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Interkalarne kamate i njihov obracun

SazZetak

Uvodenjem veceg broja kapitalizacija tokom jednog ugovorenog obracunskog
perioda medusobnog poslovanja ima za cilj brzi protok kapitala i uvodenje finansijske
discipline u duZni¢ko-povjerenickim odnosima i drugim vrstama poslovanja.

Veci broj kapitalizacija namece potrebu uvodenja interkalarne kamate, kao
regularnog postupka, sa ciljem povecanja finansijske discipline u raznim finansijskim
transakcijama.

Poseban znacaj ovog strucnog €lanka je njegov, uglavnom istrazivacki karakter,
pocCev od definicije interkalarnih kamata, izvodenja formula za njihov obra¢un do
primjene. Primjena interkalarnih kamata je usmjerena na duznicko -povjerenicke
odnose medusobnog poslovanja Medutim, sva iznesena teorija o obraunu
interkalarnih kamata mozZe biti primijenjena kod depozita i sli¢nih oblika raspolaganja
sa kamatonosnim kapitalom.

Kljuéne rijeci:
Jedini¢ni (nominalni) vremenski interval, nominalna kamatna stopa, nominalni

kamatni faktor, ve¢i broj kapitalizacija, konformna kamatna stopa, konformni kamatni
faktor, redovna kamata, interkalarna kamata.

Summary

The aim of the introduction of an increased number of capitalizations during
one agreed accounting period of mutual business operations is to achieve fester flow of
capital and introduction of financial discipline in debtor-trustee relationship and other
type of business operations.

An increased number of capitalizations create the need for the introduction of
intercalary interest, as a regularly procedure, with the purpose of financial discipline
enforcement in various financial transactions.

Special significance of this paper is its exploratory character starting with the
definition of intercalary interests, devising of formulas for the computation of interests
as well as their application. The application of intercalary interest is directed to debtor-
trustee relationship of mutual business operations. However, previously mentioned
theory of intercalary interest accounting can be applied in deposits and similar forms
of the disposal of interest-bearing capital.
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Uvod

U nasoj ekonomskoj literaturi pojam interkalarne kamate se ¢esto poistovjecuje
sa pojmom odgodene kamate. Odgodena kamata je prisutna uglavnom kod dugoro¢nih,
investicionih zajmova za neki greis period placanja. U ovom slucaju, za taj greis period
(period odgodenog placanja) vrsi se obracun kamate, a glavnica ostaje ista. Placanje
ove vrste kamate vrsi se na dva nacina:

1) u greis periodu, a glavnica ostaje ista,

2) kamata iz greis perioda se dodaje glavnici kada pocinje njena otplata.
Dakle, odgodena kamata je kamata na glavnicu prije pocetka njene otplate.
Autori ovog stru¢nog ¢lanka imaju tri cilja:

1) definisati intakalarne kamate,

2) izvesti odgovarajuce formule za obracun interkalarnih kamata, 1

3) ukazati na potrebu uodenja u primjenu interkalarnih kamata.

1. Definicija interkalarne kamate

U duznic¢ko-povjereni¢nim odnosima povjerioci nekada vrse vise kapitalizacija
u jednoj godini. Ako drugacije nije dogovoreno jedini¢ni (nominalni) vremenski
interval je jedna godina, a kapitalizacija je godiSnja i dekurzivna. Nominalni vremenski
interval ima odgovaraju¢u nominalnu kamatnu stopu. Dakle, nominalna kamatna stopa
je uglavnom godisnja, dekurzivna kamatna stopa.

Neki povjerioci u duzni¢ko-povjerenicnim odnosima od duznika uzimaju
kamatu anticipativno (unaprijed), odnosno, na pocetku otplatnog roka. Obrac¢un ovakve
vrste kamate povjerioci vrSe na osnovu dekurzivne kamatne stope pri ¢emu nastaje
nova vrsta kamatne stope pod nazivom anticipativna kamatna stopa. Anticipativna
kamatna stopa je veca od dekurzivne stope. Primjena anticipativne kamatne stope nije
regularan postupak jer povjeriocima donosi dio neregularne dobiti na razlici u
kamatama, a duznike Steti za taj iznos.

U danasnje vrijeme jedini¢ni vremenski interval, odnosno, jedna godina je dug
vremenski interval za obracun kamata u duznicko-povjerenicnim odnosima. 1z tog
razloga povjerioci, a posebno banke vre kapitalizacije viSe puta tokom jedne godine 1
to uglavnom: semestralno, kvartalno, mjesecno i dnevno.

Povecanjem obima proizvodnje, razmjene i potroSnje na domacem i stranom
trzi$tu, razvojem informacionih sistema i racunarstva navodi na potrebu dnevnih
kapitalizacija. Neke banke mogu vrSiti kapitalizaciju svakog sata ili u svakom trenutku,
odnosno, kontinuirano (neprekidno). CeS¢e kapitalizacije doprmose korektnijem
poslovanju u duzni¢ko-povjerenickim odnosima ako su povjerioci za period
kapitalizacije u moguénosti od duznika naplatiti kamatu.

Medutim, iz raznih razloga duznici nisu u mogucnosti naplatiti kamate od
duznika za svaki period kapitalizacije nego ih naplacuju za duze vremenske intervale:
godine, semestre, kvartale i mjesece. Za kra¢e vremenske intervale od navedenih u
kojima povjerioci vrSe kapitalizaciju povjerioci imaju pravo na kamatu od kamate
prispjele za taj period kapitalizacije sve do prvog perioda kapitalizacije kada se moze
naplatiti redovna kamata za protekli vremenski interval.

