n ðîê³â;

PV – ñóìà, âêëàäåíà â ìîìåíò ðîçðàõóíêó;

r – ñòàâêà â³äñîòêà ó âèãëÿä³ äåñÿòêîâîãî äðîáó (íàïðèêëàä 10% = 0,10);

n – ÷èñëî ðîê³â ó ðîçðàõóíêîâîìó ïåð³îä³ (ïåð³îäè÷í³ñòü ï³äðàõóíêó â³äñîòê³â).

Ïîòî÷íà âàðò³ñòü – äèñêîíòîâàíà âàðò³ñòü ìàéáóòíüîãî ãðîøîâîãî ïîòîêó.

Âèêîðèñòîâóþ÷è ìåòîä äèñêîíòóâàííÿ, ìîæíà âèçíà÷èòè ïîòî÷íó âàðò³ñòü ìàéáóòí³õ

ãðîøîâèõ ïîòîê³â. Ïîòî÷íà âàðò³ñòü î÷³êóâàíèõ ìàéáóòí³õ íàäõîäæåíü ðîçðàõîâóºòüñÿ çà

ôîðìóëîþ

PV = FV / (1 + r)n = FV ´ [1 / (1 + r)n],
ùî ÿâëÿº ñîáîþ áàçîâó ôîðìóëó äèñêîíòóâàííÿ.

Ïîòî÷íà âàðò³ñòü 1 äîëàðà çà ð³çíîìàí³òí³ ïåð³îäè ³ çà ð³çíèìè ïðîöåíòíèìè ñòàâêà-

ìè íàâåäåíà â ñïåö³àëüíèõ òàáëèöÿõ.

Àíó¿òåòè
Ó á³ëüøîñò³ ñó÷àñíèõ êîìåðö³éíèõ îïåðàö³é ìàþòü ì³ñöå íå ðàçîâ³ ïëàòåæ³, à ïî-

ñë³äîâí³ñòü ãðîøîâèõ íàäõîäæåíü (àáî, íàâïàêè, âèïëàò) ïðîòÿãîì âèçíà÷åíîãî ïåð³îäó.

Öå ìîæå áóòè ñåð³ÿ ïðèáóòê³â ³ âèòðàò äåÿêîãî ï³äïðèºìñòâà, ðåãóëÿðí³ àáî íåðåãóëÿðí³
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âíåñêè äëÿ ñòâîðåííÿ ð³çíîãî ðîäó ôîíä³â ³ ò.ä. Òàêà ïîñë³äîâí³ñòü ìàº íàçâó ïîò³ê ïëà-
òåæ³â.

Àíó¿òåò (àáî ô³íàíñîâà ðåíòà) – ïîò³ê îäíîð³äíèõ ïëàòåæ³â ³ç ð³âíèìè ³íòåðâàëàìè

ì³æ ïîñë³äîâíèìè ïëàòåæàìè ïðîòÿãîì âèçíà÷åíî¿ ê³ëüêîñò³ ðîê³â.

Àíó¿òåòè ð³çíÿòüñÿ ì³æ ñîáîþ òàêèìè îñíîâíèìè õàðàêòåðèñòèêàìè:

•ðîçì³ðîì êîæíîãî îêðåìîãî ïëàòåæó; ³íòåðâàëîì ÷àñó ì³æ ïîñë³äîâíèìè ïëàòåæàìè

(ïåð³îäîì àíó¿òåòà);

•òåðì³íîì â³ä ïî÷àòêó àíó¿òåòà äî ê³íöÿ éîãî îñòàííüîãî ïåð³îäó (áóâàþòü ³ íåîáìå-

æåí³ çà ÷àñîì – â³÷í³ àíó¿òåòè);

•ïðîöåíòíîþ ñòàâêîþ, çàñòîñîâóâàíî¿ ïðè íàðîùåíí³ àáî äèñêîíòóâàíí³ ïëàòåæ³â.

Àíó¿òåò, äëÿ ÿêîãî ïëàòåæ³ çä³éñíþþòüñÿ íà ïî÷àòêó â³äïîâ³äíèõ ³íòåðâàë³â, ìàº

íàçâó àíó¿òåòà ïðåíóìåðàíäî; ÿêùî æ ïëàòåæ³ çä³éñíþþòüñÿ íàïðèê³íö³ ³íòåðâàë³â, ìè

îäåðæóºìî àíþ¿òåò ïîñòíóìåðàíäî (çâè÷àéíèé àíó¿òåò) – íàéïîøèðåí³øèé âèïàäîê.

