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变额年金 
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主要内容

• 离散变额年金（每年变化一次）

– 每年支付 1 次的离散变额年金（递增、递减、复递增）

– 每年支付 m 次的离散变额年金（递增、递减、复递增）

– 连续支付（每年支付 ∞次）的离散变额年金（递增、递减、复递增）

• 连续变额年金（连续变化）

– 一般形式的连续变额现金流

– 特例：连续递增（或递减）的年金
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递增年金

期末付递增年金： 第一年末支付 1 元，…，第 n 年末支付 n 元。

0                 1                  2                 3                  ……                         n

1                 2                 3                  ……                         n

( )
n

Ia现值： 2 3 12 3 ( 1) n nv v v n v nv−= + + + + − +

2𝑣2 𝟑𝑣𝟑 𝒏𝑣𝒏v
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例：递增永续年金的现值
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当   n  →    时，可以得到递增永续年金的现值为
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例：年金在第一年末的付款为1000元，以后每年增加100元，总的付款次数为10

次。如果年利率为5%，这项年金的现值是多少？

解：

1000 1100 1800 1900

900 900 900 900

100 200 900 1000

10 10
900 100( ) = 6949.56 + 3937.38= 10886.9  ( )a Ia+ 元

10
900a

10
100( )Ia
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例 ：当前时刻在基金中投资700 ，可以在第一年末领取 10, 第二年末领取 20, 第三

年末领取30 ，以此类推，直至达到可能领取的最大金额后，下一年末再领取剩余

金额R。假设基金的年利率为5%，计算R。
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例：递增年金与递减年金之和
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例：一项年金在第一年末付款1元，以后每年增加1元，直至第 n 年。从第 n + 

1年开始，每年递减1元，直至最后一年付款1元。证明该项年金的现值为
n n
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练习：一项20年期的年金，

每年末的付款金额如下表所示。

年利率为6%，计算其现值。

年份 金额
1 600

2 700

3 800

4 900

5 1000

6 1100

7 1200

8 1300

9 1400

10 1500

11 1400

12 1300

13 1200

14 1100

15 1000

16 900

17 800

18 700

19 600

20 500
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年份 金额 分解

1 600 500 100

2 700 500 200

3 800 500 300

4 900 500 400

5 1000 500 500

6 1100 500 600

7 1200 500 700

8 1300 500 800

9 1400 500 900

10 1500 500 1000

11 1400 500 900

12 1300 500 800

13 1200 500 700

14 1100 500 600

15 1000 500 500

16 900 500 400

17 800 500 300

18 700 500 200

19 600 500 100

20 500 500 0

解：

20 10 10
500 100a a a+

2
20 101 1.06 1 1.06

500 100 1.06
0.06 0

11

.0

47 0

6

7. 7

− − − −
= +  

 

=
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例：10年期的年金在第一年末付1000元，此后的支付额按5％递增，假设年利率为4%，

计算这项年金在时刻零的现值。 

解：

现值：

4% 5%
0.009524

1 1 5%

i r
j

r

− −
= = = −

+ +

10
1000 =10042.29

1

j
a

r+
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例：复递增年金的增长率与年利率相等, 即 r = i , 计算期初付复递增年金与期末
付复递增年金的现值。

解：

期初付：

期末付：

( )
n jn i

Ca a n= =

0
1

i r
j

r

−
= =

+

( )
1n i

n
Ca

i
=

+
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练习：一项永续年金，每年末支付100。在第5次付款之后，将其替换为25年期的期

末付年金，该年金在第一年末支付X，以后每年增长8%。该定期年金在第10次付款

后，将其替换为每年末支付Y的期末付永续年金。假设年利率为8%，计算Y。

X 1.08X 1.082X 1.0824X

替换后的递增年金：25次付款

1.0810X 1.0824X

Y              ……

……

……

原永续年金的价值=100/0.08＝1250

第10次付款后，剩余的年金
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X 1.08X 1.082X 1.083X 1.0824X

第一次替换后的递增年金：25次付款

25
1250 54

1 0.08

X
X= =

+


永续年金1250

永续年金的价值为100/0.08＝1250

X X X XX红点处的价值
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54*1.0810 54*1.0824

永续年金的价值为 Y / 0.08

Y / 0.08 = 54 (1.0810v + 1.0811v2 + … + 1.0824v15)

Y    ……

=  54  (1.08)9  15

54*1.0811

第10次付款后，剩余的年金

注：v = 1.08-1
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每年支付m次的变额年金

每年支付1
次

每年支付m次
连续支付

（每年支付∞次）
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在期末付等额年金中，年金价值的变化：

     

( )

