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ПЕРЕДМОВА 

В умовах ринкового економічного середовища важливе місце відводиться 

прийняттю ефективних управлінських рішень у сфері фінансової діяльності. 

Конкурентноздатність і платоспроможність підприємств визначається раціона-

льною організацією формування та використання фінансових ресурсів, а їх дія-

льність здійснюється в тісному взаємозв'язку з іншими суб'єктами господарю-

вання в умовах невизначеності та ризику.   

Тому від фінансового менеджера вимагається правильно оцінити можливі 

варіанти фінансових наслідків при здійсненні конкретної угоди чи при реаліза-

ції будь-якого проекту, для чого йому необхідні певні знання в області фінансо-

вої математики.  

В сучасних джерелах з фінансового менеджменту та фінансової математи-

ки, поданих у списку літератури, основна увага приділяється викладу теоретич-

ного матеріалу, а в меншій мірі розглядають його практичні аспекти. Тому вва-

жаємо за доцільне видати методичні матеріали, в яких був би знайдений розум-

ний компроміс між теоретичними аспектами та прийомами і методами кількіс-

ного фінансового аналізу. У зв'язку з великим обсягом теоретичного і практич-

ного матеріалу вважаємо за доцільне видати їх  у двох частинах.  

Перша частина включає такі розділи: математичний інструментарій оціню-

вання вартості грошей у часі, управління грошовими потоками, управління ка-

піталом, а такі розділи як управління інвестиціями, управління активами, 

управління фінансовими ризиками - в другій частині. 

В свою чергу, розділ I включає такі теми, як предмет і задачі фінансової 

математики, прості та складні проценти, еквівалентність платежів і процентних 

ставок, інфляція, дисконтування; розділ II – фінансові ренти; розділ III - креди-

тні розрахунки, аналіз лізингових та форфейтингових операцій. 

Основний текст супроводжується наведеними в кінці кожної теми  контро-

льними прикладами, які, без сумніву, сприятимуть кращому розумінню та за-

своєнню основних теоретичних положень і активізуватимуть самостійну роботу 

студента над курсом.  
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РОЗДІЛ І. МАТЕМАТИЧНИЙ ІНСТРУМЕНТАРІЙ ВИЗНАЧЕННЯ 

ВАРТОСТІ ГРОШЕЙ У ЧАСІ 

 

1.1. Невизначеність і ризик як фактори вартості грошей 

Розвиток ринкової економіки вносить додаткові елементи невизначеності у 

фінансові відносини суб’єктів господарювання.  

Невизначеність – це характеристика недостатньої забезпеченості процесу 

прийняття рішень знаннями стосовно певної проблемної ситуації. Ризик у фі-

нансовій діяльності характеризується невизначеністю, яку доводиться врахову-

вати при здійсненні певної фінансової операції і є один із способів її детерміна-

ції. 

Фінансова діяльність вимагає постійного здійснення різного роду фінансо-

во-економічних розрахунків, пов’язаних з потоками грошових засобів в різні 

періоди часу.  Чільне місце в цих розрахунках відіграє концепція вартості 

грошей в часі, яка полягає в тому, що одна й та ж сума грошей в різні періоди 

часу має різну вартість. Необхідність врахування часу випливає з сутності фі-

нансових, кредитних та інвестиційних операцій і виражається у принципі нері-

вноцінності грошей, які відносяться до різних моментів чи проміжків часу. 

Не менш важливим є принцип фінансової еквівалентності, під яким ро-

зуміють рівність фінансових зобов'язань сторін, що беруть участь у фінансових 

операціях. Відповідно до нього можна змінювати рівень процентних ставок, їх 

вид, терміни виконання зобов'язань, розподіл платежів у часі в рамках однієї 

фінансової операції, не порушуючи взаємної відповідальності. 

Таким чином, кількісну оцінку вартості грошей у часі доцільно проводити 

як з позицій теперішньої вартості майбутніх грошових потоків, так і майбутньої 

вартості грошей, якими володіє суб’єкт господарювання в даний момент часу, 

використовуючи для цього методи нарощення та дисконтування.  

1.2. Нарощення простих і складних процентів 

Під нарощенням розуміють процес збільшення грошової суми Р в резуль-

таті нарахування процентів за ставкою і (простий або складний процент). 
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При нарощуванні простих процентів за ставкою і наступна сума Р1 більша 

попередньої на іР, тобто  P1=P+iP=P(1+i), на кінець другого проміжку сума 

Р1 зросте ще на іP та стане Р2=Р(1+і)+іР=Р(1+2і) . До кінця n-ого проміжку  

Рn=Р(1+nі)                                           (1.1) 

Величина (1+nі) називається множником нарощення, а величина Рnі – на-

рощеною вартістю (процентними грішми), тобто: 

  І=Рnі                                                  (1.2) 

Приклад 1.1. Якою стане початкова сума депозиту Р=1000 грн. через n=10 

років, якщо проста процентна ставка за депозитом і=10%? 

Розв’язок. За формулою (1.1) Р10=1000(1+10 · 0,1)=2000 (грн.). 

Приклад 1.2. Прості проценти за позику на суму Р=600 грн. на п=3 місяці 

становлять І=30 грн. Знайти річну просту процентну ставку. 

Розв’язок. За формулою (1.2) 2,0
25,0600

30





Pn

I
i . Отже, і=20%.  

Ми врахували при  підстановці п, що 3 місяці 25,0
12

3
  року. 

Приклад 1.3. Банк виплачує І=75,35 долара кожних три місяці за валютним 

депозитом, виходячи з і=8% річних. Знайти його розмір. 

Розв’язок. За формулою (1.2) 5,3767
25,008,0

35,75





in

I
P  (дол.) 

Приклад 1.4. За який термін вклад величиною  Р збільшиться втричі при 

ставці і=8% річних? 

Розв’язок. З формули (1.1) 
3

25
0,08

nP P P P
n

Pi P

 
  


 (років) 

При нарощенні складних процентів за ставкою і кожна наступна сума зро-

стає на частку і від попередньої, тобто, на кінець першого проміжку  сума Р 

зростає на частку і: Р1=Р+іР=Р(1+і) ; на кінець другого - Р2=Р1+іР1= 

=Р(1+і)+іР(1+і)=Р(1+і)
2
. На кінець n-ого проміжку  

                                 Рn=P(1+i)
n
.                                                     (1.3) 

Приклад 1.5. Річна ставка складних процентів і=8%. Через скільки років 

сума подвоється?  
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Розв’язок. Для цього потрібно розв’язати нерівність (1+0,08)
n
 ≥ 2, або 

n≥(1/ln(1,08)>9. Сума подвоюється через 10 років.  

При роботі зі складними процентами для наближеного оцінювання корис-

не наступне правило: якщо процентна ставка і, то подвоєння капіталу за та-

кою ставкою відбувається приблизно за 72/і років . 

Якщо термін платежу n>1 є дробовим числом, то інколи застосовується 

комбінована схема: складні проценти за ціле число років (періодів) а, а прості - 

за решта років b. Тоді нарощена сума Рn з використанням комбінованої схеми 

нарахування процентів обчислюється за формулою Рn=Р(1+і)
а
(1+bі). 

Зокрема, якщо Р=10000 грн., п=2,5 роки (а=2, b=0,5), і=20% річних, то  

Рn=10000(1+0,2)
2
(1+0,5∙0,2)=15840 (грн.). 

При одній і тій же ставці і нарощення складних процентів відбувається 

скоріше, ніж простих, при довжині періоду нарощення більшого за одиницю і 

повільніше, якщо період нарощення менший за одиницю. 

 

n 

Рис. 1.1. Графіки нарощення за  простими та складними процентами 

 

Іноді термін інвестування задають календарними датами першого та 

останнього днів інвестування. Якщо  n – день початку терміну інвестування,  з 

– його закінчення, то = з- n – для звичайного року та  = з- n+1 для висо-

косного, за умови, що 29 лютого входить у термін інвестування. Тоді для обчи-

слення простих процентів справедлива формула:  І=Pi
k


, в якій, як правило,   

k =360,   k =365 (366).               

1.3. Дисконтування 

Дисконтування – це процес знаходження вартісної величини в певний мо-

мент часу за її відомим або передбачуваним значенням у майбутньому.  

Pn                                        1+ni  

 

 

   1 

              (1+i)
n
  

 

Pn                                        1+ni  

 

 

   1 

              (1+i)
n
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У банківській діяльності при кредитуванні авансове отримання (вираху-

вання) банком з позичальника, який бере кредит, процентів в момент його ви-

дачі, називають дисконтуванням. 

Дисконтування відображає облік (викуповування) векселя в банку, коли 

банк, приймаючи вексель від пред’явника, видає йому позначену на векселі су-

му до терміну його погашення.  

Вексель - це документ, який є засвідченням однієї особи сплатити іншій 

визначену суму грошових коштів у встановлений термін.  

При нарощенні за простими процентами величину дисконту (сума зни-

ження вартості погашення боргового зобов’язаня) знаходять за формулою: 

.
11 ni

niP

ni

P
PPPD nn

nnt





  

Приклад 1.6. З якої суми можна отримати Pn=3400 грн. через три роки на-

рощенням за простими процентами при ставці і=12%? Якою буде при цьому 

величина дисконту Dt? 

Розв’язок. Оскільки Pn=3400 грн., п=3, і=0,12, то отримаємо, що  

 2500
12,031

3400



P  грн., а 90025003400  PPD nt  (грн.) 

Приклад 1.7. Через півроку після надання кредиту позичальник повинен 

заплатити суму Pn=2140 грн. Чому дорівнює початкова величина кредиту P , 

якщо він виданий під і=14% річних, а кількість днів у році k=360? Якою буде 

величина дисконту Dt? 

Розв’язок. Оскільки Pn=2140 грн., і=0,14,  =180, k=360, то початкова ве-

личина кредиту  
2140

2000
180

1 0,14
360

P  

 
. грн.,   а величина дисконту       Dt =  

= 2140 – 2000 = 140 (грн.).  

За певний період обліковою ставкою d  називають відношення різниці D  

між повною nP  та викупівельною ціною P  векселя  до його повної вартості: 

                                                   
n

n

n P

PP

P

D
d


 .                                         (1.4) 
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Очевидно, що розмір дисконту, облікова ставка та теперішня ціна за пері-

од, який залишився до погашення, є величинами, залежними від тривалості 

цього періоду t (t ≤ n). Облікову ставку у формулах вказують здебільшого за 

один рік, і називають її  річною обліковою ставкою. 

Ставку за період t обчислюють за формулою dtdt  , де t- залишок терміну 

в роках, що залишився до погашення боргу, d - річна облікова ставка. Тоді з фо-

рмули (1.4) отримаємо 

                                      (1.5) 

 

                                   (1.6) 

Величини Dt i dt називають банківським дисконтом та простою обліковою 

ставкою, а формула (1.6) є формулою банківського дисконтування суми Pn.  

Приклад 1.8. Власник векселя на суму Pn=50000 грн. обліковує його 

13.09.2011р. з терміном погашення 28.09.2011р. Знайти суму, яку він отримає, 

якщо банк обліковує його за ставкою d=30%, а k=360, і річну дохідність опера-

ції за простою процентною ставкою. 

Розв’язок. Оскільки Pn=50000, 360/15


k
, d=0,3, то власник векселя отри-

має 493753,0
360

15
1500001 
















 


k

d
PP n  (грн.). Річна дохідність банку за 

простою процентною ставкою і= 


49375

4937550000
0,0126, або 1,26%. 

Приклад 1.9. Банк 12.04.11р. облікував два векселі з термінами погашення 

відповідно 20.05.11р. і 11.06.11р. За ставкою d=18% річних і утримав комісійні 

в розмірі 885 грн. Знайти номінальну вартість другого векселя, якщо перший 

пред'явлений на суму P
1
=15000 грн., k=360 днів.   

Розв’язок. Оскільки перший вексеь облікований за 38 днів до терміну по-

гашення, P
1
=15000(грн.), d=0,18, то  28518,0

360

38
150001 dD . Другий облі-

dtPD nt 

)1( dtPP nt 
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кований за 60 днів і дисконт 6002258852 dD (грн.). Далі 

2 60
(600 / 0,18) 20000

360
P    (грн.). 

Відповідно, номінальна вартість другого векселя дорівнює 20000 грн. 

Приклад 1.10.  На вексель вартістю Р=10000 грн., який виданий на 150 

днів, нараховуються прості проценти за ставкою і=16% (k1=365). Визначити ве-

личину дисконту, якщо він був облікований за ставкою d=12% (k2=360) за 80 

днів до терміну погашення. 

Розв’язок. Спочатку знаходимо суму 
nP , яку потрібно виплатити 

пред’явнику векселя при його погашенні, а потім величину дисконту  
dD : 

1065816,0
365

150
110000 








nP (грн.),  28412,0

360

80
10658 dD  (грн.).  

Приклад 1.11. Вексель на суму Рп=1000 грн. з терміном  погашення п=6 

місяців, продається  через п1=2 місяці. Знайти річну облікову ставку d і те-

перішню вартість векселя Р за п2=2 місяці до погашення, якщо величина дис-

конту – D=80 грн. 

Розв’язок. Оскільки за 4 місяці до погашення величина дисконту дорівнює 

80 грн., а облікова ставка за цей період – 80/1000=8%. Тоді річна ставка 

%24
3/1

8


t

d
d t

. Тут t=4 місяці =1/3 року. Теперішню вартість векселя за 2 

місяці до його погашення (t=2/12=1/6) знаходимо за формулою (1.6) 

1
1000(1 0,24 ) 960

6
P     (грн.). 

Приклад 1.12. Вексель на суму Р=1000 грн., виписаний 20.02.2011р. з да-

тою погашення 20.11.2011р., і на нього нараховується і=15% річних. Його 

обліковано в банку 20.06.2011р. за обліковою ставкою d=11%. Якою буде 

викупівельна вартість векселя цього дня? 

Розв’язок. Точна кількість днів між 20.02 та 20.11 – 273 (дні), або в роках 

п=273/360. Тоді за формулою (1.1) 
273

1000(1 0,15 ) 1112,5
360

nP     (грн.). Якщо 

вексель обліковується 20.06, то термін до погашення п=324-171=153 (дні), або 
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п=153/360. При дисконтуванні за обліковою ставкою d=11% річних, його вар-

тість 20.06 згідно формули (1.6): 
153

1112,5(1 0,11 ) 1061,1
360

tP     грн. 

1.4. Еквівалентні процентні ставки 

Дисконт та дисконтна ставка є такими ж характеристиками кредитної уго-

ди, як процент і процентна ставка, а відрізняються, лише напрямом схеми роз-

рахунку: в першому випадку основною  величиною є початкова вартість P, а в 

другому – майбутня вартість грошей Pn. 

За період t процентна ставка 
P

PP
i n
t


 , дисконт за цей період PPD nt  , а 

облікова ставка – 
n

n

n

t
t

P

PP

P

D
d


 , тобто процентну 

ti  та облікову 
td  ставки 

пов’язують між собою суми Рп і Р, які відносяться до кінця та початку періоду 

t, а саме )1( tn dPP  , а )1( tn iPP  . Тоді )1)(1( tt diPP   і 

1)1)(1(  tt di , звідки для терміну t=1 рік: 
i

i
d




1
,  

d

d
i




1
. 

Процентна та облікова ставки характеризують фінансову операцію по-

різному, а різниця полягає лише у виборі  моменту часу: для процентної ставки 

– це початок терміну угоди, а для облікової – її кінець. Вищезазначені формули 

дають змогу для однієї з заданих величин знайти другу для одного і того ж пе-

ріоду часу і  задають умови еквівалентності облікової та  процентної ставки 

стосовно заданого періоду часу. 

Різні за видом процентні ставки називаються еквівалентними, якщо в од-

нотипних фінансових операціях вони дають  однакові  результати. 

Формули 
ni

P
P n




1
 i n

n

i

P
P

)1( 
  називаються формулами математичного 

дисконтування.  

Банківське дисконтування за складною обліковою ставкою dc проводиться 

за формулою 

                                                        
n

cn dPP )1(  .                                               (1.7) 
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звідки n

n

c
P

P
d 1 .  

Приклад 1.13. Знайти теперішню вартість Рп=200 грн., отриманих через 

п=2 роки: а) за простою  i=10,5%; б) за обліковою ставкою d=10,5%. 

Розв’язок. а) за простою  ставкою - 29,165
105,021

200

1








in

P
P n

(грн.); 

б) для облікової ставки  - 158)105,021(200)1(  dnPP n  (грн.). 

Приклад 1.14. Нехай проста річна процентна ставка i=20%. Знайти еквіва-

лентні річні облікові ставки для термінів: а) три місяці; б) шість місяців. 

Розв’язок. Якщо d - річна облікова ставка, то з рівняння  
t

t
t

i

i
d




1
 для 

трьох місяців отримаємо,  19048,0
25,02,01

2,0

1








it

i
d ; %19d . 

Аналогічно, для шести місяців %18;1818,0
1,1

2,0

5,02,01

2,0



 dd .                       

Приклад 1.15. Обчислити величину дисконту D при проведенні банківсь-

кого дисконтування суми P=18 тис. грн. за п=4 роки за складною обліковою 

ставкою d=12% річних. 

Розв’язок. Згідно (1.7) теперішня вартість P=18000(1-0,12)
4
=10794,52 

(грн.).  Тоді сума дисконту D=Pn-P=18000-10794,52=7205,48 (грн.). 

1.5. Номінальна та ефективна процентні ставки 

Хоча капіталізація процентів досить часто відбувається декілька разів на 

рік,  проте в фінансових угодах, як правило, вказується річна процентна ставка і 

та визначається кількість періодів нарахування m в рік.  