Íàéá³ëüøèé ³íòåðåñ ç ïîãëÿäó ïðàêòèêè º àíó¿òåòè, ó ÿêèõ óñ³ ïëàòåæ³ ð³âí³ ì³æ

ñîáîþ (ïîñò³éí³ àíó¿òåòè), àáî çì³íþþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî äåÿêèõ çàêîíîì³ðíîñòåé.

Ìàéáóòíÿ âàðò³ñòü àíó¿òåòà

Ìàéáóòíÿ âàðò³ñòü àíþ¿òåòà – ñóìà ìàéáóòí³õ âàðòîñòåé êîæíî¿ îêðåìî¿ âèïëàòè àáî

íàäõîäæåíü, âêëþ÷åíèõ â àíó¿òåò.

Íàïðèêëàä, ìîæåìî ³íâåñòóâàòè ïðîòÿãîì 3-õ ðîê³â ïî 250 ãðí. çà ñòàâêîþ 10% ð³÷íèõ

³ç íàðàõóâàííÿì â³äñîòê³â ùîðîêó. ßêà ìàéáóòíÿ âàðò³ñòü àíó¿òåòà â 250 ãðí.?

Äëÿ ðîçðàõóíêó çàñòîñîâóºòüñÿ ôîðìóëà ìàéáóòíüî¿ âàðòîñò³ FV = PV ´ (1 + r)n äëÿ

êîæíîãî ïåð³îäó îêðåìî.

Ìàéáóòíÿ âàðò³ñòü 250 ãðí., ùî ³íâåñòóþòüñÿ íàïðèê³íö³ êîæíîãî ðîêó ïðîòÿãîì 3

ðîê³â:

1-é ð³ê 250 • (1 + 0,1)2 = 250 • 1,21 = 302,50 ãðí.

2-é ð³ê 250 • (1 + 0,1) =  250 • 1,1 =   275

3-é ð³ê    250 • 1 =     250

      827,50

Äëÿ ïîëåãøåííÿ ðîçðàõóíê³â çàñòîñîâóºòüñÿ ñïåö³àëüíà òàáëèöÿ ìàéáóòíüî¿ âàðòîñò³

àíó¿òåòà â 1 äåí.åä., ÿêà âèïëà÷óºòüñÿ íàïðèê³íö³ ðîêó.

Ïîòî÷íà âàðò³ñòü àíó¿òåòà

Ïîòî÷íà (äèñêîíòîâàíà) âàðò³ñòü àíó¿òåòà – ñóìà ïîòî÷íèõ âàðòîñòåé êîæíî¿ îêðåìî¿

âèïëàòè àáî íàäõîäæåíü, âêëþ÷åíèõ â àíó¿òåò.

Äëÿ âèçíà÷åííÿ ïîòî÷íî¿ âàðòîñò³ ìàéáóòí³õ íàäõîäæåíü àáî âèïëàò â³äïîâ³äíî äî

êîíòðàêò³â ïî ô³íàíñîâ³é îðåíä³, ÿê³ ïîòðåáóþòü ð³âíîçíà÷íèõ ïëàòåæ³â ïðîòÿãîì ð³âíèõ

³íòåðâàë³â, âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïîòî÷íà âàðò³ñòü àíó¿òåòà.

Íàïðèêëàä, âàðò³ñòü àíó¿òåòà â 250 ãðí. íà òðè ðîêè ï³ä 10% ð³÷íèõ, ÿê³ ñïëà÷óþòüñÿ

íàïðèê³íö³ êîæíîãî ðîêó, ìîæå áóòè ðîçðàõîâàíà ç çàñòîñóâàííÿì ôîðìóëè ïîòî÷íî¿ (äèñ-

êîíòîâàííî¿) âàðòîñò³ PV = FV • [1 / (1 + r)n ] äëÿ êîæíîãî ïåð³îäó îêðåìî:

1-é ð³ê 250 • [1 / (1 + 0,1)] = 250 • [1 / (1,1)] = 250 • 0. 9090 = 227,2

2-é ð³ê 250 • [1 / (1,1)2] = 250 • [1 / (1,21)] = 250 • 0,8263 =    206,57

3-é ð³ê 250 • [1 / (1,1)3] = 250 • [1 / (1,33)] = 250 • 0,7518 =    187,95

    621,72

Öüîãî æ ñàìîãî ðåçóëüòàòó ìîæíà äîñÿãòè á³ëüø ïðîñòèì øëÿõîì ³ç çàñòîñóâàííÿì

òàáëèö³ ïîòî÷íî¿ (äèñêîíòîâàíî¿) âàðòîñò³ àíó¿òåòà â 1 äåí.åä., ÿêà ñïëà÷óºòüñÿ íàïðèê³íö³

ïåð³îäó.