Dakle, kamate od kamate za periode kapitalizacije za koje nije naplativa
ugovorena redovna kamata imaju naziv interkalarne (meduvremene) kamate.



Za ugovorenu godisnju dekurzivnu naplatu kamate i za semestralne kvartalne,
mjesecne 1 dnevne kapitalizacije mozemo napraviti pregled kapitalizacija za obracun
interkalarnih kamata.

1) Za semestralne kapitalizacije:

Interaktivne kamate nastaju u 2. semestru, kao kamate na kamatu iz 1. semestra,
primjenom semestralne, konformne kamatne stope.
2) Za kvartalne kapitalizacije:

Interkalarne kamate nastajuu 2, 3. 14. periodu kapitalizacije, kao kamate na kamatu
iz 1, 2.13. perioda kapitalizacije, primjenom kvartalne, konformne kamatne stope.
3) Za mjesecne kapitalizacije:

Interkalarne kamate nastaju u 2, 3, ..., 11. 1 12. mjesecu, kao kamate na kamatu
iz 1,2, ..., 10.1 11. mjeseca, primjenom mjesecne, konformne kamatne stope.
4) Za dnevne kapitalizacije proste godine:

Interkalarne kamate nastaju na kraju 2, 3, ..., 364. 1 365. dana, kao kamate na
kamatu iz 1, 2,..., 363. 1 364. dana, primjenom dnevne, konformne kamatne stope za
prostu godinu.

5) Za dnevne kapitalizacije prestupne godine:

Interkalarne kamate nastaju na kraju 2, 3, ..., 365. 1 366. dana kao kamate na
kamatu iz 1, 2, ..., 264. dana, primjenom dnevne konformne kamatne stope prestupne
godine.

Dakle, za obracun interkalarnih kamata treba koristiti konformnu, dekurzivnu
kamatnu stopu.

Autori ovog stru¢nog rada imaju slijedece ciljeve:

1) definisati interkalarnu kamatu,
2) izvesti formulu za obracun interkalarnih kamata, i
3) istaknuti razloge definisanja i primjenu interkalarnih kamata.

Na osnovu definicije interkalarne kamate moZemo izvesti njen obracun bez

formule, za manji broj kapitalizacija u jednom roku plac¢anja redovnih kamata.

Primjer 1.

Ugovoren je obracun redovne kamate godiSnje dekurzivno. Obracunati redovne i
interkalarne kamate za jednu godinu na iznos 35 210,00 KM uz godi$nju kamatnu

stopu 8,35 %, ako su ugovorene slijedece kapitalizacije:
a) semestralne,
b) kvartalne, i
¢) mjesecne.
Podaci:
Go=35210,00 KM (iznos glavnice; pocetni kapital)
p = 8,35% (godiSnja kamatna stopa)
a) m = 2 (broj kapitalizacija u jednoj godini)
K = ? (iznos redovne kamate)
Ki =7 (iznos interkalarne kamate)
b) m =4 (broj kapitalizacija u jednoj godini)
K = ? (iznos redovne kamate)
Ki = ? (iznos interkalarne kamate)
¢) m = 12 (broj kapitalizacija u jednoj godini)
K = ? (iznos redovne kamate)
Ki=? (iznos interkalarne kamate)




Iz procentnog zapisnog oblika, p = 8,35% za godisnju kamatnu stopu proizilazi
njen intenzitet, p = 0,083 500, odakle je intenzitet godisnjeg dekurzivnog kamatnog
faktora, r = 1,083 500.

Iznos redovne kamate za sve tri vrste kapitalizacije je isti, a odreden je
formulom, K = Go p.

Zamjenom podataka redovna kamata iznosi:

K =35210,00 KM - 0,083 500 = 2 940,035 KM.
a) Interkalarne kamate za semestralne, dekurzivne kapitalizacije:

U ovom slucaju interkalarne kamate nastaju u 2. semestru, kao kamata od
kamate iz 1. semestra, primjenom semestralne, konformne, dekurzivne kamatne stope

¢iji intenzitet odreduje formula:
P = Yr-1.
Zamjenom podataka proizilazi: p, =4/1,083 5—-1=0,040 913 060

Redovnu kamatu za 1. semestar odreduje, Ki = Go p1, odnosno, zamjenom
podataka:
Ki=35210,00 KM - 0,040 913 060 = 1 440,548 843 KM = 1 440,55 KM.

Interkalarne kamate odreduje relacija: Ki = Ki pi1, odnosno, zamjenom
podataka:
Ki=1 440,548 843 KM - 0,040 913 060 = 58,937 261 25 KM = 58,94 KM.

Dakle, iznos interkalarnih kamata je, Ki = 58,94 KM.
b) Interkalarne kamate za kvartalne, dekurzivne kapitalizacije:

Za obracun interkalarne kamate potreban je intenzitet kvartalne, konformne,
dekurzivne kamatne stope (p1) 1 iznos redovne, kvartalne kamate. Intenzitet, kvartalne,
konformne kamatne stope odreduje formula:

P =\/;—1=r&j—l

1
Zamjenom podataka, p, =1,083 5(‘J —-1=0,020 251 469

Iznos redovne kamate (K1) za jedan kvartal odreduje:

K1 = Go p1, odnosno, zamjenom podataka,

Ki=35210,00 KM - 0,020 251 469 = 713,054 223 5 KM.
Interkalarne kamate za 2,3. i 4. kvartal odreduje formula:

Kii = Ki (ri® — 1), a zamjenom podataka,

Kii = 713,054 223 5 KM - (1,020 251 469° — 1) = 44,204 426 5 KM = 44,20 KM.
Interkalarne kamate za 3. 1 4. kvartal odreduje formula:

Ki> =K (ri> — 1), a zamjenom podataka,

Ki2 = 713,054 223 5 KM - (1,020 251 469> — 1) = 29,173 230 23 KM = 29,17 KM.
Interkalarne kamate za 4. kvartal odreduje formula:

Kiz =Ki (r1 — 1) = K1 p1, a zamjenom podataka,

Kiz =713,054 223 5 KM - (1,020 251 469 — 1) = 14,440 395 5 KM ~ 14,44 KM.
Ukupan iznos interkalarnih kamata (K;) odreden je iz:

Ki = Kii + Kiz + Kis, odnosno, zamjenom izracunatih iznosa:

Ki= (44,20 + 29,17 + 14,44) KM = 87,757 KM = 87,76 KM.
Dakle, interkalarne kamate sa kvartalnim kapitalizacijama iznose, Ki = 87,76 KM.



c¢) Interkalarne kamate za mjesecne, dekurzivne kapitalizacije:
Za mjesecCne kapitalizacije iznos interkalarnih kamata odreduje intenzitet
mjesecne, konformne, dekurzivne kamatne stope (p1) 1 redovna, mjesecna kamata.
Intenzitet mjesecne, konformne, dekurzivne kamatne stope odreduje formula:

D, =“\1/;—1=r(ﬂ—1

1
Zamjenom podataka, p, =1,083 5(12j —1=0,006 705 426

Iznos redovne, mjesecne kamate odreduje formula: Ki = Go pi1, odnosno
zamjenom podataka,
Ki=35210,00 KM - 0,006 705 426 = 236,098 049 5 KM =~ 236,10 KM.
Interkalarne kamate za 2,3, ..., 11. 1 12. mjesec iznose:
Kii = 236,098 049 5 KM - (1,006 705 426! — 1) = 18,010 280 87 KM = 18,01 KM.
Interkalarne kamate za 3,4, ..., 11. 1 12. mjesec iznose:
Ki2 = 236,098 049 5 KM - (1,006 705 426'° — 1) = 16,317 725 57 KM = 16,32 KM.
Na sli¢an nacin su izracunate interkalarne kamate:
Kiz=14,64 KM, Kis = 12,97 KM, Kis = 11,31 KM, Kis = 9,66 KM, Ki7 = 8,02 KM, Kis
= 6,40 KM, Kio =4,78 KM, Kiio= 3,18 KM 1 Ki11 = 1,58 KM.
Ukupan iznos interkalarnih kamata (Ki) odreduje:
Ki=Ki1 + Kiz + ... + Ki11, a poslije sabiranja izraunatih iznosa proizilazi,
Ki= 106,87 KM.
Porede¢i iznos interkalarnih kamata semestralnih, kvartalnih i mjesecnih
dekurzivnih kapitalizacija, moZzemo zapaziti da se njihovi iznosi povecavaju sa
povecavanjem broja kapitalizacija u jednoj godini (prilog tabelarni pregled kamata).

m p1 ir K K, K; K+K

4091
5 | 0040913060 | o | a0ss 58,94 2 998,98
1,040 913 060

0,020 251 469
4 2 940,04 713,05 87,76 3 027,80
1,020 251 469

12 0,006 705 426 2 940,04 263,10 106,87 304691
1,006 705 426 ’ ’ ’ ’

Slika 1: Tabelarni pregled kamata

Uvodenje interkalarnth kamata u duZnicko-povjerenickim odnosima moze
duznike stimulusati da skracuju rokove pla¢anja redovnih kamata, a posebno kad
povjerioci vrse cesée kapitalizacije. U danasnje vrijeme je moguce vrSiti kontinuirane
(neprekidne) kapltahzacge uz uslov da se koristi neki vremenski interval (1 dan, 1
minuta, 1 sekunda i sl.), kada je mogu¢ obracun kamata koriste¢i odgovarajucu
konformnu kamatnu stopu.

Uradeni primjer sa semestralnim, kvartalnim, mjese¢nim kapitalizacijama je
pokazao postupak obracuna interkalarnih kamata za relativno mali broj kapitalizacija.
Neophodno je izvesti formulu za izraCunavanje iznosa interkalarnih kamata kada je
broj kapitalizacija (m) izmedu dva uzastopna uzimanja redovnih kamata neogranicen
broj, m > 2.



2. Formule za obrac¢un dekurzivnih, interkalarnih kamata

Do prve uplate i izmedu svake dvije uplate redovnih, dekurzivnih kamata
moguce je izvrsiti obracun interkalarnih kamata za bilo koji broj kapitalizacija (m).

U prethodnom primjeru izvrSen je obracun interkalarnih kamata za godiSnje,
dekurzivne uplate redovnih kamata i semestralne, kvartalne 1 mjesecne kapitalizacije.
Ovakav postopak bio bi spor, a ¢esto i neracionalan posebno za veci broj kapitalizacija
u jednoj godini (dekurzuvne dnevne, satne, minutne 1 sekundne kapitalizacije). Da bi
obracun interkalarnih kamata bio jednostavan, brz i racionalan postupak potrebno je
1zvesti op¢u formulu koju moZemo koristiti uz pomo¢ dzepnih i PC racunara.