Річна процентна ставка і називається номінальною, якщо відповідна проце-

нтна ставка j за період 1/m знаходиться з рівності j= і/ m. 

Тоді формула (1.3) для знаходження нарощеного капіталу за n років при m 

- кратному нарахуванні процентів в рік набуде вигляду  

                                       
mnmn

n jP
m

i
PP )1()1(                              (1.8) 
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Приклад 1.16. В банк покладена сума P=5000 грн. на два роки з піврічним 

нарахуванням складних процентів за ставкою і=20% річних. Знайти величину 

отриманої  через два роки суми. 

Розв’язок. За формулою (1.8) P2=5000(1+0,2/2)
2·2

=7320,5 (грн.). 

Якщо в умовах прикладу 1.16 проценти нараховувалися б щоквартально, 

то Р2=5000(1+0,05)
4·2

=7387,5 (грн.). 

З формули (1.8) знаходять період n, за який сума Р при m-кратному нара-

хуванні процентів в рік за ставкою і зросте до Pn, а також у ставку і, якщо відо-

мо, що за n - періодів при m-кратному нарахуванні  сума P зросла до Рn: 













m

i
m

P

P

n

n

1ln

ln

 ,                              (1.9) 

.1

1



























mn
n

P

P
mi                                (1.10) 

Приклад 1.17. На вклад щомісячно нараховуються складні проценти за 

номінальною річною ставкою і=16%. За який період початковий капітал потро-

їться? Як зміниться результат, якщо складні проценти нараховуються щорічно? 

Розв’язок.  а)  поклавши  Pn=3P,  m=12,  i=0,16,  за  формулою (1.9) знахо-

димо  912,6

)
12

16,0
1(

3ln




n  року. При щорічному нарахуванні процентів  1m   

скористаємося  формулою: 
 

ln
ln 3

7,402
ln(1 ) ln 1 0,16

nP

Pn n
i

   
 

років. 

Приклад 1.18. Вкладник хотів би за п’ять років подвоїти суму депозиту. 

Яку річну номінальну процентну ставку повинен запропонувати банк при нара-

хуванні складних процентів кожних півроку? 

Розв’язок. Оскільки n=5, P5=2P, m=2, то згідно (1.10)  і=2·(2
52

1



–1)=0,1435, 

тобто ставка повинна бути не меншою 14,35%. 
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Універсальним показником для будь-якої схеми нарахування є ефективна 

річна процентна ставка iеф, яка забезпечує перехід від P до Рn при  нарахуванні 

процентів один раз в рік, та дає можливість побачити, яка складна річна проце-

нтна ставка дозволяє досягти такого ж фінансового результату, як і при m-

кратному нарахуванні складних процентів в рік за ставкою /i m . 

З формули (1.8) при n=1 маємо 1 (1 )mi
P P

m
   , а з означення ефективної 

ставки P1=P+P·іеф=Р(1+іеф). Прирівнявши праві частини отримаємо: 

     .1)1(  m

еф
m

i
i                                                 (1.11) 

Приклад 1.19.  Кредит можна отримати: а) або на умовах щомісячного на-

рахування процентів з розрахунку і=26% річних; б) або на умовах піврічного 

нарахування процентів з розрахунку і=27% річних. Який з варіантів вигідні-

ший? 

Розв’язок. Для кожного з варіантів ефективні ставки: (1.11) 

 а) ;2933,01)
12

26,0
1( 12 ефi  б) .2882,01)

2

27,0
1( 2 ефi  

Таким чином, варіант б) є вигіднішим, оскільки рівень витрат є меншим. 

З (1.11) випливає формула для визначення номінальної ставки, якщо вказа-

на ефективна річна ставка іеф та число нарахувань складних процентів m: 

    .1)1(

1














 m

eфimi                                        (1.12)

 Приклад 1.20. Визначити номінальну ставку i, якщо ефективна ставка 

iеф=18%, а складні проценти нараховуються щомісячно. 

Розв’язок. Оскільки іеф=0,18 і m=12, то за формулою (1.12)  

                                   
1

1212[(1 0,18) 1] 0,1667 16,67%.i       

Якщо дві номінальні річні ставки визначають одну і ту ж ефективну, то 

вони називаються еквівалентними. З цього означення випливає: еквівалентні 
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номінальні процентні ставки і
(m)

 та i
(e)

, де т і l – число нарахувань складних 

процентів задовольняють рівностям: 1)1(1)1(
)()(

 l
l

m
m

еф
l

i

m

i
i .  

Приклад 1.21. Знайти еквівалентні номінальні річні ставки з а) піврічним, 

б) щоквартальним нарахуванням складних процентів, якщо  
еф
i  20%. 

Розв’зок. За формулою (1.12) отримаємо: 

 а) .1865,0]1)2,01[(4б)          ;1909,0)1)2,01((2 4

1

)4(2

1

)2(  ii  

Таким чином, номінальні ставки і
(2)

=19,09% і і
(4)

=18,65% є еквівалентними, 

причому видно, що і
(4) 

< і
(2)

. 

1.6. Неперервне нарощення і дисконтування 

Нехай номінальна річна процентна ставка і. При нарахуванні процентів т 

разів в рік за ставкою 
m

i
 ефективна річна ставка 1)1(  m

еф
m

i
i . При часті-

шому нарахуванні процентів )( m матимемо ).17,2()1(lim 


ee
m

i im

m
 

Неперервним нарощенням за ставкою і називається збільшення суми в е
і
 

разів за одиничний проміжок нарахування і в загальному вигляді – збільшення 

суми в e
it
 разів за t проміжків нарахування.  

Неперервним дисконтуванням називається операція зменшення суми в 
ite  

разів за t проміжків. 

Таким чином, формула для знаходження нарощеної суми за n років при 

неперервному нарахуванні відсотків 
niнепeP

m

i
PP

mn

m
n















 1lim                            

 Приклад 1.22. Знайти нарощене значення P=250 тис. грн., покладених в 

банк на п=6 років за номінальною ставкою і=12% річних з нарахуванням відсо-

тків: а) п=1 раз на рік; б) п=2 рази на рік; в) неперервно.  

Розв’язок. а)      67,49345512,012500001
6


n

n iPP  (грн.); 
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б) 503049
2

12,0
1250000

12









nP (грн.);  

в) 3,513608250000 612,0  ePn (грн.) 

Приклад 1.23. Знайти грошовий виграш інвестора за п=3 роки від інвесту-

вання Р=50 тис. грн. за процентною річною ставкою і=6%, якщо замість 

щомісячного  проводитиметься  неперервне нарахування відсотків.  

Розв’язок.        

.86,5986050000

,02,59834
12

06,0
150000

6,03

2

312

1

















eP

P

n

n

 

Грошовий виграш дорівнює 59860,86-59834,02=26,84 (грн.). 

1.7. Врахування інфляції в короткострокових і довгострокових фінан-

сових операціях 

Інфляція спричиняє падіння купівельної спроможності грошей, тобто зне-

цінює їх вартість. Розрізняють номінальну процентну ставку і - ставку, яка 

встановлюється без врахування зміни купівельної вартості грошей у зв'язку з 

інфляцією, і реальну процентну ставку ір - ставку, яка встановлюється з враху-

ванням в поточному періоді у зв'язку з інфляцією. 

Кажуть, що темп інфляції складає частку   в рік, якщо один і той же набір 

товарів коштує в кінці року в  1  разів більше, ніж на початку. Дійсно, одна 

грошова одиниця зростає за рік в  i1  разів за рахунок нарощення процентів, 

але її купівельна спроможність зменшується в  1  разів через інфляцію. Та-

ким чином, її  купівельна спроможність  дорівнюватиме     1/1 i . Тому ре-

альним еквівалентом нарощеної за рік суми  iPP
n

 1  є сума 









1

1 i
PP

n
. 

Тоді реальна процентна ставка 










 

1

i

P

PP
i n

p . Звідки       

  pp iii                                               (1.13) 

Приклад 1.24. В проект інвестовано Р=12000 грн. під і=10% річних. Ви-

значити просту процентну ставку і, яка враховує інфляцію  =6%, та суму по-

гашення з врахуванням інфляції. 
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Розв’язок. Оскільки згідно (1.13) 166,006,01,01,006,0 i , то 

 1 12000 1 0,166 13992nP      (грн.). 

Для довільного терміну t процентна ставка  tiii pp   . Для 

короткострокових операцій  (t<1)  
k

t


  матимемо  
k

iii pp


  . 

У розрахунках в облікових операціях замінюють облікову ставку d обліко-

вою ставкою – брутто d , яка враховує інфляцію  . 

За формулою банківського дисконтування  
tn

dPP  1  отримуємо  





 





  dd
td

P
P

d

P
P i

n

t

n ,
1

,
1

.  

З іншої сторони,  tPP nn   1 . Оскільки 
td

P
P

n



1

, то 

 
td

tP
P

n






1

1 


. Тоді  
 

td

tP

td

P






 1

1

1





 , або 








t

dt
dt

1

1
1 , звідки 

t

d
d











1
.  Зокрема, для t =1  











1

d
d , для t < 1  

k

d
d












1

 . 

Приклад 1.25. Як зміниться облікова ставка і сума процентів (дисконту) 

після врахування інфляції %10  при проведенні обліку п=90-денного векселя 

на суму Рп=300 гривень, якщо банківська облікова ставка d=18%. 

Розв’язок. За формулою 

k

d
d












1

 знайдемо ставку – брутто 

%3,27;273,0
025,1

28,0

360

90
1,01

1,018,0








dd . Оскільки дисконт: 

k
dPD

n


 , 

то 
90

300 0,273 20,48
360

nD P d
k

 


       (грн.), 

90
300 0,18 13,5

360
D    (грн.). 

Отже, якщо врахувати інфляцію 10  %, то облікова ставка збільшиться з 

18% до 23,7%, а сума дисконту – з 13,5 грн. до  20,48 грн. 
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1.8. Змінні ставки і реінвестування 

 Нехай на період 
k

n  встановлена річна процентна ставка 
k
i , а приріст капі-

талу - 
k k

Pn i .  Процентна сума за час 
1

m

k
k

n n


  визначається за формулою 

                   
1 1 2 2

1

(1 )
m

m m k k
k

F P Pn i Pn i Pn i P n i


                                (1.14) 

Зауважимо, що всі періоди і  процентні ставки вимірюються в одних і тих 

же одиницях. 

Позначимо 
1

1 m

k k
k

i n i
n 

  . Тоді (1.14) набуде вигляду F=Р(1+n i ), тобто на 

весь період тривалістю n можна встановити процентну ставку i , яка дає такий 

же результат, як і дані змінні ставки. 

 Формулою (1.14) можна користуватися і в тих випадках, коли періоди ви-

ражені в різних одиницях часу, проте розмірності  
k

n  та 
k
i  узгоджуються.  

Приклад 1.26. В банк покладено Р=15000 грн. за таких умов: в перший рік 

процентна ставка  і1=20% річних, яка щопівроку  підвищується на 3%. Знайти 

процентну суму за п=2 роки, при нарахуванні процентів на початкову суму.  

 Розв’язок. Оскільки Р=15000 грн., n1=1, n2=n3=
1
/2, i1=0,2, i2=0,23, i3=0,26, 

то за формулою (1.14) F=15000·(1+1·0,2+
1
/2·0,23+

1
/2·0,26)=21675 грн. 

 Таку ж суму можна отримати, якщо прості проценти нараховуються за 

два роки за ставкою i=
1
/2(1·0,2+

1
/2·0,23+

1
/2·0,26)=0,2225, або і=22,25% річних. 

 Нехай знову на період nk встановлена процентна ставка ik, але при зміні 

(або без зміни) ставки нарощення на даний момент сума вкладається знову під 

простий процент. Така фінансова операція називається реінвестуванням або ка-

піталізацією отриманих на кожному етапі нарощення засобів. 

 Припустимо для визначеності, що період n1 передує періоду n2, який пе-

редує періоду n3 і т. д. Тоді через час n1 нарощена сума  F1=P(1+n1i1), а через 

час n2 – F2=F1(1+n2i2)=P(1+n1i1)(1+n2i2) і т. д.,  за час n=


m

k

kn
1

;  
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         F=Fm=Fm-1(1+nmim)=P(1+n1i1)(1+n2i2)…(1+nmim)=P


m

k 1

(1+nkik).       (1.15) 

При однакових періодах нарахування nk=n, k=1, ..., m -  та однакових про-

центних ставках F=P(1+ni)
m
. Якщо  іr – ставка складних процентів у k-ому пе-

ріоді, k=1, ..., m, а nk – тривалість k-ого періоду, то нарощена на кінець терміну 

сума 1 2

1 2(1 ) (1 ) ...(1 ) mnn n

mF P i i i    . 

Приклад 1.27. За умовами прикладу 1.26 знайти нарощену суму за п=2 ро-

ки, якщо одночасно зі зміною ставки відбувається і капіталізація.  

Роз’язок. Згідно (1.15) F=15000·(1+0,2)·(1+
1
/2·0,23)·(1+

1
/2·0,26)=22679,1 

(грн.), що є більше  нарощеної суми, із попереднього прикладу, завдяки опера-

ції реінвестування. 

Завдання до самостійної роботи 

1. Якою стане початкова сума а) P=2000 грн.; б) P=1500 грн. через а)n=8;  

б) n=12 років, якщо проста процентна ставка а) i=11%; б) i=15%? 

2. Прості проценти на суму а) D=900 грн.; б) D=1200 грн. на 

а) n=6; б) n=9 місяців становлять а) I=60 грн.; б) I=90 грн. Знайти річну про-

центну ставку. 

3. Банк виплачує а) I=85 доларів; б) I=90 доларів через кожні а) n=4; 

б)n=6 місяців за валютним рахунком, виходячи з а) i=8,5%; б) i=9%  річних 

(простих). Знайти розмір валютного рахунку. 

4. За який термін вклад величиною P збільшиться в а) n=4; б) n=6 разів 

при ставці а) i=9%; б) i=10% (простих).  

5. За умов прикладу 1 провести нарощення за складними процентами. 

6. Річна ставка складних процентів дорівнює а) і=7%; б) і=9%. Через 

скільки років початкова сума стане більшою в а) n=2; б) n=4 рази? 

7. Для суми а) Р=20000 грн.; б) Р=30000 грн., покладеної на а) п=3,5; 

б)п=4,5 роки під а) і=19%; б) і=21% річних, знайти нарощену за комбінованою 

схемою суму Рп. 
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8. Знайти теперішню вартість а) Рп=1000 грн.; б) Рп=1500 грн., отриманих 

через а) п=5;  б) п=4 роки при простій ставці процентів а) і=15%; б) і=16%. 

Якою буде величина дисконту? 

9. Через а) п=4; б) п=9 місяців після надання кредиту P  потрібно запла-

тити а) Рп=30000 грн.; б) Рп=40000 грн. Знайти величину дисконту та кредиту, 

якщо він виданий під а) і=18%; б) і=21% річних. Вважати, що k=360.  

10.  Вексель на суму а) Рп=2000 грн.; б) Рп=3000 грн. з терміном погашен-

ня 6 місяців через 2 місяці продають банку, який обліковує його уже не за пов-

ну вартість, а за а) Р=1800 грн.; б) Р=2500 грн. Визначити величину дисконту. 

11.  Вексель на суму а) Рп=2000 грн.; б) Рп=3000 грн. з терміном його по-

гашення а) п=3; б) п=9 місяців через а) п1=1; б) п1=6 місяців продають банку.  

Знайти річну облікову ставку та теперішню вартість векселя за два місяці до 

погашення, якщо величина дисконту а) D=200 грн.; б) D=300 грн. 

12. Вексель на суму а) Рп=4000 грн.; б) Рп=6000 грн., обліковується а) 

12.04.2011 р. з терміном погашення 22.04.2011 р.; б) 03.06.2011 р. з терміном 

погашення 23.06.2011 р. за ставкою а)d=15%; б) d=20%, а кількість днів у році 

k=360. Знайти суму, яку отримає власник векселя і річну дохідність операції 

банку за простою процентною ставкою. 

13. Банк а) 03.05.2011 р.; б) 10.06.2011 р. облікував два векселі з 

термінами погашення а) 29.05.2011 р. і 07.06.2011 р.; б) 22.07.2011 р. і 

25.07.2011 р. за обліковою ставкою а) d=16%; б) d=19% річних і отримав 

комісійні в розмірі 1000 грн. Знайти номінальну вартість другого векселя, якщо 

перший пред'явлений на суму а) Р=10000 грн.; б) Р=20000 грн. 

14.  На вексель вартістю а) Рп=2000  грн.; б) Рп=3000 грн., виписаний  

а) 25.03.2011р. з датою погашення 25.08.2011р.; б) 21.04.2011р. з датою пога-

шення 21.10.2011р. нараховується а) і=12% б) і=15% річних (простих). Його 

обліковано в банку а) 25.06.2011р.; б)21.08.2011р. за ставкою а) d=9%; б) 

d=12%. Знайти викупівельну вартість векселя цього дня і величину дисконту?  

15. Нехай проста річна процентна ставка а) і=18%; б) і=16%. Знайти 

еквівалентні річні облікові ставки для термінів а) п=4; б) п=6 місяців. 
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16. Обчислити суму дисконту при проведенні банківського дисконтування 

суми а) Рп=12000 грн.; б) Рп=16000 грн. за а) п=2; б) п=3 роки за складною 

обліковою ставкою а) d=9%;  б) d=10%. 

17.  За який період початковий капітал стане більшим в а) п=3 рази; б)  

п=4 рази, якщо на нього а) щомісячно; б) щорічно нараховуються складні про-

центи за номінальною річною ставкою а) і=12%; б) і=10%.?  

18.  Знайти річну номінальну процентну ставку при нарахуванні складних 

процентів а) k=4 рази в рік; б) k=2 рази в рік, щоб  за а) п=10 років; б) п=6 років 

збільшити вклад в а) т=4 рази;  б) т=2 рази?   

19.  Підприємець може отримати кредит або на умовах нарахування про-

центів кожних п=2 місяці з розрахунку і=22% річних, або – кожних п=4 місяці з 

розрахунку і=23% річних. Який варіант вибрати? 

20.  Можна отримати кредит на умовах нарахування процентів кожних 

п=3 місяці з розрахунку і=21% річних, або - піврічного нарахування процентів з 

розрахунку і=22% річних. Який варіант вибрати? 

21. Визначити номінальну ставку, якщо ефективна ставка дорівнює  

а) іеф=16%; б) іеф=20%, а складні проценти нараховуються а) кожних п=3 

місяці; б) щопівроку.  

22.  Якими будуть еквівалентні номінальні річні процентні ставки з 

нарахуванням процентів а) щомісяця; б) кожних 4 місяці, якщо ефективна 

іеф=18%? 

23.  Якими будуть еквіваленті номінальні річні процентні ставки з 

нарахуваням процентів а) кожних 3 місяці; б) щопівроку, якщо ефективна 

іеф=21%? 

24.  Знайти нарощене значення суми а) Р=150000 грн.; б) Р=200000 грн., 

покладеної в банк на а) п=4; б) п=5 років, за номінальною ставкою а)і=10%; 

б)і=11% річних з нарахуванням процентів неперервно. 

25.  Знайти виграш, який отримується інвестором за а) п=4 роки; б) п=5 

років від інвестування а) Р=30000 грн.; б) Р=40000 грн. за процентною річною 
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ставкою а) і=7%; б) і=8%, якщо замість щомісячного проводитиметься 

нарахування неперервних процентів.  

26. В проект інвестовано а) Р=10000 грн.; б) Р=11000 грн. під а) і=11%;  

б) і=12% річних. Визначити просту процентну ставку, яка враховує інфляцію  

а)α=8%; б) α=9%, та суму погашення з врахуванням інфляції. 

27.  Як  зміниться облікова ставка після врахування інфляції а)  =9%; 

б) =11% при проведенні обліку а) п=120; б) п=150 денного векселя на суму а) 

Р=1000 грн.; б) Р=2000 грн., за обліковою ставкою а) d=16%; б) d=17%? 

28. Вкладник поклав  а) Р=10000 грн.; б) Р=20000 грн. за умов:  перший 

рік процентна ставка а) і=18%; б) і=21% річних, а кожні півроку підвищується 

на а) ∆=1%; б) ∆=2%. Знайти процентну суму за а) п=3; б) п=4 роки. 

29. За умовами прикладу 28 знайти нарощену суму за п=2 роки, якщо зі 

зміною процентної ставки відбувається капіталізація процентного доходу. 

Наведемо примірний варіант підсумкової контрольної роботи, яку,  доці-

льно провести після вивчення матеріалу, наведеного в розділі 1. 

1. На вклад щомісячно нараховуються складні проценти за номінальною  

ставкою і=24% річних. За який період початковий вклад потроїться? 

2. Для суми Р=1000 грн., покладеної на п=2,5 роки під і=18%, знайти на-

рощену за комбінованою схемою суму Рп. 

3. Якою буде еквівалентна номінальна річна процентна ставка при піврі-

чному нарахуванні процентів, якщо ефективна ставка іеф=28%? 

4. Як зміниться облікова ставка після врахування інфляції 8  % при 

проведенні обліку 100 денного векселя на суму Р=1500 грн., якщо банківська 

облікова ставка d = 18%? 

5. Вкладник поклав  суму Р=5000 грн. на п=3 роки. Перший рік нарахо-

вуються проценти за ставкою і1=19%, а потім 2 роки за ставкою і2=20%. Знайти 

нарощену за п=3 роки суму при інвестуванні за складними процентами.  

 

РОЗДІЛ 2. УПРАВЛІННЯ ГРОШОВИМИ ПОТОКАМИ  

2.1. Сутність управління грошовими потоками підприємства 
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Грошовий потік підприємства – це сукупність розподілених в часі надхо-

джень і виплат грошових коштів. Окремий елемент такого ряду платежів нази-

вають членом грошового потоку. Позитивний грошовий потік характеризує су-

купність поступлень, а негативний - сукупність виплат грошових коштів.  

Розглянемо рух грошових коштів як числовий ряд, що складається із пос-

лідовності розподілених у часі платежів R1, R2, …, Rп, окремий елемент Rt , яко-

го є різницею між усіма поступленнями грошових коштів і їх виплатами на 

конкретному часовому відрізку. Тому величини Rt можуть мати від'ємний і до-

датній знаки, а їх послідовність утворює чистий грошовий потік.   

Нехай R={Rk, tk} – потік платежів, tk - моменти часу,  Rk – величина k -ого 

платежу.  

Слід звернути увагу на нерівноцінність двох однакових за величиною 

(Ri=Rj), але різних в часі (ti≠tj) грошових потоків.  

Кількісний аналіз грошових потоків в загальному випадку зводиться до 

обчислення таких характеристик: R(T) – майбутня величина потоку за Т 

періодів; R(0) – теперішня величина потоку; Rt – величина потоку у періоді t; і – 

процентна ставка; Т – термін (кількість періодів проведення операції). 

Майбутньою величиною потоку за Т періодів називається сума платежів 

потоку, дисконтованих на даний момент   R(T)= ktT

k

k

iR


 )1( , а величина R(0)= 

=



k

t

k
kiR )1(  -  теперішньою (сучасною) величиною потоку.  

Якщо є останній платіж, то величина потоку в момент цього платежу нази-

вається скінченною (нарощеною) величиною потоку. Знаючи сучасну  величину 

потоку, нарощену шукають за формулою R(T)=R(0)
Ti)1(                                                                                    

Приклад 2.1. Нехай задано потік R={(-200,1); (1000,2); (2000,3)}. Знайти 

характеристики потоку за процентною ставкою і=10%. 

Розв’язок. При Т=0, 3,2,1kt  за наведеними формулами отримаємо: 

,8,510)1,01(2000)1,01(1000)1,01(2000)0( 321  R  

R(3)=R(0)
3)1( i =679,8. 
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Найпростішим (елементарним) грошовим потоком називається потік, 

який складається з однієї виплати та наступних поступлень, або разового по-

ступлення з наступними виплатами, розділеними на Т періодів. Прикладами 

фінансових операцій з такими потоками платежів є термінові депозити, однора-

зові позики.  Числовий ряд в цьому випадку складається лише з двох елементів 

{-R(0); R(T)} або {R(0); -R(T)}, а операції з елементарними потоками характери-

зуються чотирма параметрами – R(0), R(T), і, Т . Величина одного з них визна-

чається  за відомими значеннями трьох решти. Наприклад,    

і =

1

( )
1,

(0)

TR T

R

 
 

 
     .1ln

)0(

)(
ln

1









 i

R

TR
T  

У деяких країнах процентні гроші обкладаються податком, що зменшує 

реальну нарощену суму та дохідність фінансової операції. Тоді нарощена сума з 

врахуванням ставки податку на прості проценти j 

Rj(T)=R(T)-[R(T)-R(0)]·j= R(T)(1-j)+R(0)·j=R(0)[1+T(1-j)i], 0≤j≤1     (2.1) 

При нарахуванні податку на складні проценти можливе нарахування на 

весь термін відразу, або в кінці кожного періоду. 

В першому випадку сума податку R(0)((1+iс)
Т
-1)j, а нарощена сума:  

 Rj(T)=R(T)-[R(T)-R(0)]·j=R(0)[(1-j)(1+іс)
Т
+j]                      (2.2) 

В другому випадку сума податку Rjt за рік t знаходиться за формулою 

Rjt=(R(t)- R(t-1)) j= R(0)((1+іс)
t
-(1+іс)

t-1
) j,  загальна сума податку G=R(0)((1+i)

Т
-

1)j, а нарощена сума з врахуванням сплати податків  

Rj(T)=R(T)-G= R(0)(1+i)
Т
-R(0) [(1+i)

Т
-1]=R(0)(1-g)(1+і)

Т
            (2.3) 

Нарощена величина елементарного потоку для суми R(0)=10000 грн. пок-

ладеної на  T=3 роки під і=20% річних, ставки податку на проценти j=10%, при 

нарахуванні простих процентів (2.1) Rj(T)=10000[1+3·0,9·0,2]=15400 грн. При 

нарахуванні складних процентів (2.2) Rj(T)=10000[0,9·(1+0,2)
3
+0,1]=16552 грн. 

Величина податку на проценти за перший, другий і треті роки:  

R0,1;1=10000[(1+0,2)
1
-(1+0,2)

0
]·0,1=200;  R0,1;2=10000[(1+0,2)

2
-(1+0,2)

1
]·0,1=240; 

R0,1;3=10000[(1+0,2)
3
-(1+0,2)

2
]·0,1=288. 

В другому випадку при нарахуванні складних процентів (2.3) матимемо  
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Rj(T)=10000(1-0,1)(1+0,2)
3
=15552 (грн.) 

Інколи доводиться мати справу з середніми величинами грошових потоків. 

Наприклад при отриманні різних за величиною кредитів, виданих під різні про-

центні ставки, з використанням схеми простих процентів, середня процентна 

ставка обчислюється за формулою 








N

k

kk

N

k

kkk

cn

TR

iTR

i

1

1
, де Rk  - суми отриманих кре-

дитів, Тk    - термін на які вони видані. 

Нехай перший кредит в сумі R1=10000 грн. виданий на Т1=6 місяців під 

і1=24%, а другий – величиною R2=20000 грн. виданий на Т2=9 місяців під 

і2=28% простих процентів. Тоді середня процентна ставка 

,27,0
2000075,0100005,0

2000075,028,0100005,024,0





ci  або 27% 

Середню ставку за складними процентами визначають за формулою 

,1)]1(...)1()1[(

1

21
21  T

N

TT

cc iiii      Т1+Т2+…+Тп=Т 

Нехай кредит в обсязі R(0)=10000 грн. виданий на Т=6 років на таких умо-

вах: перші Т1=2 роки – під і1=5% річних (складні проценти), Т2=3 роки – під 

і2=7%, Т3=1 рік – під і3=8%. Тоді середня складна процентна ставка 

ісс=(1,05
2
1,07

3
1,08)

1/6
-1=0,0649 або 6,49%, а сума боргу, яку потрібно погасити, 

R(Т)= =R(0)(1+і1)
Т1
(1+і2)

Т2
(1+і3)

Т3
=10000(1,05)

2
(1,07)

3
1,08=14586,59 (грн.). 

До середніх величин грошових потоків відноситься дюрація, під якою ро-

зуміють середньозважене значення числових моментів платежів t1, t2, …, tN  за 

часткою ціни, яку вносить відповідний платіж в теперішню вартість всієї послі-

довності платежів.  

Для послідовності грошових платежів R1(t1), R2(t2), …, RN(tN) в моменти ча-

су t1, t2, …, tN.  при нарахуванні простих процентів теперішня величина  

kn

kk
k

ti

tR
R




1

)(
)0( ,                                            (2.4) 

де іп - річна проста процентна ставка. Тоді дюрація  
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При нарахуванні складних процентів за ставкою іс теперішня величина ко-

жного платежу обчислюється за формулою  
kt

c

kk
k

i

tR
R

)1(

)(
)0(


 .  

Економічний зміст показника дюрації:  сумарна величина послідовності 

платежів, отриманих за весь термін, така ж, як у випадку, коли б вона була 

отримана з початкової суми R(0) за час середньої тривалості платежів. 

Приклад 2.2. Обчислити дюрації потоків платежів для інвестора і дебітора 

при простій процентній ставці і=28% річних. Проаналізувати отримані резуль-

тати для даних табл. 2.1: 

Таблиця 2.1 

Дні очіку-

вання tk 
30 60 90 120 160 200 312 365 730 1460 

Платежі Rk -120 -85 -98 -95 -75 80 50 120 140 250 

 

 Розв'язок: За формулами (2.4) і (2.5) шукаємо Rk(0) і Dur . Для дебітора 

,84,117

365

30
28,01

120
)0(1 



R   …,     .32,68

365

160
28,01

75
)0(5 



R  

85
32,6851,8889,9249,8184,117

16032,6812051,889089,926091,813084,117
1 




Dur днів 

Для інвестора 

,24,69

365

200
28,01

80
)0(1 



R     …,     .92,117

365

1460
28,01

250
)0(5 



R  

726
92,11774,8975,9324,4024,69

146092,11773074,8936575,9331224,4020024,69
2 




Dur  

Таким чином, весь потік платежів, отриманих дебітором за період з 30-ого 

по 160-ий день, за величиною рівносильний для дебітора отриманям всієї суми 

(120+85+98+95+75=473 тис. грн.) одноразово на 85 день.  
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Для кредитора повернення кредиту рівносильне отриманню всієї суми на 

726 день від початку дії контракту. 

Інколи потрібно  коректувати умови раніше укладених угод: змінити тер-

міни платежів; провести об'єднання декількох платежів в один  із встановлен-

ням єдиного терміну погашення і т. д. Основним принципом зміни умов є прин-

цип фінансової еквівалентності: сума платежів, які замінюються, зведених до 

одного моменту часу, повинна дорівнювати сумі платежів за новим зобов'язан-

ням, зведеній на ту ж дату. 

Якщо при консолідації п платежів у один за умови, що термін нового кон-

солідованого платежу tконсt1, t2, …, tn, то рівняння еквівалентності має вигляд 





n

k

kkkконс iTRR
1

)1( ,                                     (2.6) 

де Rконс – нарощена сума консолідованого платежу, Rk – платежі, які підлягають 

консолідації з термінами виплати t1, t2, …, tn, Tk  - часові інтервали між tконс і tk, 

тобто Tk = tконс- tk, іk – процентна ставка платежів.  

Приклад 2.3.  Кредит на суму D=900 доларів отриманий під i=10% річних 

простих потрібно погасити двома платежами: перший величиною R1(t1)=500 

доларів з процентами через t1=90 днів, другий – R2(t2)=400 доларів,  t2=120 днів. 

Знайти розмір консолідованого платежу з tконс=150 днів. 

Розв'язок. Вважаємо, що Тр=360 днів. Суми, які потрібно було б повернути 

на попередніх умовах, такі:  

R1=500(1+(90/360)0,1)=512,5 (дол.); R2=400(1+(120/360)0,1)=413,3 (дол.) 

Тоді сума погашення консолідованого платежу (2.8) 

Rконс=512,5(1+((150-90)/360))0,1)+413,3(1+((150-120)/360))0,1)=937,78 (дол.)  

Якщо при об'єднанні платежів задана величина консолідованого платежу 

Rконс, то його термін tконс обчислюють за формулою 
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Дана формула має місце, якщо розмір консолідованого платежу є більшим 

за суму сучасних вартостей платежів, що замінюються. 

Приклад 2.4. Суми R1=20000, R2=30000 і R3=40000 грн., які потрібно ви-

платити відповідно через t1=50, t2=60 і t3=150 днів,  замінюють  одним платежем 

у розмірі Rконс=100000 грн. з відтермінуванням боргу. Який середній період від-

термінування, якщо банківська ставка і=10%. 

Розв'язок. Теперішня вартість R(0) платежів, які заміняються, складає 

R(0)=20000(1+(50/365)0,1)
-1

+30000(1+(60/365)0,1)
-1

+ 

+40000(1+(150/365)0,1)
-1

=87700 грн. 

За формулою (2.7) отримаємо, що tконс 404,11
87700

100000

1,0

1









  роки. 

2.3. Фінансові ренти 

Фінансова рента – це частинний випадок потоку платежів, всі члени якого 

– додатні величини, розподілені в часі із сталими інтервалами між будь-якими 

двома послідовними платежами. Іншими словами, фінансова рента – це 

послідовність періодичних виплат, які проводяться у вигляді грошової суми че-

рез рівні проміжки часу. 

Прикладами фінансових рент є створення амортизаційного та пенсійного 

фондів, страхові премії, виплата кредитів, сплата дивідендів від акцій та ін. 

Потік платежів, що стосується тільки щорічних виплат, інколи називають 

ануїтетом. 

Кожна рента описується або задається такими параметрами: 

- член ренти (rent) – величина кожної окремої виплати R; 

- період ренти (rent period, payment period)– проміжок часу між двома пос-

лідовними платежами (р – кількість платежів в рік); 

- термін ренти (term) – час від початку першого до кінця останнього  n пе-

ріоду ренти; 

- процентна ставка – ставка, яка використовується при нарощенні або 

дисконтуванні платежів, із яких складається рента: i, d; 
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- нарощена сума – це сума всіх членів ренти з нарахованими на них про-

центами на кінець її терміну; 

- теперішня (поточна) величина ренти - це сума всіх її членів, дисконто-

ваних на початок її терміну. Іноді цю суму називають зведеною або капіталізо-

ваною ціною ренти.  

Якщо платежі надходять в кінці чергового проміжку часу, то рента назива-

ється – постнумерандо, на початку - пренумерандо. 

2.4. Звичайні ренти (постнумерандо) 

Прості, або звичайні ренти допускають надходження, або виплати однако-

вих за величиною сум протягом всього терміну в кінці кожного періоду. Для їх 

кількісного аналізу  використаємо всі наведені вище характеристики рент.  

Майбутня величина S є сумою всіх складових її платежів з нарахованими про-

центами на кінець терміну проведення операції. 

Якщо протягом п років в кінці кожного вноситься тільки один платіж ве-

личиною R, і на нього нараховуются складні проценти за ставкою і, то  наро-

щені суми утворюють послідовність:R(1+i)
n-1

, R(1+i)
n-2

, … , R(1+i), R, яка є гео-

метричною прогресією з першим членом R і знаменником (1+i), а її сума  

S=R[ 1)1(  ni ]/i= Rs(n,i)                                 (2.8) 

Множник s(n,i)=[ 1)1(  ni ]/i називається коефіцієнтом нарощення ренти. 