Za izvodenje formule, potrebno je uvesti potreban broj veli€ina sa njihovim
oznakama, od kojih zavisi iznos interkalarnih kamata za svaki rok placanja redovnih
kamata.

Te veliCine su:

p (nominalna, dekurzivna kamatna stopa),

r (nominalni, dekurzivni kamatni faktor),

n (broj uplata redovnih kamata),

m (broj kra¢ih jednakih rokova u jednom roku placanja redovnih, dekurzivnih
kamata;broj kapitalizacija)

Go, Gi, ..., Gn (iznosi za obracun redovnih, dekurzivnih kamata)

p1 (konformna, dekurzivna kamatna stopa za jedan od (m) jednakih perioda
kapitalizacije)

r1 (konformni, dekurzivni kamatni faktor za jedan od (m) jednakih perioda
kapitalizacije)

K1, Ko, ..., Km -1 (iznosi redovnih, dekurzivnih kamata)

Ki (ukupan iznos interkalarnih kamata za jedan otplatni rok redovnih kamata)

Ki', Ko/, ..., Km-1" (iznosi redovnih, dekurzivnih kamata za jedan od (m — 1) perioda
kapitalizacije)

Kii, Ki, ..., Ki m - 1) (iznosi interkalarnih kamata zavisnih od redovnih periodi¢nih
kamata, K1, Ko, ..., Km-1)

Redovne, dekurzivne kamate po rokovima placanja iznose:

K1 = Go p (placene krajem 1. roka)
K2 = Gi p (placene krajem 2. roka)

Kn =Gm-1 p (placene krajem n-tog roka)

Za prvi rok placanja redovnih, dekurzivnih kamata, interkalarne kamate iznose:
Ki=Ki' (1™ ' —1)=Go p1 (r™ ' — 1) (iznos interkalarnih kamata, za (m — 1) perioda
kapitalizacije)

Kai=Ki' (1™ 2 — 1) =Go p1 (r1™ 2 — 1) (iznos interkalarnih kamata, za (m — 2) perioda
kapitalizacije)

Km-1ni =Ki' (r1 — 1) = Go p1 (r1— 1) (iznos interkalarnih kamata, za posljednji od (m)
perioda kapitalizacije)

Iznosi interkalarnih kamata od Kii do Km - 1 predstavljaju brojni strogo,
opadajuéi niz, a iznosi interkalarni kamata od K- 1)i do Kii predstavljaju brojni, strogo
rastuci niz.

Ukupan iznos interkalarnih kamata (Ki) odreduje zbir periodi¢nih
interkalarnih kamata napisanih u rastu¢em poretku: Ki = Km - 1)i + Km-2)i + ... + Kii.



Uvodenjem zamjene periodi¢nih interkalarnih kamata od,
K- 1i = Go p1 (r1 — 1) do Kii = Go p1 (r1™ ! — 1) interkalarne kamate (K;) iznose:
Ki=Gopi (r1 — 1)+ Gop1 (ri2 = 1) + ... + Go p1 (1™ ! — 1), odnosno,
Ki=Gopiti+Gopiri?+ ..+ Gopi 11™ ! (m— 1) Go p1

Zbir: Go pi11 + Go p1 11 + ... + Go p1 1™~ ! predstavlja zbir od (m — 1) ¢lanova

1
rastu¢eg geometrijskog niza, [Sn =a, q—lj , gdje je prvi Clan niza, a1 = Go p1 11,

koli¢nik niza, q =1 1 broj ¢lnaova niza, n=m — 1.
Na osnovu uvedenih relacija proizilaze jednakosti:

m-—1
-1 .

Gopiri +Gopiri?+ ...+ Gopi 1™ ' =Go pi11 =~ ,1
L —

m-1

-1
K1=Gop1r1= —(m—l)Gopl.

1

Zamjenom, p1 =11 — 1 1 uredivanjem prethodna formula dobiva oblik:
Ki=Go(rim—mri+m-—1).

Dakle, izvedena formula, Ki=Go (1™ —mr + m—1), za 1zracunavanje iznosa
interkalarnih kamata za prvi otplatni period redovnih kamata, kada je poznat iznos
pocetnog kapitala (Go), intenzitet, konformnog kamatnog faktora (r1) 1 broj
kapitalizacija (m). Zamjenom iznosa (Go), iznosom kapitala: Gi, Gz, ..., Gn-1 nastaju
formule za izraCunavanje iznosa interkalarnih kamata od drugog do (n — 1) perioda
placanja redovnih kamata.

Zamjenom podataka iz prethodnog zadatka u izvedenu formulu, mozemo
provjeriti regularnost formule, poredenjem iznosa interkalarnih kamata, semestralnih,
kvartalnih 1 mjese¢nih kapitalizacija tokom jedne godine.

a) Interkalarne kamate semestralnih dekurzivnih kapitalizacija:
Iz, Ki= Go (™ —m 1 + m — 1), zamjenom podataka za,
Go =35 210,00 KM, 11 = 1,040 913 060 i m = 2 proizilazi:
=35210(1,040913 0602 —2-1,040913 060 + 1) =58,937 261 23 ~ 58,94
Izracunati iznos interkalarnih, dekurzivnih kamata, Ki = 58,94 KM je isti kao u
prethodnom zadatku.
b) Interkalarne kamate kvartalnih dekurzivnih kapitalizacija:
Iz, Ki=Go (™ —mri+m—1), zamjenom podataka za,
Go =35210,00 KM, r1 = 1,020 251 469 i m = 4 proizilazi:
=35210(1,020 251 4694 21,020 251 469 +3) = 87,818 052 23 =~ 87,82
Izracunatl iznos interkalarnih, dekurzivnih kamata, Ki = 87,82 KM je za 0,06 KM veci
od iznosa u prethodnom zadatku.
c¢) Interkalarne kamate mjesecnih dekurzivnih kapitalizacija:
Iz, Ki= Go (™ —m 1 + m — 1), zamjenom podataka za,
Go =35 210,00 KM, r1 = 1,006 705 426 i m = 12 proizilazi:
Ki=35210 (1,006 705 4262 21,006 705 426 + 1) = 106,858 159 4 = 106,86
Izracunati iznos interkalarnih, dekurzivnih kamata, Ki = 106,86 KM je za 0,01 KM
manji od iznosa u prethodnom zadatku.