Запис (n,i) вказує на тривалість ренти і величину процентної ставки.  

Під теперішньою величиною звичайної ренти розуміють суму всіх складо-

вих платежів, дисконтованих на момент початку операції. Вони утворюють 

послідовність R/ )1( i ; R/
2)1( i ;… , R/

ni)1(  ., яка є геометричною прогресією 

з першим членом R/ )1( i і знаменником 1/ )1( i , а її сума A=R( ii n /)1(1  ). 

Величина [
ni  )1(1 ]/i=a(n,i) називається коефіцієнтом зведення ренти.  

Приклад 2.5. Для п=5-річної ренти з річним платежем R=1000 грн., проце-

нтною ставкою і=10% знайти нарощену та теперішню величину. 

Розв’язок. На кінець першого року вноситься 1000 грн., які на кінець дру-

гого  зросли до 1100 грн. Разом з внесеними ще 1000 грн. на рахунку вже 2100 
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грн., які на кінець третього року зросли до 2310 грн.. Поклавши ще 1000 грн. на 

рахунку вже 3310 грн. і т. д. Нарощена сума Pn=6105,1 грн. Дисконтуючи її на 

початковий момент часу за процентною ставкою і=10%, знайдемо, теперішню 

величину ренти: Р=6105,1/1,1
5
=3791 грн. 

 

2.5. Зведені прості ренти 

Виплата у зведених рентах відбувається на один період раніше, а саме на 

початку кожного періоду. Їі нарощене значення  еквівалентне сумі всіх виплат в 

кінці останнього періоду, а поточне - на початку першого періоду. Нехай, як і 

раніше, А – поточна, а S – нарощена сума зведеної ренти, і – процентна ставка 

за період ренти, R  - величина разових виплат.  Поряд із зведеною розглянемо 

звичайну ренту з тією ж самою множиною платежів, що й у зведеної, яка почи-

нається на період раніше. Оскільки множини виплат обох рент однакові, то 

відповідні їм поточні значення еквівалентні. Тоді ми можемо записати 

A
1)1(  i =Ra(n,i). Звідси теперішня величина зведеної ренти  

i

i
RiinaRiA

n


)1(1
)1(),()1(                         (2.9) 

Нарощені суми розглянутих рент також еквівалентні. Тоді S=(1+i)Rs(n,i). 

Приклад 2.6. Знайти теперішню та нарощену величину зведеної ренти, яка 

складається з чотирьох виплат величиною R=200 грн. кожна, при ставці 

капіталізації i=8% річних. 

Розв’язок. Нарощена величина              

                   S=200 22,90120008,1200)08,1(200)08,1( 23   грн.,  

а теперішня  

      А= 44,662)08,1(200)08,1(200)08,1(200)08,1(200 4321  
 (грн.).    

2.6. Відкладені прості ренти 

Якщо рента починається не в початковий, а в деякий інший момент у май-

бутньому, то вона називається відкладеною рентою. Час, який минув від тепе-

рішнього моменту до початку ренти, називається періодом відтермінування. 
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Так період відтермінування ренти з піврічними виплатами і першою виплатою 

через 6 років дорівнює 5,5 року. 

Для ренти, яка виплачується через k років після початкового моменту часу, 

то її теперішня величина А=(1+і)
-k
Ra(n,i).  

Приклад 2.7. Обчислити теперішню вартість відкладеної ренти з виплата-

ми R=60000 грн. у кінці кожного півріччя, якщо перша виплата здійснюється 

через п1=3,5 роки, остання через п2=6 років. Проценти нараховуються за став-

кою і=14% річних. 

Розв’язок. Часова схема виплат зображена на рисунку. 

 

        

 

Рівняння еквівалентності 233322
14,0

)14,0(1
60000)14,1(

6
6 






A (грн.), звідки   

04,10629704,233322)14,1( 6  A  (грн.). 

2.7. Загальні ренти 

Рента називається загальною, якщо період між послідовними виплатами не 

збігається з періодом нарахувань процентів. Основне завдання теорії загальних 

рент – звести загальну ренту до еквівалентної їй простої ренти.  

Нехай W - розмір виплат загальної ренти; m– кількість періодів нарахувань 

у році; R – величина виплат простої ренти, еквівалентної загальній; р – кількість 

грошових виплат у рік загальної ренти, j- процентна ставка, яка відповідає пері-

оду нарахувань загальної ренти, а i – процентна ставка за період нарахувань 

простої ренти.  

Проста і загальна ренти вважаються еквівалентними, якщо виконуються 

такі умови: а) процентні ставки за періоди нарахувань для них є еквівалентни-

ми; б) еквівалентні даним рентам  значення, які відповідають одному й тому ж 

моменту часу, є однаковими. 
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Виходячи з умови а) отримуємо 
mp ij )1()1(  , або 1)1(  p

m

ij . 

Згідно умови б), прирівнявши нарощені суми  за рік, матимемо Rs(m,i)=Ws(p,j) 

або  

       
(1 ) 1 (1 ) 1m pi j

R W
i j

   
 

j

W

i

R
  

1)1( 



p

m

i

i
W

j

i
WR .     (2.10) 

Приклад 2.8. Замінити звичайну ренту терміном на п=2 роки з виплатами 

R=200 грн. у кінці кожного півріччя із щоквартальним нарахуванням процентів 

за ставкою і=20% річних, на просту ренту з щоквартальними виплатами. 

Розв’язок.  Згідно (2.10) 4/ 2

0.05
200

(1.05) 1
R   


97,6 (грн.). 

Для обчислення поточної та нарощеної сум загальної ренти її спочатку пе-

ретворюють в еквівалентну просту ренту. Потім знаходять поточне значення 

нової простої ренти за формулою .
)1(1

i

i
RA

n
   Підставивши в останню фо-

рмулу ,
1)1( / 


pmi

i
WR  отримаємо, що  

                             
1)1(

)1(1
/ 






pm

n

i

i
WA  ,                                                 (2.11) 

де n – термін ренти в періодах нарахування процентів; p – кількість виплат за-

гальної ренти в рік; і – процентна ставка за період нарахування; m – кількість 

періодів нарахування в році. 

Нарощене значення звичайної ренти  

/

(1 ) 1 (1 ) 1

(1 ) 1

n n

m p

i i
S R W

i i

   
 

 
.                                 (2.12) 

Приклад 2.9. Обчислити поточне А та нарощене S значення звичайної рен-

ти з виплатами по W=80 грн. у кінці кожного півріччя при щомісячному нара-

хуванні процентів за процентною ставкою i=12% річних. Термін ренти 2 роки. 

Розв’язок.  Поточне значення А і нарощене S обчислюємо за формулами 

(2.11 і 2.12): 
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25,276
1)01,1(

)01,01(1
80

6

24









A (грн.),   76,350
1)01,1(

1)01,0(
80

6

24





S  (грн.). 

2.8. Вічні (нескінченні) ренти 

Рента називається нескінченною (вічною), якщо грошові виплати не обме-

жені терміном. Прикладом вічної ренти є послідовність періодичних виплат 

процентів на інвестований капітал. Проста нескінченна рента – це нескінченна 

послідовність платежів, з нарахуванням процентів в кінці кожного періоду. 

Нарощена вартість вічної ренти є нескінченно великою величиною, проте 

її сучасна вартість вже  є скінченною величиною. 

Нехай  А – поточна вартість звичайної простої нескінченної ренти, а R –

вартість виплат за ставкою i, яка відповідає періоду виплат. Оскільки 

ii

i n

n

1)1(1
lim 

 


, то з формули R=A/а(п,і) отримаємо, що R=AiA=R/i. 

Приклад 2.10. Знайти суму грошей, що потрібно для заснування фонду 

який би забезпечував виплати розміром R=150000 грн. у кінці кожного року, 

якщо гроші інвестуються за ефективною ставкою – i=4% річних.  

Розв’язок. Маємо звичайну нескінченну ренту з виплатами R=150000 грн. 

та і= 0,04. Тоді А=150000/0,04=3750000 (грн.). 

Рента, в якої період виплати не збігається з періодом нарахування процен-

тів, називається загальною нескінченною рентою. Величини виплат загальної та 

простої нескінченної рент зв’язані формулою    .

1)1( 



p

m

i

i
WR     

Поточне значення загальної нескінченної ренти можна обчислити за допо-

могою перетворення її в просту ренту та використання формули 
i

R
A 

.
 

Приклад 2.11. Знайти поточну вартість нескінченної ренти з виплатами  

W=60 тис. грн. у кінці кожного місяця, а ефективна ставка і=5% річних. 

Розв’язок. Маємо 35,736

1)05,1(

05,0
60

1)1( 12

1










p

m

i

i
WR  (тис. грн.), 
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09,1472705,0/36,736/  iRA  (тис. грн.).  

Вічна зведена рента визначається як послідовність періодичних виплат, 

які здійснюються на початку кожного періоду, і поділяється на:  прості, коли 

період нарахувань процентів збігається з періодом виплат і загальні, коли пері-

од нарахувань процентів не збігається з періодом виплат. 

Оскільки вічна зведена нескінченна рента  відрізняється від звичайної 

тільки однією виплатою в початковий момент часу, то теперішня вартість 

.
i

R
RA   Аналогічно, для нескінченної загальної ренти – .

i

R
WA   Підстави-

вши в 

(1 ) 1

m

p

i
R W

i



 

 в останню формулу, матемимо 

1 (1 )
(1 )

(1 ) 1 (1 ) 1

m

p

m m

p p

i
A W W

i i


     

   

 .

)1(1

R

i

i
WiA

p

m







 

Отримана формула встановлює співвідношення між виплатами двох екві-

валентних вічних рент (простої звичайної та загальної зведеної). 

Приклад   2.12. Знайти поточне значення зведеної нескінченної ренти  з  

виплатами по W=150 грн. на початку кожного кварталу за ефективною ставкою 

і=8% річних.  

Розв’язок. Величина виплат R  еквівалентної простої ренти і поточна вар-

тість A  дорівнюють: 7,629

)08,1(1

08,0
150

4

1







R (грн.).  39,7871
08,0

71,629
A (грн.). 

2.9. Зростаючі ренти 

Якщо періодичні виплати ренти утворюють зростаючу арифметичну про-

гресію, то така рента називається зростаючою. Послідовність виплат  зростаю-

чої ренти терміном n років має вигляд: а ; a + b; a + 2b; ….. ,a + (n-1)b. 

Найпростішим прикладом є ренти з одиничною першою виплатою, та ко-

жною наступною, на одиницю більшою за попередню. Поточне значення такої 

ренти А(1)= .
1

1
,

1

11

i
n

i

n
n
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Приклад 2.13. Знайти поточне значення зростаючої ренти з першою ви-

платою R=15 грн., та кожною наступною на =15 грн. більшою за попередню. 

Проценти нараховуються за ставкою і=4% на місяць, термін ренти n=9 місяців. 

Розв’язок. Нехай А – поточне значення ренти. Тоді   

95,528
04,1

1
9

04,1

1
1

04,1

1
1

04,0

15
)1(15

9

9





















































 AA (грн.). 

Зростаюча рента, в якої платежі починаються з нульового моменту часу, 

називається зведеною зростаючою рентою. Її поточне значення позначимо че-

рез A (1). Тоді  A (1)=(1+і)А(1). 

Для нарощених значень зростаючих рент, що відносяться до моменту n, 

виконується )1()1()1( AiS n , )1()1()1( AiS n . Крім того, ).1()1()1( SiS n  

Завдання для самостійної роботи 

1. Нехай задано потік а) R={(-1000;1), (500;2), (1000;3)};  б) R{(-1500;1), 

(-500;2), (1000;3)}. Знайти поточну R(0) та нарощену R(Т) величину потоку за 

процентною ставкою а) i=15%; б) i=20%. 

2. Знайти майбутню величину елементарного потоку, якщо сума  

а) R(0)=20000 грн.; б) R(0)= 30000 грн. покладена в банк на депозит терміном 

а)Т=3; б) Т=5 років за процентною ставкою а) і=20%; б) і=22% річних, проценти 

нараховуються раз в рік. 

3. За умовами прикладу 2 знайти майбутню величину елементарного по-

току і річну ефективну ставку, якщо проценти нараховуються щоквартально? 

4. За умовами прикладу 2 знайти нарощену величину елементарного по-

току за ставкою податку на проценти а) j=9%; б) j=11% при нарахуванні про-

стих і складних процентів. 

5. Нехай перший кредит а) R1=50000 грн.; б) R1=60000 грн. виданий на  

а) T=5; б) T=7 місяців під а) і=22% ; б) і=24% річних, а другий величиною 

а)R2=30000 грн.; б) R2=40000 грн. виданий на а) T=2; б) T=3 місяці під а) і=25%; 

б) і=26% річних. Знайти середню просту процентну ставку? 
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6. Нехай кредит в обсязі а) R=30000 грн.; б) R=40000 грн. виданий на  

а) T=5; б) T=7 років на таких умовах: а) перші t1=2 під і1=5%, потім t2=2 роки 

під і2=7%, t3=1 рік під і3=8%; б) перші t1=3 роки під і1=5%, потім t2=2 роки під 

і2=7%, t3=2 роки під і3=8%. Обчислити середню складну процентну ставку та 

суму боргу, яку потрібно погасити. 

7. Розрахувати дюрації потоків платежів зі сторони інвестора та дебітора 

для простої процентної ставки а) і=24%; б) і=26%, а  k=360 днів: 

a) 

tk 36 66 96 126 116 206 318 371 736 1466 

Rk -130 -95 -108 -105 -85 90 60 130 150 260 

 

  б) 

tk 24 54 84 114 104 194 306 379 724 1450 

Rk -110 -75 -88 -85 -65 70 40 110 130 240 

 

8.  Кредит отримано на суму а) D1=700 дол.; б) D1=600 дол. під а) і=11%; 

б) і=12% річних простих. Його потрібно погасити двома платежами: перший а) 

R1(t1)=400 дол.; б) R1(t1)=200 дол. з процентами через а) t1=70; б) t1=80 днів, дру-

гий – а) R2(t2)=300 дол.; б) R2(t2)=400 дол. з процентами через а) t2=110; б) t2=130 

днів. Знайти розмір консолідованого платежу Rконс з терміном погашення а) 

t=140; б) t=160 днів.  

9. Консолідувати два платежі а) R1(t1)=15000 і R2(t2)=8000 грн.; б) 

R1(t1)=13000 і R2(t2)=7000 грн. з термінами виплати а) t1=130 і t2=150 днів; б) 

t1=140 і t2=160 днів у один із термінами виплати а) t=180; б) t=210 днів за про-

стою ставкою а) і=18%; б) і=19% річних. Знайти величину різниці при кон-

солідації за банківською та обліковою простими ставками. 

10.  Суми а) R1(t1)=5000, R2(t2)=10000 і R3(t3)=15000 грн.; б) R1(t1)=10000, 

R2(t2)=15000 і R3(t3)=20000 грн. слід виплатити через а) t1=20, t2=30, t3=70 днів; 

б) t1=40, t2=50 і t3=80 днів. Їх замінюють одним платежем у розмірі а) 

Rконс=50000; б) Rконс=60000 грн. з відтермінуванням боргу. Який середній період 

відтермінування, якщо банківська ставка а) і=12%; б) і=13%? 
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11.  Для а) Т=3 річної; б) Т=4 річної ренти з річним платежем 

а) R=1500 грн.; б) R=2000 грн., процентна ставка: а) i=8%; б) i=9% знайти на-

рощену R(T) та теперішню суму R(0)  ренти. 

12.  Знайти теперішню величину зведеної ренти з виплатами а) R=100 

грн.;  б)R=200 грн. на початок кожного півріччя при нарахуванні процентів за  

ставкою а) i=8%; б) i=9%.Термін ренти: а) Т=3; б) Т=5 років. 

13.  Обчислити нарощену величину R(T) зведеної ренти, яка містить  

а) п=4; б) п=6 виплат розміром а) R=150 грн.; б) R=200 грн. кожна при нараху-

ванні процентів за ставкою а) i=7%; б) i=8% річних. 

14.  Обчислити теперішню вартість відкладеної ренти з виплатами  

а) R=4000 грн., б) R=5000 грн., у кінці кожного півроку, якщо а) перша виплата 

здійснюється через t1=3 роки, а остання через t2=5 років; б) перша – через t1=4 

роки, а остання через t2=6 років, а процентна ставка а) i=10%;  б) i=12% річних. 

15.  Замінити звичайну ренту терміном на: а) Т=3; б) Т=4 роки з виплатами 

по а) R=150 грн.; б) R=250 грн. у кінці кожного півріччя і щоквартальним нара-

хуванням процентів за ставкою а) i=16%; б) i=24% річних на просту ренту з 

щоквартальними виплатами. 

16.  Обчислити поточне R(0) та нарощене R(Т) значення звичайної ренти з 

щопіврічними виплатами розміром а) R=60 грн.; б) R=70 грн. кожна при нара-

хуванні процентів кожних а) Т=3; б) Т=4 місяці за процентною ставкою а) 

i=19%; б) i=18% річних. Термін ренти Т=3 роки. 

17.  Кредит розміром а) D=1000 грн.; б) D=2000 грн. видано під а) i=20%;  

б) i=22% річних при нарахуванні процентів що півроку. Обчислити величину 

платежів, що погашаються кожних чотири місяці, щоб борг погасився через 

а)Т=3; б) Т=2 роки і чотири місяці.  

18.  Знайти теперішню R(0) та нарощену суму R(Т) звичайної ренти, яка 

складається з: а) п=3; б) п=5 виплат розміром а) R=150 грн.; б) R=250 грн. кож-

на, при ставці капіталізації а) i=9%; б) i=10% річних. 
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19.  Знайти суму грошей для заснування фонду допомоги розвитку малого 

бізнесу, який би забезпечував: а) D=100000 грн.; б) D=210000 грн. у кінці кож-

ного року, якщо їх можна інвестувати за ставкою а) i=5%; б) і=6% річних. 

20.  Знайти поточну суму грошей R(0) нескінченної ренти з виплатами ро-

зміром а) R=40000 грн.; б) R=50000 грн. у кінці кожного місяця при ефективній 

ставці на інвестиції: а) iеф=4%; б) iеф=5% річних. 

21.  Знайти поточне значення R(0) зведеної нескінченної ренти з виплата-

ми розміром а) R=100 грн; б) R=200 грн. на початку кожного кварталу та ефек-

тивною ставкою а) iеф=5%; б) iеф=6% річних. 

22. Знайти поточне значення R(0) зростаючої ренти з першою виплатою 

розміром а) R1=10 грн.; б) R1=20 грн. та кожною наступною на а) ∆=10 грн.; 

б)∆=20 грн. більшою за попередню. Проценти нараховуються за ставкою а) 

i=3%; б) i=5% на місяць, а термін ренти а) Т=6; б) Т=12 місяців. 

Наведемо примірний варіант підсумкової контрольної роботи, яку доці-

льно провести після вивчення матеріалу розділу 2. 

1. Знайти майбутню величину R(Т) елементарного потоку, якщо сума 

R(0)=5000 грн., покладена в банк на депозит терміном Т=4 роки за процентною 

ставкою і=24% річних. 

2. Для Т=5-річної ренти з річним платежем R=1000 грн. при процентній 

ставці і=10% знайти нарощену R(Т) та теперішню суму R(0) ренти. 

3. Обчислити нарощену суму R(Т) зведеної ренти, яка містить п=6 виплат 

розміром R=100 грн. кожна при нарахуванні процентів за ставкою і=9% річних. 

4. Знайти суму грошей для заснування фонду, який би забезпечував 

D=5000 грн. у кінці кожного року, якщо гроші інвестуються за ставкою і=10% 

річних. 

5. Знайти теперішню величину R(0) зведеної нескінченної ренти з випла-

тами розміром R=300 грн. на початку кожного кварталу та ефективною ставкою 

і=12% річних. 
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РОЗДІЛ 3. МАТЕМАТИЧНИЙ ІНСТРУМЕНТАРІЙ УПРАВЛІННЯ 

ПОЗИЧЕНИМ КАПІТАЛОМ 

3.1. Oсновні методи погашення кредиту 

При погашенні кредиту використовується  принцип, у відповідності з яким 

чергова виплата за кредитом поділяється на дві основні частини: погашення де-

якої частки кредиту та проценти за ним.  

Розглянемо найпростіші та найбільш вживані способи погашення кредиту. 

Погашення кредиту одним платежем в кінці. Нехай кредит в обсязі D ви-

даний на n років під і складних річних процентів. Сума погашення на кінець n-

го року дорівнюватиме 
niD )1(  .  

Для суми D=10000 грн., виданої в кредит під і=20% річних терміном на 

п=4 роки, величина разового платежу R=10000 (1+0,2)
4
=20736 (грн.). 

Погашення основного боргу одним платежем в кінці. Нехай кредит вели-

чиною D виданий на n років під i складних річних процентів. За 1-ий і наступні 

роки процентні гроші дорівнюють іD. Якщо  їх виплачувати в кінці кожного 

року, то на кінець n-го виплати складуть величину D+іD. 

Для суми D=10000 грн. впродовж перших трьох років виплачується сума 

R=10000∙0,2=2000(грн.), а на кінець четвертого - R=10000+2000=12000 (грн.). 

Погашення основного боргу рівними річними виплатами. Нехай кредит ве-

личиною D виданий на n років під і складних річних процентів. В кінці кожного 

року виплачується n-та частка основного боргу 
n

D
 . В кінці 1-го року сплачу-

ються проценти з суми D – іD, а весь платіж - iD
n

D
R 1 , а в кінці 2-го року – 











n

D
Di

n

D
R2  і т.д., в кінці n-го року 

n

iD

n

D
Rn  . Платежі ,..., 21 RR утво-

рюють спадну арифметичну прогресію, сума якої S=D(1+i
2

1n
), а  

1

2

n
I Di


  

- сума виплачених процентів 
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Для суми D=10000 грн. в кінці першого року виплачуватиметься сума 

R1= 4500100002,0
4

10000
  (грн.), другого - R2=2500+0,2∙(10000-2500)=4000 

(грн.), третього - R3=3500 (грн.), четвертого - R4=3000 (грн.). 

Погашення кредиту рівними річними виплатами. Нехай кредит величиною 

D виданий на n років під і складних річних процентів. Виплати  розглядають як 

річну ренту тривалістю n років і річним платежем R. Прирівнявши її поточну 

величину величині кредиту: 
1 (1 ) ni

D R
i

 
  , отримаємо 

 
.

11
n

i

iD
R




  

Для суми D=10000 величина платежу R= 89,3862
)2,01(1

100002,0
4





  (грн.). 

Погашення кредиту рівними виплатами декілька разів в рік. На виплати 

розміром R, які проводяться m разів в рік (їх кількість nm),  нараховуються про-

центи  m разів в рік за ставкою 
m

i
j   . Вони утворюють ренту, нарощена вели-

чина якої .
1)1(

j

j
RS

nm 
  Нарощена величина кредиту    .1

nm
jDS   Тоді 

 
 nm

nm

jD
j

j
R 


 1

11
, звідки .

);()1(11)1(

)1(

jnma

D

j

jD

j

jjD
R

nmnm

nm










   

Для суми D=10000 грн. величина разового платежу (виплати здійснюються 

два рази в рік) R= 43,1874
)1,01(1

100001,0
24





  (грн.). 

Загальний метод погашення кредиту. Нехай кредит величиною D виданий 

на n років під і складних річних процентів. Погашувальні платежі – це сума 

платежів, які йдуть на виплату кредиту, і платежів, що йдуть на виплату проце-

нтних грошей, нарахованих на залишок кредиту після попереднього платежу. 

Нехай при видачі кредиту у розмірі D  на п років отримані комісійні в роз-

мірі gD (0<g<1). На фактичну величину кредиту (1-g)D нараховуються прості 

проценти за ставкою і. При визначенні дохідності  у виді простої ставки  іеп вра-
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ховують те, що нарощенна виличина D(1-g) (1+піеп), повинна дорівнювати 

D(1+пі). Тоді D(1+пі)=D(1-g)(1+піеп), звідки 
1 1

1
(1 )

cп

ni
i

n g

 
  

 
. 

При визначенні дохідності у виді ставки складних процентів (часова база 

дорівнює 365 днів):  D(1+пі)= D(1-g) (1+іcc)
п
, звідки 

1
1

1
n

cc

ni
i

g


 


.  

Приклад 3.1. При видачі кредиту на 180 днів отримані комісійні в розмірі 

0,5% його суми, і  нараховуються проценти за ставкою і=8%. Знайти ефектив-

ність  операції у виді простої та складної річної ставки.  

Розв’язок. Нехай п=180/365, g=0,5/100. Тоді  

;091,01
005,01

08,0
365

180
1

180

365

























спi         
180

365

180
1 0,08

365 1 0,0927.
0,5

1
100

cci

 

  


 

Отже ñïi = 9,1%, а cci = 9,27%. 

Якщо кредит видається під складні проценти, то рівняння еквівалентності 

за ставкою складних процентів D(1+і)
п
= D(1-g) (1+ іcc)

п
, звідки 

1
1

1
cc

n

i
i

g


 


. 

Кредит виданий на п=2 роки під і=20% складних річних і отримані комі-

сійні в розмірі g=0,8% . Тоді ефективність операції за складною ставкою  

ісc= ,2048,01
002,01

2,01





 або 20,48% 

Якщо при нарахуванні процентів враховують темп інфляції t, а реальна до-

хідність визначається простою ставкою і, то для величини кредиту D погашува-

льна сума St=D(1+ni)(1+t). З іншої сторони,  St=D(1+nit), де it – проста ставка за 

термін кредиту при темпі інфляції t. Тоді з рівняння еквівалентності 

D(1+ni)(1+t)=D(1+nit) випливає, що t

ni t nit
i

n

 
 

(1 ) 1ni I

n

 
, де  І=1+t – ін-

декс інфляції за термін кредиту. 
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Реальну ефективність операції і=20% за термін п=2 роки при рівні інфляції 

t=9% забезпечує проста ставка 263,0
2

09,02,0209,02,02



ti , або 26,3%. 

При річному темпі інфляції t,  реальній ефективності операції і, для довго-

термінових кредитів складна ставка процентів  .1)1(  n
t Iii  

Реальну ефективність операції і=20% за термін п=2 роки при рівні інфляції 

t=9% забезпечує складна ставка it=(1+0,2)  09,01 1=0,2528, або 25,2%. 

3.2. Формування фонду погашення 

Для повернення в кінці терміну боргу у вигляді разової виплати створю-

ється фонд погашення, що формується з послідовних внесків, на які нарахову-

ються відсотки, що разом із внесками повинні дорівнювати сумі боргу на час 

його виплати.  

Коли передбачається періодична виплата відсотків, витрати позичальника 

γ складатимуться з виплат у фонд погашення R і відсотків, що нараховуються 

на борг D за ставкою і, тобто  γ=iD+ R. Якщо накопичення  здійснюється впро-

довж n років шляхом щорічних внесків, на які нараховуються складні відсотки 

за ставкою q, то  на кінець n-ого року накопичиться сума 
  

q

qR
S

n
11 

 , яка  

дорівнюватиме D, а щорічні витрати позичальника  )
1)1(

(



nq

q
iD , де  і 

визначає швидкість росту суми фонду, а  q - суму виплачуваних відсотків. 

Створення фонду вигідне позичальнику, коли q більше і. Якщо q менше і, то 

краще виплачувати основну суму боргу частинами. Якщо відсотки приєдну-

ються до основного боргу D, то 
1)1(

)1(






n

n

q

qi
D . 

Приклад 3.2. Суму D=750 гривень надано в кредит  на п=5 років за став-

кою і=8% річних, причому проценти повинні виплачуватись в кінці кожного 

півріччя. Обчислити необхідну величину виплат у фонд погашення, якщо про-

центи нараховуються за ставкою q=10% річних. Знайти суму фонду до кінця 
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другого року, повні витрати позичальника у випадках, коли проценти періоди-

чно виплачуються кредитору та коли приєднуються до основного боргу. 

Розв’язок. Проценти на виплату фонду нараховуються за процентною ста-

вкою q=10% річних і для того, щоб на кінець п’ятого року фонд містив 750 гри-

вень, потрібно, щоб розмір виплат 
 

62,59
105,1

05,0
750

10



R  (грн.). Проценти 

на борг в кінці кожного півріччя становлять 4% від 750 грн., тобто 30 грн. Пов-

ний видаток за півріччя дорівнює 59,62+30=89,62 (грн). На кінець другого року 

 
1,329

05,0

105,1
62,59

4

2 


S  (грн.). 

Коли відсотки періодично виплачуються кредитору, то повні витрати по-

зичальника 
 

85,182
11,01

1,0
08,0750

5













  (грн.), а якщо приєднуються до 

основного боргу, то 5,180
1)1,01(

1,0)08,01(750
5

5





  (грн.). 

3.4. Розрахунок процентних платежів 

Поділимо в формулі 
Pdi

I
k

  чисельник і знаменник дробу на 

і:
D

Pd

ik

Pd
I




/
. Добуток Pd називається процентним числом, а ikD /  - про-

центним ключем або дивізором. Очевидно, що при однаковій процентній ставці 

і, але при різних (k=360, k=365), буде різним дивізор. Дивізор k/i чисельно дорі-

внює такій кількості грошових одиниць, з яких при процентній ставці і отриму-

ється одна одиниця доходу в день. Це можна пояснити так: і грошових одиниць 

отримується з одної грошової одиниці за k днів. Тому одна грошова одиниця за 

той же час  отримується з капіталу 1/і, а щоб мати 1 грошову одиницю доходу 

кожен день, необхідно взяти в k разів більше, тобто k/i. 

Приклад 3.3. Обчислити величину процентних грошей з суми Р=2400 грн., 

яку надають в борг під і=20% річних на термін з 5.03 по 25.09 того ж року,  

k=365. 
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Розв’язок. Число днів d=200, Р=2400 грн., k=365. Тоді 

18252,0/365 D  і 2631825/2002400/  DPdI  (грн.).  

Якщо ставка і виражається в процентах, то, очевидно, дивізор ikD /100 . 

При обчисленні процентного платежу не завжди відома величина капіталу 

Р, але відома  величина, збільшеного - (Р+І), або зменшеного – (Р-І) на  І.  

Нехай відома величина F=Р+І, річна ставка і (у вигляді десяткового дробу) 

і тривалість l (виражена в роках) фінансової операції. Тоді liil   - процентна 

ставка за час l, а процентний платіж  
li

Fli

i

Fi
I

l

l







11
. 

Якщо відома величина К=Р–І, то процентний платіж 
li

Kli

i

Ki
I

l

l







11
. 

Приклад 3.4. Знайти величину доходу кредитора, якщо за надання в борг 

деякої суми на півроку він отримав від дебітора F=6300 грн. При цьому засто-

совувалась проста процентна ставка і=10% річних. 

Розв’язок. Оскільки F=6300 грн.,  l=0,5 року, і=0,1, то 

300
1,05,01

1,05,06300

1










li

Fli
I  (грн.). 

У випадку, коли термін фінансової операції виражений в днях і позначений 

через , то процентні платежі виражаються формулами 












D

F

i
k

i
k

F

I

1
,  












D

K

i
k

i
k

K

I

1
. 

Приклад 3.5. Банк надав кредит в сумі К=10000 грн. 6 липня. Знайти суму, 

яку потрібно повернути 14 вересня цього ж року, а нараховані за ставкою 

і=12% річних проценти були утримані  у момент надання кредиту,  k=360. 

Розв’язок. Оскільки, =70 днів, k=360 днів, і=0,12, D=360/0,12=3000, 

К=10000 грн., то 239
703000

7010000





I  (грн.). Таким чином, потрібно повернути 

борг в сумі Р=К+І=10000+239=10239 (грн.). 
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В банках при обслуговуванні поточних рахунків використовують величини 

P/100. В цьому випадку формула для обчислення дивізора залишається тією ж 

ikD / , але процентна ставка і в них виражена у процентах. 

Зазвичай сума на рахунку змінюється в результаті надходжень, або зняття 

грошових сум. Для того, щоб знайти загальну величину нарахованих процентів 

за деякий термін, спочатку визначають процентні числа за кожний термін часу, 

коли сума на рахунку не змінювалась. Потім всі процентні числа додаються і 

отримане значення ділиться на D. 

Приклад 3.6. На рахунок 15.02 покладена сума 5000 грн.,  10.04 на нього 

надійшло 3000 грн., 20.05 з рахунку зняли 2000 грн., 1.09 поклали  1000 грн., а 

4.12 рахунок закрили. Операції здійснюються у невисокосному році. Знайти 

отриману суму, якщо процентна ставка  і=12% річних і k=360. 

Розв’язок. Визначаємо суми, які послідовно фіксувалися на рахунку: 5000 

грн.; 5000+3000=8000 грн.; 8000-2000=6000 грн.; 6000+1000=7000 грн. Потім 

знаходимо терміни зберігання цих сум: 54, 40, 104, 94 дні. Сума процентних 

чисел складе .18720
100

9471046408545
1000 


  Дивізор в даному випа-

дку D=360/12=30, загальна величина нарахованих процентів – 18720/30=624 

(грн.), а власник рахунку отримає 7000+624=7624 (грн.).  

 3.5. Споживчі кредити 

В економічно розвинутих країнах більшість покупців не завжди можуть 

розрахуватися за товари безпосередньо після їх поставки, а відкладають оплату 

на певний період, впродовж якого продавець надає покупцю кредит, який в лі-

тературі називають споживчим кредитом.  

Один із способів погашення споживчого кредиту  передбачає нарахування 

відсотків на всю суму кредиту та приєднання їх до основного боргу в момент 

його відкриття, а погашення боргу з процентами відбувається рівними части-

нами впродовж всього терміну. Якщо розмір кредиту  P, процента ставка і, тер-

мін n, то нарощена сума боргу F=P(1+ni), а величина разового погашувального 

платежу - R=F/nm. 
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При рівномірній виплаті процентів дійсна вартість кредиту визначається 

реальною річною ставкою jk, проценти за якою нараховуються наневиплачений 

залишок кредиту:  jk=2mI/P(n+1), де m – число виплат у році, I – сума процентів 

на кінець терміну, n-загальна кількість виплат, P –основна сума кредиту. 

Приклад 3.7.  Товар ціною Р=3000 грн. продається в кредит на п=2 роки 

під і=12% річних простих з щоквартальними рівними платежами.  Знайти борг 

з процентами, процентні гроші і величину разового погашувального платежу. 

Розв`язок: Оскільки P=3000, n=2, i=12%, то за формулою F=P(1+ni) мати-

мемо  F=3000(1+2·0,12)=3720 (грн), I=3720-3000=720 (грн.). Враховуючи, що 

m=4 , то отримаємо R=3720/2·4=465 (грн.). 

Якщо частина Р1 боргу P  сплачується при оформленні кредиту, на його за-

лишок нараховуються прості проценти,  борг погашається рівномірно, то  вели-

чина разового платежу  .
)1)(( 1

nm

inPP
R


  

Зокрема, якщо за умовами прикладу 3.7 при оформленні сплачено 1000 

грн., то величина разового платежу 310
42

)12,021)(10003000(





R (грн.). 