Dakle, interkalarne, dekurzivne kamate prezentuju slijedece formule:
Ki=Go (1™ —mr; + m— 1) za 1. period placanja redovnih kamata,

Ki=Gi (™ —mr +m-— 1) za 2. period placanja redovnih kamata,
Ki=Gn-1 (1™ —mr + m— 1) za n-ti period pla¢anja redovnih kamata.

Primjenom izvedenih formula mozemo brzo, jednostavno i precizno izraunati
iznos interkalarnih kamata za bilo koji broj (m) kapitalizacija u jednom periodu
placanja redovnih kamata.

Primjer 2.

Izracunati iznose interkalarnih kamata za dnevne i satne dekurzivne kapitalizacije.
Podatke pocetnog iznosa kapitala (Go) i godisnje kamatne stope (p) uzeti iz prethodnog
zadatka.

Podaci:

Go =35 210,00 KM (iznos pocetnog kapitala)

p = 8,35% (godiSnja kamatna stopa)

a) m = 365 (broj dnevnih kapitalizacija u jednoj prostoj godini)

b) m = 8 760 (broj satnih kapitalizacija u jednoj prostoj godini)

a) Ki=7? (iznos interkalarnih kamata za, m = 365)

b) Ki=? (iznos interkalarnih kamata za, m =365 - 24 = 8 760)

a) Iznos interkalarnih kamata za dnevne, dekurzivne kapitalizacije:
Intenzitet dnevnog, konformnog, dekurzivnog kamatnog faktora (r1) odreduje,
5=t zar=10835im=365

1
r=3¢1,0835 =1,083 5[365] =1,000 219 741

Formula, Ki = Go (1™ — m 11 + m — 1), zamjenom podataka odreduje iznos
interkalarnih kamata:
Ki=35210 (1,000 219 741%% —365 - 1,000 219 741 + 364) = 116,004 853 3 =~ 116,00
Dakle, interkalarne kamate za dnevne, dekurzivne kapitalizacije iznose, Ki
=116,00 KM.
b) Iznos interkalarnih kamata za satne, dekurzivne kapitalizacije:
Za, m = 365 - 24 = 8 760 i r = 1,083 5 intenzitet satnog, konformnog,

dekurzivnog kamatnog faktora (r1) iznosi:
I

r, =%7%1,083 5 =1,083 5{8 70 =1,000 009 155

Interkalarne kamate (K;) odreduje:

Ki=235210 (1,000 009 15587 —8 760 - 1,000 009 155 + 8 759) = 116,304 45 ~ 116,30

Dakle, interkalarne kamate za satne, dekurzivne kapitalizacije iznose, Ki
=116,30 KM.

Uzimanje interkalamih kamata je regularan postupak uz pristanak duznika u
duznicko-povjereni¢nim odnosima. U prethodnom primjeru na iznos, Go= 35 210,00 KM,
na kraju godine kada je placena redovna kamata, K = 2 940,04 KM, interkalarne kamate su
iznosa: 58,94 KM, 87,82 KM, 106,86 KM, 116,00 KM i 116,30 KM, za semestralne,
kvartalne, mjeseCne, dnevne 1 satne dekurzivne kapitalizacije. Najveci iznos interkalarnih
dekurzivnih kamata, Ki= 116,30 KM, ishodile su satne dekurzivne kapitalizacije.




Ako bi povjerenik uzeo kamatu, K = 2 940,04 KM, anticipativno (unaprijed,
pocetkom godine) na iznos, Go =35 210,00 KM, iz prethodnog primjera, tada bi nastala
anticipativna kamatna stopa (pa), koja je veca od dogovorene dekurzivne kamatne
stope, p = 8,35 % = 0,083 5.

p

Iz, p, =T o zamjenom podataka intenzitet anticipativne kamatne stope
o 0,083 5
iznosi, p, =———=10,091107 474.
1-0,083 5

U ovom slucaju, razlika izmedu anticipativne i dekurzivne kamatne stope
iznosi: AK = Go (pa — p), odnosno, zamjenom podataka:
AK =35 210,00 KM (0,091 107 474 — 0,083 5) = 267,859 162 6 KM = 267,86 KM.
Ovaj iznos predstavljao bi neregularnu dobit na kamatama za povjerioca, a za duznike
1znos Stete, te se anticipativno uzimanje kamate ne preporucuje u duZnicko -
povjerenickim odnosima.
Za veéi broj anticipativnih kapitalizacija, tokom jednog perioda anticipativnog
uzimanja redovne kamate, moguce je izvrSiti obracun anticipativnih, interkalarnih
kamata. Formula za obracun je ista kao kod dekurzivnih, interkalarnih kamata, samo je
razlika u iznosu kamatne stope 1 kamatnog faktora. Obracun anticipativnih,
interkalarnih kamata nije preporucljiv posto bi povjeriocu neregularno donio dio
dodatne dobiti, a duzniku isti iznos Stete.
Dakle, izvedena formula, Ki = Gn-1 (1™ — m 11 + m — 1), za izraCunavanje iznosa
dekurzivnih, interkalarnih kamata vrijedi, takode, za izraCunavanje iznosa
anticipativnih, interkalarnih kamata.