При погашенні споживчого кредиту рівними платежами слід визначити ча-

стку корисної виплати, що йде на погашення нарахованих процентів. Для скла-

дання плану користуються “правилом 78”, яке полягає в тому, що спочатку зна-

ходимо суму порядкових номерів всіх платежів, наприклад, для дванадцяти 

платежів 1+2+3+...+11+12=78. Згідно “правила 78” частина першого погашува-

льного платежу піде на виплату 12/78 від загальної нарахованої величини про-

центів (тобто(12/78)І), а решта R-12І/78 піде в рахунок виплати основного бор-

гу. 

Для другого платежу потрібно взяти дріб 11/78, третього 10/78 і т.д. Якщо 

в загальному випадку буде k запланованих платежів, то 

N=1+2+…+k=((1+k)/2)k і при використанні “правила 78” необхідно послідовно 

брати дроби 
N

k
, 

N

k 1
, ..., 

N

1
. Очевидно, що 1

1




k

j N

j
. 
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Для прикладу 3.7 план погашення такий: оскільки заплановано nm=2·4=8 

платежів, то k=((1+8)/2)·8=36, а з першого в рахунок процентів піде  720 

·8/36=160 (грн.).  Відповідно  частина  основного боргу 465-160=305 (грн.), а 

його залишок на початку наступного кварталу  3000-305=2695 (грн.). В другому 

кварталі в рахунок виплати процентів піде 720·7/36=140 (грн.), частина основ-

ного боргу 465-140=325 (грн.), а залишок -  2695-325=2370 (грн.) і т.д. 

Нехай в прикладі 3.7 прийняте рішення повернути кредит після трьох по-

гашувальних платежів. Оскільки залишилося п`ять платежів, то сума їх нових 

порядкових номерів: 1+2+3+4+5=15 і  не доведеться виплачувати: 

720·15/36=300 (грн.). 

Якщо заплановано k платежів, а після m-ого прийнято рішення повернути 

кредит, то не виплачуватиметься сума MI/K, де M=1+2+…+K– m. 

Нехай погашувальні платежі вносяться кожні l місяців, або 12/l разів в році 

і слід внести k=(12/l)·n платежів. Тоді за перші l місяців нараховуються процен-

ти в розмірі I1=(P·l·I/12)=Рпі/k. За наступні l місяців - проценти на залишок бор-

гу: .
1

12
12

k

k
i

li

k

P
PI











  Аналогічно: ,

2
13

k

k
II


  …  ,

1

1
s

k s
I I

k

 
 ,  

1 /kI I k , а загальна величина процентних виплат  

).1(
22

11
...

21
1 1

1

1 




















k
k

Pnik
I

kk

k

k

k
III

k

s

s  

Якщо платежі вносяться кожні 3 місяці  (12/3=4 рази в рік), то  за п=5 років 

буде внесено k=4∙5=20 платежів. Тоді  для  кредиту D=10000 грн., виданого під 

і=10% річних, величина процентних виплат 2625)120(
40

1,0510000



I  

(грн.). 

Вираз )1(
2

k
k

ni
називається процентним коефіцієнтом і відображає спів-

відношення величини процентного платежу і кредиту. 
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3.6.  Пільгові кредити 

Нехай кредит розміром D, виданий на n років за пільговою ставкою g< і, 

погашається рівними виплатами, які утворюють річну ренту. Якщо розмір од-

нієї виплати  у, то теперішня величина ренти: D=ya(n,g)=y   n
g


 11 /g. Звідси 

y=Dg/   n
g


 11 . 

Розмір виплати  за звичайною ставкою і:  z=Di/  1 1
n

i
  

  ,  щорічні 

втрати кредитора z–y= nn g

Dg

i

Di
 


 )1(1)1(1

, за ставкою і їх сучасна величи-

на  (z-y)a(n,i)= a(n,i) [D/a(n,i)-D/a(n,g)]=D[1-a(n,i)/a(n,g)]=D ]
)1(1

)1(1
1[

n

n

g

i

i

g







   

Грант-елемент – це умовні втрати кредитора, які дорівнюють різниці між 

вартістю заданої суми боргу та теперішньою вартістю погашених сум і процен-

тів. Його обчислюють у вигляді абсолютної та відносної величини. Для їх 

оцінки проводять дисконтування суми боргу за пільговою ставкою g та звичай-

ною  і.  

Субсидія кредитора позичальнику (z–y)a(n,i)=W називається абсолютним 

грант-елементом, а величина w=
),(

),(
1

gna

ina
  відносним грант-елементом. 

Приклад 3.8. Надано пільговий кредит D=16 млн. грн. на п=6 років під 

g=12% річних, а звичайна ставка  і=24%. Знайти абсолютну та відносну вели-

чини грант-елемента, якщо  кредит погашається рівними  виплатами. 

Розв’язок. Коефіцієнти теперішньої вартості a(12%,6)=
12,0

)12,1(1 6
=4,1114; 

 a(24%,6)=3,02. Тоді  w=1-
1114,4

02,3
=0,2655 або w=26,55%, а  

W=D· w=16000000·0,2655=4247312,35 (грн.). 

Отже, втрати кредитора – 4247312,35 (грн.), що становить 26,55% кредиту.  
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При видачі пільгового кредиту  передбачається існування пільгового 

періоду L, при цьому проценти можуть або виплачуватись у пільговому періоді, 

або приєднуватись до основної суми, що буде погашатись впродовж (n-L) років. 

Коли проценти сплачуються в пільговому періоді, то відносний грант-

елемент:  w=1- 











  );()1(
);(

);(
Liagi

Lnga

Lnia L
, а коли додаються до основної 

суми, то: w=1-

L

i

g

Lnga

Lnia


















1

1

);(

);(
. 

За умовами  прикладу 3.8 при відтермінуванні на два роки та  сплатою 

процентів: w=1-( 457,112,0)24,01(
)4%,12(

)4%,24( 2  

a

a
)=0,3107, або w=31,07%. 

Якщо ж проценти додаються, то  

,3543,0)9032,0(
073,3

404,2
1

24,01

12,01

)412(

)424(
1 2

2




















a

a
  або %43,35 . 

Окремим видом пільгового кредиту є позика, яка не передбачає процент-

них сплат і  призводить до ще більших втрат кредитора, розмір яких можна 

визначити, припустивши, що вона розміщена під проценти за ставкою і. Якщо 

не передбачається пільгового періоду, то w=1-
n

nia ),(
, а якщо  передбачається, 

то відносні втрати кредитора становлять w=1-
Li

n

Lnia
)1(

),(



. 

Так для позики на п=3 роки за ринковою  ставкою   і=20%,                                     

w =1-
3

)3%,20(a
=0,2978, або w=29,78%. 

Наприклад, якщо позику надано на 3 роки з пільговим періодом 1 рік, то 

для і=20% , w=1-
3

)2%,20(a
·1,2=0,5889, або w=58,89%. 

3.7. Ломбардний кредит 

Ломбардний кредит - це кредит на короткий термін  під заставу цінних па-

перів, товарів та іншого майна. За договором воно передається кредитору, хоча 

позичальник залишається його власником. Якщо кредит не буде погашений, то 
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право власності переходить до кредитора, який його реалізовуватиме, для пове-

рнення боргу разом з нарахованими процентами. 

Приклад 3.9. Клієнт хоче отримати 12.04 під заставу т=300 цінних папе-

рів  вартістю Р=100 грн. кожного на цей день. Банк надає кредит під і=10% річ-

них на п=3 місяці в розмірі θ=80%  вартості цінних паперів, а  його витрати  на 

обслуговування складають j=1% від номінальної суми і утримуються разом з 

процентами в момент надання. У випадку протермінування  розрахунок вве-

деться  за кожний протермінований день за ставкою q=12% річних. Знайти ве-

личину кредиту,  і  витрати клієнта за умови, що він розрахувався  1.08.  

Розв’язок. Вартість цінних паперів: mP=100∙300=30000 (грн.), а номінальна 

величина кредиту mPθ=30000∙0,8=240000 (грн.). Оскільки 91  день, то проце-

нтний платіж 607
360

91
1,024000 I (грн.), а витрати на обслуговування, які   

утримуються наперед - 24001,024000  (грн.), а тому розмір отримуваного 

кредиту - 2315324060724000   (грн.).  

Нехай борг повернуто 1 серпня. Тоді проценти  за 20 протермінованих днів 

- 160
360

20
12,024000   (грн.). 

Отже, без врахування витрат на обслуговування боргу, які були утримані 

на початку операції, потрібно віддати 241601602400   (грн.), звідки видно, 

що фактична величина кредиту є меншою,  ніж номінальна.  

Приклад 3.10. Підприємцю необхідна сума Р=40000 грн. на п=3 місяці, 

яку надано 15.05 в розмірі 75%  вартості застави під і=12% річних, а за обслу-

говування утримано 400 грн. Знайти величину застави. 

Розв’язок. Номінальна величина кредиту за вираховуванням процентів  і 

плати за обслуговування  40000 грн. Відповідно, К= 4040040040000   (грн.), 

кредит видається на 92 дні,  а величина процентного платежу 
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1278
92)12,0/360(

9240400












D

K
I  (грн.). Відповідно 41678127840400 P  

(грн.), а вартість застави  55571
75,0


P

 (грн.).  

3.8.  Іпотечні позики 

В  позиці під заставу нерухомості  (іпотеки) власник майна отримує пози-

ку в того, кому віддав його під заставу, і передає йому право на першочергове 

задоволення своєї вимоги з вартості заставного майна у випадку відмови від по-

гашення або неповного погашення заборгованості.  

Найбільш розповсюдженою є іпотечна позика, умови якої допускають рів-

ні внески боржника, а також встановлюється місячна процентна ставка.  

В здійсненні іпотеки при купівлі об'єкту застави беруть участь три агенти: 

продавець, покупець (боржник), кредитор. 

Наприклад, продавець отримує від покупця за деяке майно повну вартість 

– 120000 грн., а покупець бере позику під його заставу  – 100000 грн. і додає 

власні засоби – 20000 грн. Потрібно  визначити розмір щомісячних платежів R і 

заборгованість на момент  чергового погашення до повної оплати боргу. 

Оскільки платежі є постійною рентою постнумерандо, то, прирівнявши те-

перішню величину термінових виплат сумі позики D, для місячних внесків R 

знаходимо: D=Ra(n,i)=
i

i
R

n )1(1
,  n=12k (k – термін погашення в роках) - за-

гальне число платежів, і – місячна процентна ставка,  a(n,i) – коефіцієнт зве-

дення постійної ренти. Звідси R=D/a(n,i), а для рент пренумерандо 

R=(1+i)D/a(n,i). Величину D/a(n,i) називають коефіцієнтом відтермінування. 

Приклад 3.11. Позика в розмірі D=100000000 грн. видана на п=10 років,   

погашення щомісячне, і нараховуються проценти за номінальною річною став-

кою i=12%. Знайти місячну суму внеску R. 

Розв'язок: Загальне число платежів n=12·10=120, i=0,01, 

a(120,1)=69,70052. R=100000000/69,70052=1434709 (грн.), з них 

100000000·0,01=1000000 (грн.) – проценти, а 1434709–1000000=434709 (грн.) 
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піде на погашення боргу. 

 При видачі позики під заставу для обох сторін важливо знати суму пога-

шеного боргу і його залишок на будь-який момент часу.  

Нехай dt=dt-1(1+i)=d1(1+i)
t-1 

– сума погашення боргу, t – порядковий номер, 

i – місячна процентна ставка. Послідовні суми погашення боргу є геометрич-

ною прогресією з першим членом d1 i знаменником (1+і), причому d1=R–Di, а її 

сума від початку погашення до t включно - wt=ds(t,i), де s(t,i) – коефіцієнт на-

рощення постійної ренти постнумерандо. Залишок боргу на початок місяця 

Dt+1=Dt–wt. 

Прикла 3.12. За умовами попереднього прикладу знайти залишок боргу на 

початок 118 місяця. 

Розв'язок: D118=D1–w117; w117=d1s(117,1)=424709·220,3329=95780694 (грн.), 

звідки D118=100000000–95780694=4219406 (грн.). 

3.9. Лізингові операції 

Лізинг – форма довготермінової оренди, пов’язана з передачею в користу-

вання різного роду майна, яка передбачає серію фіксованих виплат. Згідно  ко-

нтракту лізингодавач передає права володіння та використання обладнання (але 

не право власності) на фіксований термін лізингоотримувачу  в обмін на обумо-

влені лізингові платежі. Лізингодавач купує обладнання у відповідності з вимо-

гами орендатора за узгодженою з ним ціною.  

3.9.1. Методи розрахунку лізингових платежів 

Вихідною вимогою для здійснення всіх лізингових операцій є рівність су-

часної вартості потоку лізингових платежів витратам на придбання облад-

нання.  

 При погашенні  всієї вартості майна для виплат постнумерандо вартість 

майна для лізингодавача K=R∙a(n.i), де R – розмір постійного платежу, a(n.i) = 

=
1 (1 ) ni

i

 
 – коефіцієнт зведення постійної ренти постнумерандо.  

При розрахунку розмірів платежів інколи застосовують коефіцієнти від-

термінування, що визначають частку вартості обладнання, яка погашається при 
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кожній виплаті. Коефіцієнт відтермінування для постійних рент постнумерандо 

-a1=1/a(n.i)=i/(1-(1+i)
-n

), а для рент пренумерандо-a2=(1/a(n.i))∙v=i/(1+i)(1-(1+i)
-
). 

Тоді розмір лізингових платежів R =K ∙a1(2). 

Якщо перший платіж  в k раз більший за інші, то умова еквівалентності 

фінансових зобов’язань:  для виплат постнумерандо K=(k-1)∙R
1
∙v+R

1
∙ a(k+1;i), а 

для виплат пренумерандо K=(k-1)∙R
2
+R

2
∙ a(k+1;i) (1+i), звідки  

R
1
=
 1 ( - 1, ) 

К

k a n k i  
,                R

2
 =
   1 ( - 1, ) 1 i

К

k a n k i   
. 

Якщо виплачується аванс величиною А, то для лізингових платежів пост-

нумерандо і пренумерандо, відповідно, отримуємо: K=A+R
1
a(n.i), 

K=A+R
2
a(n.i)(1+i). Звідси в термінах коефіцієнтів відтермінування, матимемо 

R
1(2)

=(K-A)∙a1(2). 

Якщо  передбачається викуп майна за залишковою ціною, частка якої s, 

то для платежів постнумерандо та пренумерандо  

R
1
=

 
  1

1
1

( , )

n

n
К s

K s a
a n i





    R

2
=

 
 

  2

1
1

( , ) 1

n

n
К s

K s a
a n i i





 


. 

Коли одночасно враховується авансовий платіж і викуп майна, то для по-

слідовності платежів постнумерандо та пренумерандо:   a(n.i)1 1RAsK n   ,  

  21 ( , )(1 )nK s A R a n i i    , звідки 

R
1

 1

( , )

nК s A

a n i

 
 ,    R

2
 1

( , )(1 )

nК s A

a n i i

 



. 

Приклад 3.11. Для різних умов лізингу розрахувати  значення щомісяч-

них платежів R, якщо К=1000, n=36 місяців, і=2% в місяць, виплати постнуме-

рандо 

Розв’язок. Коефіцієнт відтермінування 03923,0)02,11/(02,0 36

1  a . 

Тоді R=1000·0,03923=39,23. 

Якщо платежі вносяться на початку кожного місяця, то a2=a1, 

R=1000·0,039233·
1

1,02


=38,46.Якщо в першому місяці сплачується подвійний 
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внесок, то для внесків в кінці періоду отримаємо 

)2;35(02,1)12(

1000

);1()1( 1

1

airnak

K
R








=38,49. 

Якщо А=100, то 31,3503923,0900)( 1

1  aAKR . 

Нехай s=0,2, тоді 03923,0)02,12,01(100)1( 36

1

1  asKR n =35,39. 

При А=100, s=0,2 слідує , що 1
R = 46,3103923,0)02,12,01(1000 36  

. 

Приклад 3.12.  Обладнання вартістю К=100 млн. грн. надано в лізинг на 

n=5 років за ставкою і=10% річних. Повне погашення відбувається в кінці пері-

одів. Знайти величину платежу та скласти графік погашення заборгованості. 

Розв’язок. За формулою R=K/a(n.i)  отримаємо R=100∙ 5)1,01(1

1,0


=26,38. 

Проценти за перший рік 100∙0,1=10, сума погашення 26,38-10 =16,38. За другий 

рік (100-16,38)∙0,1=8,362; 26,38-8,362=18,018 і т. д. Графік погашення поданий у  

табл. 3.1., з якої видно, що суми, призначені для погашення основного боргу, 

збільшуються, а процентні платежі скорочуються. 

Таблиця 3.1  

Графік погашення заборгованості 

t 
Залишок боргу на 

кінець періоду 
% 

Погашення 

боргу 

Лізингові 

платежі 

1 100 10 16,38 26,38 

2 83,62 8,362 18,018 26,38 

3 65,602 6,56 19,82 26,38 

4 45,782 4,578 21,802 26,38 

5 23,98 2,398 23,98 26,38 

 

Приклад 3.13. За умовами прикладу 3.12 знайти величину разового плате-

жу та скласти графік погашення при виплатах постнумерандо, якщо залишкова 

вартість  10% від початкової (s=0,1). 
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Розв’язок. Величина платежу R=
);(

))1(1(

ina

iK n
=100(1–0,1∙1,1

-5
)∙0,2638= 

=24,742. 

Проценти за перший рік 100∙0,1=10, сума погашення – 24,742; проценти за 

другий рік (100-14,742)∙0,1=8,526, сума погашення – 24,742-8,526=16,215 і т. д. 

Графік погашення боргу подано у вигляді табл. 3.2. 

Таблиця 3.2 

t 
Залишок боргу на 

кінець періоду 
% 

Погашення 

боргу 

Лізингові 

платежі 

1 100 10 14,742 24,742 

2 85,258 8,526 16,215 24,742 

3 69,043 6,904 17,837 24,742 

4 51,205 5,121 19,621 24,742 

5 31,584 3,158 21,584 24,742 

 

Залишкова вартість: 31,584-21,584=10 (млн. грн.). 

Нехай тепер величина платежу визначається розміром сум погашення ос-

новного боргу та виплат процентів. Розрахунок виконується за схемою пога-

шення рівними частками. Для схеми з повним погашенням  d=(K/n)=const. 

Приклад 3.14. Подати схему погашення заборгованості за умовами прик-

ладу 3.12, вважаючи, що основний борг погашається рівними сумами. 

Розв’язок. Величина платежу R=100/5=20 (млн. грн.) для кожного року. 

Проценти за перший рік - 100·0,1=10 (млн. грн.), за другий рік -  (100-20)·0,1=8 

(млн. грн.). Графік погашення платежів поданий у табл. 3.3. 

Таблиця 3.3 

t 
Залишок боргу на 

кінець періоду 
% 

Погашення 

боргу 

Лізингові 

платежі 

1 100 10 20 30 

2 80 8 20 28 

3 60 6 20 26 
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4 40 4 20 24 

5 20 2 20 22 

 

3.11. Форфейтингові операції 

3.11.1. Сутність форфейтингових операцій 

До форфейтування звертаються при продажі великого об’єкту. Поку-

пець хоче купити товар, коли він не володіє відповідними коштами, а прода-

вець не може відкласти отримання грошей  та продати товар в кредит. В цьому 

випадку покупець виписує комплект векселів на суму, яка дорівнює вартості 

товару та процентам за кредит, що начебто надається покупцю продавцем, який  

після отримання портфеля векселів обліковує його в банку без права повороту 

на себе, отримуючи гроші на початку угоди. Банк, форфейтуючи угоду, бере 

весь ризик на себе. 

Інколи, в якості четвертого агента угоди виступає гарант-банк покупця, 

який гарантує погашення заборгованості за векселями.   

Мета продавця – отримати гроші на початку угоди і усунути ризик відмо-

ви покупця від платежів і ризик, пов’язаний з коливанням процентних ставок. 

Мета покупця – придбати товар в кредит з найменшими сукупними витра-

тами, які  полягають у послідовному погашенні векселів. 

Для банку форфейтна операція – це операція обліку портфеля векселів,  

ефективність якої визначається розміром облікової ставки та  іншими парамет-

рами. 

Аналіз операцій а форфе здійснюється з позицій кожної сторони, яка бере 

участь в ній, із врахуванням вказаних вище цілей.  

Продавець повинен отримати при обліку векселів суму , яка дорівнює ціні 

товару.  

Сума Vt , яка зазначена на векселі, складається з  суми основного боргу, ці-

ни товару і процентів за кредит, які можуть визначатися двома способами:  

проценти на залишок заборгованості, або   проценти на ту частину боргу, яка 

покривається векселем. 
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Нехай погашення основного боргу відбувається однаковими сумами і від-

повідно в кожний вексель записується сума Р/п. Проценти за кредит утворюють 

послідовність: .,1,,...,
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, де п – число періодів, або векселів, і – ставка 

простих процентів за період,  P - ціна товару з вирахуванням процентів. 
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Як бачимо, формули для обчислення суми нарахованих процентів за двома 

варіантами співпадають, а різниця між ними, як буде показано у прикладі 3.15, 

полягає в розподілі процентів за періодами. 

Приклад 3.15. Для оплати за товар на суму Р=1 млн. грн. виписано п=4 ве-

кселі з погашенням що півріччя. Проста річна процентна ставка  і=10%.  Знайти 

величину процентних платежів і суми векселів. 

Розв’язок. В нашому випадку проста процентна ставка за півріччя і=5%, 

п=4, 250000
4

1000000


n

P
(грн.). 

Платежі утворюють ряд: 0,05·1000000=50000; 50000· 









4

1
1 =37500; 

50000· 









2

1
1 =25000; 50000· 










4

3
1 =12500, суми векселів: 

V1=250000(1+(4–1+1)0,05)=300000, …V4=250000(1+(4–4+1)0,05)=262500. 

Отримані результати подамо у вигляді табл. 3.4.  
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Таблиця 3.4. 

 

При обліку портфеля векселів в банку за простою обліковою ставкою d 

продавець отримає деяку суму  

  














 





3

2

2

1
1

n
iddi

n
PA =AZ. 

Якщо величина Z <1, то продавець отримає суму, меншу за домовлену ціну 

Р. Тому для уникнення втрат слід підвищити ціну в 
Z

1
 разів. Величину 

Z

1
 на-

звемо коригуючим множником.  

Приклад 3.16. За умовами прикладу 3.15 для  d=9,5% знайти значення  Z. 

Розв’язок. Підставивши відповідні значення, матимемо 

2

14
1


Z · 







 


3

24
0475,005,00475,005,0 =0,994375. 

Підвищення ціни в 1/Z= 1/0,994375=1,005657 разів компенсує втрати про-

давця. Суми векселів після коригування утворюють послідовність: 301697; 

289126; 276566; 263984. Облікуючи їх за ставкою d=4,75%, отримаємо в сумі 

1000000 грн. 

Співвідношення процентних ставок, при яких продавець не зазнає втрат 

знайдемо  з формули для визначення A при Z=1, з якої випливає, що 

3

2


n
iddi ,  а процентна ставка,  при якій зникає необхідність у коригуван-

t 
Р/п 

тис.грн 

Варіант 1 

Нараховані відсот-

ки у тис.грн. 

Vt 

тис.грн. 

1 250 50,0 300 

2 250 37,5 287,5 

3 250 25,0 275 

4 250 12,5 262,5 

Всього  125,0 1125 
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ні ціни 
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.  Підвищення ставки  до рівня і
*
 повністю балансує умо-

ви угоди, при цьому дещо підвищуються суми векселів. 

Приклад 3.17. Яким повинен бути рівень процентної ставки за кредит для 

того, щоб покупець не зазнав збитків за умови, що d=4,75% (приклад 3.15).    

Розв’язок. За умовами прикладу 3.15 052486,0

0475,0
3

24
1

0475,0
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Отже, річна ставка  10,4972% повністю компенсує втрати продавця. 

Послідовність погашення векселів можна розглядати як потік платежів, а  

сукупні втрати покупця є теперішньою вартістю цього потоку W , яка обчислю-

ється за формулою.  
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Приклад 3.18.  За умовами прикладу 3.15 при умові, що складна ставка 

15%, що відповідає ставці за півріччя 07238,0115,1 q , або 7,238%, знай-

ти теперішню величину платежів за векселями. 

 Розв’язок. Враховуючи, що Z =0,994375, отримаємо 

  )07238,15,26207238,127507238,15,28707238,1300(
994375,0

1 4321

1W  

=956,65 (тис. грн.). 

Отже, при узгодженні умов конкретної угоди а форфе необхідний її всес-

торонній кількісний аналіз з позиції зацікавлених сторін, оскільки фінансові ре-

зультати угоди не очевидні та суттєво залежать від значень прийнятих парамет-

рів. 

Для продавця, який остерігається суттєвого підвищення ціни і в той же час 

намагається компенсувати свої втрати, засобами управління є: зниження облі-

кової ставки, підвищення процентної ставки за кредит, зменшення числа вексе-

лів. 
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Засобами управління для покупця є в основному параметри  d і n. Більша 

величина параметра і відіграє негативну роль  при великих значеннях n.  

Таким чином, основна задача покупця – знайти значення n, яке мінімізує 

теперішню вартість втрат імпортера. 

 

Завдання до самостійної роботи 

1. Для суми а) D=30000 грн.; б) D=40000 грн., виданої в кредит під  

а) і=16%; б) і=18% річних терміном на а) п=5; б) п=6 років, подати графік 

погашення боргу, для таких схем: весь кредит з процентами одним платежем 

в кінці; основний борг одним платежем в кінці; основний борг рівними 

річними виплатами; весь кредит з процентами рівними річними виплатами; 

весь кредит з процентами рівними виплатами два рази в рік. 

2.  При видачі кредиту на а) п=160; б) п=200 днів отримані комісійні в розмірі 

а) g=0,6%; б) g=0,8% суми, а на фактичну суму нараховані проценти за прос-

тою ставкою  а) і=12%; б) і=14% річних. Яка ефективність кредитної опера-

ції у виді річної ставки простих і складних процентів? 

3. Нехай кредит виданий на а) п=4; б) п=8 років під а) і=18%; б) і=22% склад-

них річних процентів і отримані комісійні в розмірі а) g=0,4%; б) g=0,6% від 

суми. Знайти ефективність  операції за ставкою складних процентів. 

4. Знайти величину простої ставки іt, яка забезпечує реальну ефективність кре-

дитної операції  а) і=18%; б) і=22% за термін а) п=3; б) п=4 роки при рівні 

інфляції а) t=8%; б) t=10%. 

5. Кредит в сумі а) D=1000 грн. ; б) D=1500 грн. надано терміном на  

а) п=4; б) п=6 років за ставкою а) i=6%; б) i=12% річних, які  виплачуються 

в кінці кожного півріччя. Обчислити необхідну величину виплат у фонд по-

гашення, якщо проценти нараховуються за процентною ставкою а) q=12%; 

б) q=14% річних. Якою буде сума фонду до кінця а) другого; б) четвертого 

року? Знайти повні витрати позичальника, коли відсотки періодично випла-

чуються кредитору, та коли приєднуються до основного боргу. 

6. За умовами прикладу 4 знайти величину складної ставки іt. 
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7. Обчислити величину процентних грошей з суми а) Р=3000 грн.;  

б) Р=4000 грн., яку надають в борг під а) і=22%; б) і=24% річних на термін 

а) з 10.04 по 18.05; б) з 20.05 по 22.08 того ж року, а кількість днів k=365. 

8. Знайти величину доходу кредитора, якщо за надання в борг деякої суми на 

а)l=4; б) l=9 місяців він отримав від дебітора а) F=3000 грн.; б) F=4000 грн. 

При цьому застосовувалась проста процентна ставка а) і=12%; б) і=14%. 

9. Кредит в сумі а) К=6000 грн.; б) К=8000 грн. банк надав  

а) 10.06; б) 5.07. Знайти суму, яку потрібно повернути а) 22.08; б) 14.09 цьо-

го ж року, якщо нараховані за ставкою а) і=16%; б) і=18% проценти були 

отримані банком у момент надання кредиту. Число днів у році k=360. 

10.  Рахунок відкрито а) 10.02; б) 12.03 і на нього покладена сума а)Р1=3000 

грн.; б) Р1=4000 грн. В наступному кварталі а) 12.04; б) 15.05 на рахунок на-

дійшло а) Р2=1000 грн.; б) Р2=2000 грн., потім а) 20.06; б) 18.07 з рахунку 

зняли а) Р3=2000 грн.; б) Р3=1000 грн. і а) 2.10; б) 29.10 поклали суму  

а)Р4=1500 грн.; б) Р4=2500 грн. Рахунок закрито а) 22.11; б) 15.12. Визначи-

ти суму, отриману власником рахунку, якщо процентна ставка а) і=14%; 

б)і=16% річних, а кількість днів у році k=360. 

11.  Товар ціною а) Р=4000; б) Р=5000 грн. продається в кредит терміном на 

а)п=3; б) п=4 роки під а) і=14%; б) і=18% річних з щоквартальними рівними 

платежами, причому нараховуються прості проценти. Визначити борг з про-

центами, процентні гроші та величину разового погашувального платежу. 

12. За умовами прикладу 11 вважати, що частину боргу а) Р1=1500 грн.; 

б)Р1=2000 грн. споживач сплачує при оформленні кредиту. 

13. За умовами прикладу 11, користуючись „правилом 78”, скласти план пога-

шення. 

14. Нехай за умовами прикладу 11 прийнято рішення повернути кредит раніше 

терміну після а) п=4; б) п=6 погашувальних платежів. Обчислити суму, яку 

йому не доведеться сплачувати в рахунок сплати процентів. 
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15. Нехай погашувальні платежі вносяться кожні а) k=4; б) k=6 місяців впро-

довж а) п=4; б) п=6 років за користування кредитом в сумі а) Р=15000 грн.; 

б)Р=20000 грн., виданим під  а) і=12%; б) і=16% річних. 

16. Надано пільговий кредит розміром а) D=12 млн. грн.; б) D=14 млн. грн. на 

а)п=5; б) п=8 років під а) і=10%; б) і=11% річних. Звичайна процентна ставка  

а) g=20%; б) g=22% річних. Знайти абсолютну та відносну величину грант-

елемента, якщо кредит погашається рівними терміновими виплатами. 

17. За умовами прикладу 16 обчислити величину втрат від надання пільгового 

кредиту за умови відтермінування на а) п=3; б) п=4 роки у випадках, коли 

проценти сплачуються в пільговий період і додаються до основної частини. 

18.  Знайти відносну величину втрат кредитора для безпроцентного кредиту, ви-

даного на а) п=4; б) п=6 років за процентною ставкою а) і=22%; б) і=24%. 

19. В умовах прикладу 18 вважати, що пільговий період а) п=2 роки; б) п=3 ро-

ки. 

20. Клієнт звернувся в банк а) 12.03; б) 15.04 з метою отримання кредиту під за-

ставу а) т=200; б) т=250 цінних паперів, вартість кожного з яких на цей 

день складає а) Р=70; б) Р=80 грн. Банк надає кредит під а) і=12%; б) і=14% 

річних терміном на а) п=4; б) п=6 місяців в розмірі а) θ=82%; б) θ=84%  вар-

тості цінних паперів. Витрати банку на обслуговування кредиту складають 

а)j=0,8%, б) j=0,9% від його номінальної суми та отримуються разом з про-

центним платежем в момент надання. У випадку перетермінування виплати 

банку за кожний день перетермінування сплачується пеня з розрахунку а) 

g=9%; б) g=10% річних. Знайти величину кредиту, витрати клієнта за умови, 

що він розрахувався з банком а) 28.06; б) 29.07. 

21. Підприємцю необхідна сума а) Р=20000; б) Р=30000 грн. терміном на а) п=4; 

б) п=6 місяців, яка надана йому в розмірі а) θ=80%; б) θ=85% вартості заста-

ви під а) і=10%; б) і=11% річних, а за обслуговування утримано а) 450; б)500 

грн. Визначити величину застави, якщо кредит взято а) 10.03; б) 15.04. 

22. Під заставу нерухомості видана на а) п=12; б) п=15 років позика в розмірі 

а)D=200000; б) D=300000 грн. Погашення щомісячне, а проценти нарахову-
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ються за номінальною річною ставкою а) і=18%; б) і=24%. Знайти місячну 

суму внеску. 

23. Сума заборгованості за договором іпотеки а) D=20; б) D=40 млн. грн., зага-

льний термін погашення а) п=12; б) п=15 років. Передбачається ріст плате-

жів впродовж а) п1=50; б) п1=62 місяці. Ставка за позику а) і=12%; б) і=14%, 

щорічний приріст платежів а) g=4%; б)g=6%. Знайти величину витрат на кі-

нець а) шестирічного періоду; б)восьмирічного періоду. 

24. Для різних умов лізингу розрахувати величину платежів, якщо  

а) К=10000; б) К=20000 грн. термін виплати а) п=24; б) п=30 місяців, проце-

нтна ставка а) і=1%; б) і=1,5% в місяць. 

25. Обладнання вартістю а) К=20; б) К=30 млн. грн. надано в лізинг на а)п=6; 

б)п=8 років за ставкою а) і=12%; б) і=14% річних. Платежі проводяться в кі-

нці періодів і відбувається повне погашення вартості. Обчислити величину 

разового платежу та скласти графік погашення заборгованості. 

26. За умовами попереднього прикладу обчислити величину разового платежу R 

та скласти графік погашення заборгованості при виплатах постнумерандо, 

якщо передбачається залишкова вартість у розмірі а) s=5%; б) s=8% від по-

чаткової вартості обладнання. 

27. За умовами прикладу 26 подати схему погашення заборгованості, вважаючи, 

що основний борг погашається рівними частинами. 

28. Для оплати за товар на суму а) Р=200000; б) Р=300000 грн. виписано а)п=5; 

б) п=6 векселів з погашенням кожного півріччя. Проста річна процентна ста-

вка за кредит а) і=12%; б) і=11%. Визначити величину процентних платежів 

і суми векселів. 

29. За умовами прикладу 28 для облікової ставки а) d=8%, а) d=9% знайти зна-

чення коригуючого коефіцієнта. 

30. За умовами прикладу 28 знайти рівень процентної ставки за кредит, щоб по-

купець не зазнав збитків. 

31. За умовами прикладу 28 у випадку, коли складна процентна ставка, а)і=12%; 

б)і=14% річних, знайти теперішні величини платежів за векселями. 
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Примірний варіант контрольної роботи, яку доцільно провести після вив-

чення матеріалу розділу 3. 

1. При видачі кредиту на п=120 днів отримані комісійні в розмірі g=0,5% суми, 

а на фактичну суму нараховані проценти за простою ставкою і=16% річних. Яка 

ефективність кредитної операції у виді річної ставки простих процентів. 

2. Знайти величину простої ставки іt, яка забезпечує реальну ефективність кре-

дитної операції і=20% за термін п=2 роки при рівні інфляції t=9%. 