3. Interkalarne kamate za rokove krace od nominalnih

Duznicko-povjereni¢ki odnosi iz nekih razloga mogu biti prekinuti u rokovima
koji su kra¢i od nominalnih. Ako drugacije nije dogovoreno nominalni, odnosno
jedinicni rok je jedna godina.

Na osnovu ekvivalencije iznosa redovne kamate za nominalni rok i za rok koji
je kra¢i od nominalnog, potrebno je:

1) izraCunati kamatnu stopu za rok kra¢i od nominalnog,
2) izraCunati iznos redovne kamate za rok krac¢i od nominalnog, i
3) izraCunati iznos interkalarnih kamata.

Uopstenost obracuna interkalarnih kamata za rok kra¢i od nominalnog, ne
umanjuje pretpostavka da je nominalni rok jedna godina, sa nominalnom kamatnom
stopom (p) 1 nominalnim kamatnim faktorom (r). Rok kra¢i od jedne godine treba
izraziti u danima (d) prema kalendaru.

Ekvivalentni kamatni faktor (1') i ekvivalentna kamatna stopa (p’), za rok kraci
od nominalnog odreduju relacije:

d
1) r'= 36\5/rT = r(%SJ ip =1 -1, ako je rok u prostoj godini, i

d
2) =369 = r[366j ip’=r'—1, ako je rok u prestupnoj godini.



Ako rok zahvata prostu i prestupnu godinu ili obrnuto za broj dana proste
godine (d1), broj dana prestupne godine (d2) 1 broj dana roka (d = di + d2), ekvivalentni
kamatni faktor (1) 1 ekvivalentnu kamatnu stopu (p’) odreduje relacija:

4
r'= r[365 366J , odnosno, p'=1"—1.

Iznos redovne, dekurzivne kamate (K) odreduje relacija: K= Gn-1p = Gn-1 (r' - 1).

Za skracene rokove placanja redovnih kamata, interkalarne, dekurzivne kamate
mozemo izraunati primjenom formule: Ki = Gn-1 [(r1")" —m 1" + m — 1], gdje je (11)
konformni, dekurzivni, kamatni faktor za jedan od (m) perioda kapitalizacija.

U ovom slucaju skraceni rok pla¢anja redovnih kamata predstavlja nominalni
(jedini¢ni), vremenski interval za koji vrijedi nominalna kamatna stopa (p’) 1 nominalni

kamatni faktor (11") 1 konformna kamatna stopa (p’) povezani relacijama:

1
' = IQ/? = r[m] , odnosno, pi'=r1'—1.
Skraceni rokovi imaju isti broj (m) kapitalizacija sa kra¢im vremenskim
intervalom jedne kapitalizacije u odnosu na nominalni (redovni) rok od jedne godine.
Za semestralne, kvartalne, mjese¢ne 1 dnevne kapitalizacije jedne godine kao
redovnog roka, odgovaraju¢e vremenske intervale skra¢enog roka duzine (d) dana,
odreduju relacije:

1) s'= %dana (zam=2),

2) k'= %dana (zam=4),

3) M'= %dana (zam=12),

4) D'= %dana (za prostu godinu i m = 365), 1

5) D'= %dana (za prestupnu godinu i m = 366).

Vremenski intervali (s, k', M’, D) jedne kapitalizacije skracenog roka izrazeni
su u danima cijelih ili decimalnih mjernih brojeva, kao matematicke forme.
Iznesenu teoriju mozemo primijeniti na primjerima iz prakse.
Primjer 3.
Izracunati iznos redovnih, dekurzivnih kamata i interkalarnih kamata, ako je skra¢en
rok placanja sa jedne godine na 253 dana. Ostale podatke koristiti iz prethodnog
zadatka, a izraCunavanje kamata izvrsiti za semestralne, kvartalne, mjesecne i dnevne
kapitalizacije.
Podaci:
Go =35 210,00 KM (iznos pocetnog kapitala)
p = 8,35% (godisnja kamatna stopa)
d = 253 dana (skraceni rok plac¢anja redovnih kamata)
a) m = 2 (broj kapitalizacija u roku, d = 253 dana)
b) m = 4 (broj kapitalizacija u roku, d = 253 dana)
¢) m = 12 (broj kapitalizacija u roku, d =253 dana)
d) m = 365 (broj kapitalizacija u roku, d =253 dana za prostu godinu)
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Nominalni, konformni kamatni faktor (1) odreduje relacija:

)
=361 =13/ odnosno, za, r= 1,083 5
)
r'=1,083 5%/ =1,057 162 348, odakle je, p' = 0,057 162 348.