3. Товар ціною Р=6000 грн. продається в кредит терміном на п=2 роки під 

і=12% річних з щоквартальними рівними платежами, причому нараховуються 

прості проценти. Визначити величину разового погашувального платежу. 

4. Чому дорівнює відносна величина втрат кредитора для безпроцентного 

кредиту, виданого на п=3 роки за процентною ставкою і=20% річних. 

5. Під заставу нерухомості видана на п=10 років позика в розмірі D=10000 

грн. Погашення щомісячне, на борг нараховуються проценти за номінальною 

річною ставкою і=20%. Знайти місячну суму внеску. 

 

Тести для проміжного контролю знань 

 

1. Невизначеність – це:  

1) фундаментальна характеристика недостатньої забезпеченості процесу при-

йняття рішень знаннями стосовно певної проблемної ситуації; 

2) можливість отримання фінансового результату, відмінного від очікуваного, 

у процесі реалізації управлінських рішень фінансової діяльності; 

3) властивість ризику, що допускає як обов'язкову умову необхідність вибору 

з кількох найбільш вірогіднихз стратегій; 

4)  формалізований опис конфліктної ситуації, що включає чітко визначені 

правила дій її учасників. 

 

2. Фінансовий ризик підприємства це: 
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1) можливість отримання фінансового результату, відмінного від очікуваного 

(у формі втрат прибутку і(або) капіталу), у процесі реалізації управлінсь-

ких рішень фінансової діяльності в ситуації невизначеності; 

2) ситуація постійного вибору тих чи інших гіпотез та ієрархії цінностей в 

процесі господарської діяльності; 

3) збитки, яких можна зазнати під час реалізації господарського рішення, 

здійснення операцій купівлі-продажу; 

4)  формалізований опис конфліктної ситуації, що включає чітко визначені 

правила дій її учасників. 

 

3. Що розуміють під методом нарощення капіталу:  

1) процес збільшення грошової суми в результаті нарахування процентів за 

встановленою ставкою; 

2) процес зменшення грошової суми в результаті нарахування процентів за 

встановленою ставкою; 

3) стабілізація грошової суми в результаті впливу інфляції та нарахування 

процентів за встановленою ставкою; 

4) дисконтування грошової суми впродовж періоду інвестування капіталу за 

складними процентами. 

 

4. При одній і тій же ставці процентів:  

1) нарощення складних процентів завжди відбувається скоріше, ніж простих 

при довжині періоду нарощення більшого за одиницю; 

2) нарощення складних процентів завжди відбувається скоріше, ніж простих; 

3) нарощення складних процентів завжди відбувається скоріше, ніж простих 

при довжині періоду нарощення меншого за одиницю; 

4) нарощення складних і простих процентів завжди відбувається однаково. 
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5. Формула нарощення капіталу за простими процентами, де Рn – нароще-

на сума капіталу, Р – початкова сума капіталу, і – річна ставка проце-

нта, п – кількість інтервалів нарахувань, має вигляд:  

1) Рn=Р(1+nі); 

2) Рn=Р(1+n)
і
; 

3) Рn=Р/(1+і); 

4) Рn=Р(1+n+і). 

 

6. Формула нарощення капіталу за складними процентами, де Рn – наро-

щена сума капіталу, Р – початкова сума капіталу, і – річна ставка про-

цента, п – кількість інтервалів нарахувань, має вигляд: 

1) Рn=P(1+i)
n
; 

2) Рn=Р(1+nі); 

3) Рn=Р(1+n)
і
; 

4) Рn=Р/(1+і). 

 

7. Якщо термін платежу n>1 є дробовим числом, то інколи застосовується 

комбінована схема: складні проценти за ціле число років (періодів) а, а 

прості - за решта років b. Тоді нарощена сума Рn з використанням ком-

бінованої схеми нарахування процентів обчислюється за формулою: 

1) Рn=Р(1+і)
а
(1+bі); 

2) Рn=Р(1+nі(1+nі)); 

3) Рn=Р(1+n)
і
; 

4) Рn=Р/(1+і)(1+nі). 

 

8. Що розуміють під методом дисконтування капіталу: 

1) процес знаходження вартісної величини в певний момент часу за її відо-

мим, або передбачуваним значенням у майбутньому;  

2) процес зменшення грошової суми в результаті нарахування процентів за 

встановленою ставкою;  
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3) процес збільшення грошової суми в результаті нарахування процентів за 

встановленою ставкою; 

4) стабілізація грошової суми в результаті впливу інфляції та нарахування 

процентів за встановленою ставкою. 

 

9. Вексель – це: 

1) документ, складений за установленою законом формою, який є безумов-

ним засвідченням однієї особи сплатити іншій визначену суму грошових 

коштів у встановлений термін;  

2) цінний папір, що засвідчує право власника на участь у власному капіталі 

підприємства; 

3) емісійний цінний папір, що засвідчує внесення її власником грошових ко-

штів і підтверджує зобов'язання відшкодувати йому номінальну вартість 

цього цінного паперу в передбачений в ньому строк з виплатою фіксовано-

го відсотка; 

4) встановленої форми грошовий (фінансовий) документ, який містить безу-

мовне письмове розпорядження чекодавця (власника рахунку у фінансовій 

установі) про сплату чекодержателю зазначеної в чеку суми. 

 

10. При нарощенні простих процентів величину дисконту знаходять за фо-

рмулою, де D – сума дисконту, Рn – нарощена сума капіталу, Р – почат-

кова сума капіталу, і – річна ставка процента, п – кількість інтервалів 

нарахувань: 

1) ;
1 ni

niP
D n


  

2) ;
1

1
ni

P
D n


 ; 

3) ;
1

1
ni

niP
D n


  

4) .Pn³PD n   

 

http://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%A6%D1%96%D0%BD%D0%BD%D1%96_%D0%BF%D0%B0%D0%BF%D0%B5%D1%80%D0%B8
http://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%9D%D0%BE%D0%BC%D1%96%D0%BD%D0%B0%D0%BB%D1%8C%D0%BD%D0%B0_%D0%B2%D0%B0%D1%80%D1%82%D1%96%D1%81%D1%82%D1%8C
http://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D1%80%D0%BE%D1%86%D0%B5%D0%BD%D1%82
http://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%93%D1%80%D0%BE%D1%88%D1%96
http://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D1%96%D0%BD%D0%B0%D0%BD%D1%81%D0%B8
http://uk.wikipedia.org/wiki/%D0%94%D0%BE%D0%BA%D1%83%D0%BC%D0%B5%D0%BD%D1%82
http://uk.wikipedia.org/w/index.php?title=%D0%A7%D0%B5%D0%BA%D0%BE%D0%B4%D0%B0%D0%B2%D0%B5%D1%86%D1%8C&action=edit&redlink=1
http://uk.wikipedia.org/w/index.php?title=%D0%A7%D0%B5%D0%BA%D0%BE%D0%B4%D0%B5%D1%80%D0%B6%D0%B0%D1%82%D0%B5%D0%BB%D1%8C&action=edit&redlink=1
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11. Облікову ставку d за певний період розраховують за формулою, де D – 

сума дисконту, Рn – сума боргу при погашенні цінного паперу:  

1) ;
nP

D
d   

2) ;
1 D

P
d n


  

3) ;
D

P
Dd n  

4) .2DPd n   

 

12. Які формули задають умови еквівалентності облікової ставки d та  про-

центної ставки і стосовно заданого періоду часу t: 
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4) DPi n  ; 
i

i
d




1
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13. За якою формулою можна знайти період n, за який сума Р при m-

кратному нарахуванні процентів в рік за ставкою і зросте до величини 

Pn: 
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14. За якою формулою визначають процентну ставку і, якщо відомо, що за 

n періодів при m-кратному нарахуванні процентів в рік сума P зросла 

до Рn: 
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15. Ефективна ставка iеф розраховується за формулою, де і – річна ставка 

процента, п – кількість інтервалів нарахувань: 
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4) ).1(
m

i
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16. Зростання початкової суми Р відбувається скоріше за схемою: 

1) неперервного нарощення; 

2) нарощення за складними процентами; 

3) нарощення за простими процентами; 

4) є однаковим для всіх схем. 

 

17. Вкажіть формулу для знаходження нарощеної суми за n років при непе-

рервному нарахуванні відсотків, де Рn – нарощена сума капіталу, Р – 

початкова сума капіталу, і – річна ставка процента: 
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18. Реальна відсоткова ставка розраховується за формулою, де α - річний 

темп інфляції: 

1) 
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19. Нехай на період пk встановлена річна процентна ставка іk. Тоді при ре-

інвестуванні, отриманих на кожному етапі нарощення грошових засо-

бів за простими процентами, нарощена за т періодів сума: 

1) )1(
1





m

k

kkinPF ; 

2) 
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3) m
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20. Нехай на період пk встановлена річна процентна ставка іk. Тоді при ре-

інвестуванні, отриманих на кожному етапі нарощення грошових засо-

бів за складними процентами, нарощена за т періодів сума: 

1) 
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21. Грошовий потік підприємства це:  

1) сукупність розподілених в часі надходжень і виплат грошових коштів, які 

генеруються його господарською діяльністю; 

2) грошовий платіж у вигляді однієї суми коштів, пов’язаний з операціями 

купівлі-продажу товарів (продукції, робіт, послуг); 

3) одномоментне надходження та вибуття коштів з рахунку підприємства 

внаслідок здійснення господарської діяльності; 
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4) грошовий платіж за поставлені товари в межах однієї господарської опера-

ції. 

 

22. Управління грошовими потоками є складовою частиною: 

1) фінансового менеджменту; 

2) менеджменту персоналу; 

3) соціального менеджменту; 

4) мережевого маркетингу. 

 

23. Майбутня величина потоку R(T) за Т періодів визначається за форму-

лою ..., де Т – термін (кількість періодів проведення операції), і – про-

центна ставка, Rt – величина потоку у періоді t: 

1) R(T)= ktT

k

k

iR


 )1( ; 

2) R(T)= ktT
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3) R(T)= kk
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4) R(T)= ktT
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24. При відомих величинах R(0), R(T) і Т процентна ставка визначається 

за формулою ..., де R(0) – теперішня вивеличина потоку, R(T) – май-

бутня величина потоку, Т – термін (кількість періодів проведення опе-

рації), і – процентна ставка: 

1) і = 1
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4) і = 1
)0(

)(









Т

R

TR
. 

 

25. При послідовності грошових платежів R1(t1), R2(t2), …, RN(tN) в момент 

часу t1, t2, …, tN і використання простої відсоткової ставки дюрація роз-

раховується за формулою ..., де R(0) – теперішня величина потоку, R(T) 

– майбутня величина потоку, Т – термін (кількість періодів проведен-

ня операції): 
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26. При консолідації п платежів у один за умови, що термін нового консо-

лідованого платежу більший раніше встановлених термінів (tконсt1, t2, 

…, tn), рівняння еквівалентності має вигляд, де Rконс – нарощена сума 

консолідованого платежу, Rk – платежі, які підлягають консолідації з 

термінами виплати t1, t2, …, tn, Tk  - часові інтервали між tконс і tk, тобто 

Tk = tконс- tk, іk – процентна ставка платежів: 
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27. Теперішня сума грошей зведеної ренти обчислюється за формулою …, 

де А – теперішня сума грошей, S – нарощена сума грошей зведеної рен-

ти, і – процентна ставка за період ренти, R - величина разової виплати: 

1) 
i

i
RiA

n


)1(1
)1( ; 

2) 
i

i
RiA

n


)1(1
)1( ; 

3) 
i

i
RiA

n


)1(1
)1( ; 

4) 
i

i
RiA

n


)1(1
)1( . 

 

28. Зв’язок між виплатами загальної та простої нескінченної рент опису-

ється формулою ..., де W - розмір грошових виплат загальної ренти, і – 

процентна ставка за період ренти, m – кількість періодів нарахувань у 

році, R – величина виплат простої ренти, еквівалентної загальній; р – 

кількість грошових виплат у рік загальної ренти: 

1) 

1)1( 



p

m

i

i
WR ; 

2) 

1)1( 



p

m

i

i
WR ; 
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3) 

1)1( 



p

m

i

i
WR ; 

4) 

1)1( 



p

m

i

i
WR . 

 

29. Теперішня величина зведеної нескінченної ренти розраховується за 

формулою ..., де А – теперішня величина ренти, W - розмір грошових 

виплат загальної ренти, і – процентна ставка за період ренти, m – кі-

лькість періодів нарахувань у році, R – величина виплат простої рен-

ти, еквівалентної загальній; р – кількість грошових виплат у рік зага-

льної ренти: 

 

1) 

1)1(

)1(
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i

i
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2) 

1)1(

)1(
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3) 

1)1(

)1(
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i

i
WA ; 

4) 

1)1(

)1(






p

m

p

m

i

i
WA . 

 

30. Теперішня величина зростаючої ренти обчислюється за формуллою, де 

А – теперішня величина зростаючої ренти, п – термін ренти, і – проце-

нтна ставка за період ренти: 

1) А(1)= 
i

n
i

n
n
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11





; 
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2) А(1)= 
i

n
i

n
n
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; 

3) А(1)= 
i

n
i

n
n
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1

11





; 

4) А(1)= 
i

n n
n

















1
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1
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. 

 

 

31. При визначенні дохідності кредитної операції у виді ставки простих 

процентів іеп використовують формулу ..., де і – процентна ставка, п – 

термін кредиту в роках, D – сума кредиту, при його видачі отримані 

комісійні в розмірі gD (0<g<1): 

1) 












 1

)1(

11

g

ni

n
iеп ; 

2) 












 1
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11

g
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n
iеп ; 

3) 
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g
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n
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4) 
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n
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32.  При визначенні дохідності кредитної операції у виді ставки складних 

процентів іеп використовують формулу ..., де і – процентна ставка, п – 

термін кредиту в роках, D – сума кредиту, при його видачі отримані 

комісійні в розмірі gD (0<g<1): 

1) 1
1

1





 n

e
g

ni
i ; 

2) 1
1

1





 n

e
g

ni
i ; 
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3) 1
1

1





 n

e
g

ni
i ; 

4) n
e

g

ni
i






1

1
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33.  Проста ставка процентів, яка забезпечує реальну ефективність кредит-

ної операції і при рівні інфляції t за термін п кредиту, дорівнюватиме 

..., де І – індекс інфляції за термін кредиту: 

1) 
n

Ini
it

1)1( 
 ; 

2) 
n

Ini
it

1)1( 
 ; 

3) 
n

Ini
it

1)1( 
 ; 

4) 
n

Ini
it

1)1( 
 . 

 

34.  Якщо накопичення коштів здійснюється впродовж n років шляхом що-

річних регулярних внесків, на які нараховуються складні відсотки за 

ставкою q, то при умові, що відсотки не виплачуються кредитору, а 

приєднуються до основного боргу D, то повні щорічні витрати позича-

льника γ розраховуються за формулою ..., де і – процентна ставка, яка 

нараховується на борг D: 

1) 
1)1(

)1(
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qi
D ; 
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35.  Щорічні втрати кредитора розраховується за формулою ..., де D – вели-

чина кредиту, п – термін кредиту, і – звичайна, g - пільгова процентні 

ставки: 

1) z–y= nn g

Dg

i

Di
 


 )1(1)1(1

; 

2) z–y= nn g

Dg

i

Di
 


 )1(1)1(1

; 

3) z–y= nn g

Dg

i

Di
 


 )1(1)1(1

; 

4) z–y= nn g

Dg

i

Di
 


 )1(1)1(1

. 

 

36.  Субсидія кредитора позичальнику розраховується за формулою .., де D 

– величина кредиту, п – термін кредиту, і – звичайна, g - пільгова про-

центні ставки: 

1) (z–y)a(n,i)=D 

















n

n

g

i

i

g

)1(1

)1(1
1 ; 

2) (z–y)a(n,i)=D 
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1 ; 

3) (z–y)a(n,i)=D 

















n

n

g

i

i

g
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)1(1
1 ; 

4) (z–y)a(n,i)=D 

















n

n

g

i

i

g

)1(1

)1(1
1 . 

 

37.  Відносний грант-елемент розраховується за формулою …, де п – термін 

кредиту, і – звичайна, g - пільгова процентні ставки:   

1) w=
),(

),(
1

gna

ina
 ; 
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2) w=
),(

),(
1

gna

ina
 ; 

3) w=
),(

),(

gna

ina
; 

4) w=
),(

),(1

gna

ina

а
 . 

 

38.  Коли проценти сплачуються під час пільгового періоду, то відносний 

грант-елемент розраховується за формулою …, де L – величина періоду 

відтермінування, п – термін кредиту, і – звичайна, g - пільгова процен-

тні ставки: 

1) w=1– 











  );()1(
);(

);(
Liagi

Lnga

Lnia L

; 

2) w=і+ 











  );()1(
);(

);(
Liagi

Lnga

Lnia L

; 

3) w=1– 











  );()1(
);(

);(
Liagi

Lnga

Lnia L

; 

4) w=1– 











  );()1(
);(

);(
Liagi

Lnga

Lnia L

. 

 

39.  Величина погашувального платежу R для іпотечної позики обчислю-

ється за формулою ..., де D – сума позики, n – загальне число платежів, 

n=12k (k – термін погашення в роках), і – місячна процентна ставка, 

a(n, i) – коефіцієнт зведення постійної ренти: 

1) R= ni

i
D

 )1(1
; 

2) R= ni

i
D

 )1(1
; 

3) R= ni

i
D

 )1(1
; 
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4) R= ni

i
D

 )1(1
. 

 

40.  Теперішня величина всіх платежів за векселем обчислюється за фор-

мулою ..., де п – кількість векселів, і – річна процентна ставка за кре-

дит величиною Р, d – проста облікова ставка: 

1)   
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