Redovna kamata za period, d = 253 dana, odreduje, K = Go p’, odnosno
zamjenom podataka:
K =35210,00-0,057 162 348 =2 012,686 273 =2 012,69 KM.
a) Interkalarne kamate skra¢enog roka za, m =2
Konformni, dekurzivni kamatni faktor (ri’), za jedan od (m) perioda
1

kapitalizacije odreduje relacija, r,'= f{l/? = (r'); , odnosno, zamjenom podataka:
1
;'=1,057 162 348[2] =1,028 184 005
Interkalarne kamate za skraceni rok, d = 253 dana, odreduje formula,
Ki=Go [(r")™—m i’ + m — 1], odnosno, zamjenom podataka:
Ki=35210,00 KM (1,028 184 0052 —2 - 1,028 184 005 + 1)=27,968 645 83 KM =2797 KM
Zbir redovne 1 interkalarne kamate iznosi:
K+Ki=(2012,69 +27,97) KM =2 040,66 KM.
Istim postupkom su izraunate interkalarne kamate za: m =4, m =12 i m = 365
(pogledati tabelarni pregled podataka)

m piin K Ky Ki K+K;
2 (1):832 }gj 882 2 012,69 992,36 27,97 2 040,66
4 (1):83 Zgj 822 2012,69 492,73 41,76 2 054,45
12 (1)2883 gfé igg 2 012,69 163,48 50,88 2063,57
365 (1):888 }g; ;82 2012,69 5,36 55,27 2 067,96

U koloni (K1) tabele nalaze se iznosi redovnih, dekurzivnih kamata za jedan od
(m) perioda kapitalizacije.

Za skraceni rok, d = 253 dana, placanja redovnih kamata odredene su duzine
vremenskih intervala u zavisnosti od broja kapitalizacija (m):

2
1) s'= %3 dana =126,5 dana =126 dana 12 sati (za m = 2),

2
2) k'= % dana = 63,25 dana = 63 dana 6 sati (za m=4),

2
3) M'= % dana =21,08(3) dana =21 dan 2 sata (zam=12),

2
4) D'= % dana = 0,693 150 684 dana =16 sati 38 minuta (za m = 365).
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Dakle, mogucée je izraCunati iznos interkalarnih kamata za bilo koji rok (d) koji je

kra¢i od nominalnog vremenskog intervala koji je u ovom primjeru jedna godina.

4. Interkalarne kamate za (n) rokova placanja redovnih kamata

Formula, Ki = Gn-1 (n™ —m 1 + m— 1), je izvedena za izraunavanje iznosa

interkalarnih, dekurzivnih kamata za bilo koji nominalni rok placanja redovnih kamata.
Po rokovima prethodna formula ima oblik:

(Ki)1 =Go (™ —mrn +m-— 1), za 1. rok placanja redovnih kamata,

(Ki2=Gi1 (™ —mrn +m- 1), za 2. rok placanja redovnih kamata,

(Ki)n=Gn-1 (1™ —mr + m— 1), za n-ti rok placanja redovnih kamata.

Iznosi kapitala, Go, Gi, ..., Gn mogu predstavljati rastuci ili opadajuci brojni niz
Sto zavisi od vrste duzni¢ko-povjereni¢kih odnosa. Za ulaganja taj niz je u rastuéem
poretku, a za otplatu zajmova niz je u opadajucem poretku.

Zbir interkalarnih kamata od (Ki)1 do (Ki)» odreduje relacija:
Ki + (Ki)2 + ... + (Ki)n =(Go + G1 + ... + Gn-1) (1™ —m 11 + m— 1), ili krace napisano,

n n-1

Z(Ki)j = ZGn—1(r1m —mr+m-l).
i=1 k=0

Koriste¢i neke podatke iz prethodnog primjera pokazacemo primjenu relacije
za zbir interkalarnih kamata za (n) uplata redovne kamate 1 interkalarnih kamata.
Primjer 4.
Ugovorena je otplata zajma iznosa, 35 210,00 KM sa 4 jednake, dekurzivne, godi$nje
otplate. Godisnja kamatna stopa je 8,35% uz mjesecne, dekurzivne kapitalizacije.
Napraviti otplatni plan zajma sa iznosima interkalarnih kamata.
Podaci:
Go =35 210,00 KM (iznos zajma; pocetni kapital)
p = 8,35% (godiSnja kamatna stopa)
v =4 godine (broj otplata sa uplatama redovnih kamata)
m = 12 (broj godisnjih, dekurzivnih kapitalizacija)
Otplatni plan sa interkalarnim kamatama?

Intenzitet mjesecnog, konformnog, dekurzivnog kamatnog faktora odreduje

i
relacija, 1, =1 1,083 5 =1,083 5 12] =1,006 705 427
Iznos godi$nje, dekurzivne otplate (A) odreduje:

~35210,00 KM

A =8 802,50 KM

Ostaci duga, Go, G1, G2, G3 1 G4 imaju iznose:
Go=35210,00 KM (iznos zajma),
G1=Go—A=26407,50 KM (ostatak duga krajem 1. godine),
G2=G1—A=17605,00 KM (ostatak duga krajem 2. godine),
G3=G2— A =28802,50 KM (ostatak duga krajem 3. godine), i
Gs=G3—-A=0,00 KM (ostatak duga krajem 4. godine).

Redovne, dekurzivne, godisnje kamate imaju iznose:
Ki=Gop=35210,00 KM - 0,083 5=2 940,035 KM (za 1. godinu),
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Ko =Gi1p=26407,50 KM - 0,083 5=2 205,026 KM (za 2. godinu),
Ks=G2p=17 605,00 KM - 0,083 5=1470,018 KM (za 3. godinu),
K4=G3p=28 802,50 KM - 0,083 5= 735,009 KM (za 4. godinu),
Zbir redovnih kamata iznosi: Ki + K2 + K3 + K4 =7 350,088 KM.
Zbir ostataka duga iznosi:
Go + G1 + G2 + G3 = 88 025,00 KM (potreban je za izratunavanje ukupnog iznosa
interkalarnih kamata).
Ukupan iznos interkalarnih kamata odreduje formula:

n n-1
z (Ky);= Z G, (" —m 1r; + m—1), odnosno, zamjenom podataka,
j=1 k=0

4
D (K;); =88 025,00 KM (1,006 705 427'* —12-1,006 705 427 +11) =

=1

=267,145 479 1 KM, a poslije zaokruzivanja,

4
D (K); =267,145 KM.
i=1
J Primjenom formule: Ki = Gn-1 (1™ — m 11 + m — 1), zamjenom podataka
izracunati su iznosi interkalarnih kamata za svaku godinu posebno, i to:
(Ki)1 = 106,858 KM (za 1. godinu)
(Ki)2 = 80,144 KM (za 2. godinu)
(Ki)3 =53,429 KM (za 3. godinu)
(Ki)a =26,715 KM (za 4. godinu)

Zbir godisnjih, interkalarnih kamata iznosi: 267,146 KM, S§to je za 0,01 KM
veéi od izraCunatog iznosa 267,145 KM dobijenog direktno pomocu formule za zbir
svih interkalarnih kamata.

Preporucljivo je u tabelu otplatnog plana zajma unijeti otplacene iznose (On).
Otplacene iznose odreduje relacija, On = n A, te zamjenom podataka proizilazi:
O1=A =8802,50 KM (otplaceni iznos na kraju 1. godine)
02=2A =17 605,00 KM (otplaceni iznos na kraju 2. godine)

03 =3A =26 407,50 KM (otplaceni iznos na kraju 3. godine)
0O4=4A =35 210,00 KM (otplaceni iznos na kraju 4. godine)

Pri otplati zajmova zbir otplate (A) i kamate (Kn) ima naziv anuitet (an) ili
otplatna rata (Rn). U ovom slucaju pored redovne kamate, duznik placa i interkalarne
kamate (Ki)n te iznos anuiteta (an) odreduje relacija: an = A + Ka + (Ki)n.

Zamjenom podataka anuiteti (an) imaju iznose:
ar=A+Ki+ (Ki) =11 849,393 KM (za 1. godinu)
a=A+Ko+ (Kiz=11087,670 KM (za 2. godinu)
a3=A+Ks+ (Ki); =10 325,947 KM (za 3. godinu)
as= A+ Ka+ (Ki)a =9 564,224 KM (za 4. godinu)

Ukupan zbir anuiteta, a1 + a2 + a3 + a4 =42 827,234 KM, treba da bude jednak
ukupnom zbiru otplata, redovnih kamata i interkalarnih kamata. To je ujedno jedna od
kontrola ta¢nosti otplatnog plana zajma. (pogled tabelarni pregled otplatnog plana).
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Gn A Kn (Ki)n Kn + (Ki)n dn On

35210,00 --- --- --- --- --- ---
26407,50 | 8802,50 | 2 940,035 | 106,858 | 3 046,893 | 11 849,393 | 8 802,50
17 605,00 | 8802,50 | 2205,026 | 80,144 | 2285,170 | 11 087,670 | 17 605,00
8802,00 | 8802,50 | 1470,018 | 53,429 | 1523,447 | 10325,947 | 26 407,50
--- 8 802,50 | 735,009 | 26,715 761,724 | 9564,224 | 35210,00

88 025,00 | 35210,00 | 7350,088 | 267,146 | 7617,234 | 42 827,234 | 88 025,00

'MA 2lwo—|o|z

._.
I
[}

Tabela otplatnog plana zajma sa dekurzivnim, jednakim otplatama i interkalarnim kamatama
Koriste¢i sve nacine provjere otplatnog plana zajma mozemo se uvjeriti da je
otplatni plan zajma tacan.

Zakljucak
U uvodnom dijelu autori ovog ¢lanka istakli su tri cilja:
1) definisati pojam interkalarnih kamata,
2) izvesti odgovarajuce formule za obracun interkalarnih kamata, i
3) predloziti odgovarajuée primjene definisanjem pojma interkalarnih kamata.

Ciljevi su postignuti uvodenjem odgovarajuéeg broja veli¢ina i1 njihovih
medusobnih relacija. Posebno je vazan odgovarajuci broj izvedenih formula koje
prezentuju uvedenu teoriju. Doprmos prlmJ eni interkalarnih kamata su uradeni prlmJ eri
koji pored matematicke osnove imaju snaznu vezu izmedu uvedene teorije i primjene.

Autori takode, istiCu regularnost primjene interkalarnih kamata u duznicko
-povjerenickim odnosima 1 predstavlja jedan od oblika uspostavljanja finansijske
discipline. U inflatornim uslovima poslovanja sa nizim stopama interkalarne kamate
imaju posebnu opravdanost i regularnost primjene.

Bitno je napomenuti da su interkalarne kamate izmedu ostalog uslovljene ve¢im
brojem kapitalizacija u jednom otplatnom roku redovnih kamata. Veci broj
kapitlizacija doprinio je brzem protoku kapitala te povjerenike (banke, preduzeca i
druge pravne subjekte) uslovljavaju na uvodenje odgovarajuce racunarske i druge
opreme i obezbjedivanje adekvatnih strucnih uposlenika.

Dakle, veci broj kapitalizacija u duiniéko-povjereniékim odnosima je nasa
sadasnjost, a kontinuirane (neprekidne) kapitalizacije su naZa buduénost. U ovakvim
uslovima poslovanja obracun i uzimanje interkalarnih kamata je regularan postupak.
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