( )

m

mn n

i
a a

i
=

在变额年金中，结论仍然成立。

( )

( )

m

mn n

d
a a

d
=
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例：一项10年期的年金，每月末支付一次。第一年的每月末支付2000元，以后

每年的付款额都在上年的基础上增长5%。假设年利率 i = 8%，计算年金的现值。

解：第一年的付款总额为24000元，以后每年增长 r = 5%，是复递增年金。

如果每年的付款发生在年末，则现值为

       如果每年分m = 12次支付，其现值为
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• 含义：连续支付（每年支付∞次），但支付金额离散变化。

– 连续支付的递增年金

– 连续支付的递减年金

– 连续支付的复递增年金 

– 连续支付的任意变额年金

连续支付的变额年金
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例：连续支付的递增年金：第一年连续支付1元，第二年连续支付2元，…，第n 

年连续支付 n 元。 

1             2                3                                            n

0              1               2              3                         n-1             n
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例：连续支付的递减年金：第一年连续支付n元，第二年连续支付n-1元，…，

第n 年连续支付1元。 

n            n-1             n - 2                                        1

0              1               2              3                          n-1            n
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例：连续支付的复递增年金：第一年连续支付1元，第二年连续支付(1+r)元，…，

第n 年连续支付 (1+r)n-1元。 

1               1+r (1+r)2 (1+r)n-1

0               1              2              3                         n-1              n

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C



C1 C2 C3 Cn

连续支付的变额年金 ：一般形式

0               1              2              3                         n-1             n
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连续支付变额年金的现值

m→⎯⎯⎯→

C1 C2 C3 Cn

0                1                2                3                            n-1               n

C1 C2 C3 Cnn
V

n
V
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例：第1年连续支付30元，第2年连续支付40元，第3年连续支付50元，直到第

10年连续支付120元，假设年利率为5%，求该年金的现值。
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• 付款率的简例：

– 在1年内连续支付1元，   每个时点的付款率为1元

– 在1年内连续支付x元，   每个时点的付款率为x元

• 付款率的定义：单位时间（1年）的付款额

– 在区间[t,  t + dt]的付款额，除以dt，即得时刻 t 的付款率ρ(t)。

– 付款率ρ(t)乘以时间长度dt，即得区间[t,  t + dt]上的付款额r(t)dt 。

连续变额现金流：付款率的概念 

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C



2

例：在时刻 t 的付款率为 9t + 6，计算在区间[2, 5]的付款额。  

例：付款率为 5，计算在区间[a,  b]的付款额。  
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• 现值：

• 付款从时刻 a 到时刻 b，在时间 t 的付款率为r(t)，利息力为 d(t)。

• 在区间 [t, t + dt ] 的付款额为r(t)dt，现值为         

• 所有付款额在时刻 0 的现值为： 

1 ( d( ))

b

a

a t tt r− 
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dexp () d( )

tb
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s st tr d=
 
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例：一项10年期的年金，在时刻 t 的付款率为9t + 6，利息力为9％。计算此

项年金在时刻零的现值。  

1 0.09( ) e ta t− −=

1 ( )( d)

b

a

ta t tr− 
0.0

10

0

9(9 6) d 292.e 36tt t−= + =
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例：计算从t = 0到 t = 0.5连续支付的现金流的现值：

• 在时点 t 的付款率为                      

• 利息力为         
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• 终值（累积值）：

• 付款从时间 a 到时间 b，在时间 t 的付款率为r (t)，利息力为 d (t)。

• 所有付款在时间 T 的终值： 
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例：一个连续支付的现金流，其付款率为                         ，支付期间从 t = 1到 t = 

6，利息力为                         。计算此现金流在T = 9的价值。
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例：计算n年期连续递增年金的现值

时刻 t 的付款率为 t，常数利息力为d，则：
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例：计算n年期连续递减年金的现值

在时刻 t 的付款率为 n - t，利息力为常数 d。
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• 递增年金

• 递减年金

• 复递增年金

• 每年支付m次的变额年金

• 连续支付的变额年金

• 一般连续变额现金流
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变额年金

• 每年支付一次的变额年金

– 递增年金

– 递减年金

– 复递增年金

• 每年支付m次的变额年金

• 连续支付的变额年金

• 任意形式的连续支付现金流
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=

（两者相等）
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连续支付的
现金流

• 现值

• 终值

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C

中
国
大
学
M
OO
C



练习：将1000存入基金X, 该基金的年利率为 6%。在每年末，将当年的利息

金额再加上100的本金从基金中取出存入基金Y，基金Y 的年利率为9%。在第

10年末，基金 X 将耗尽。计算基金Y 在第10年末的价值。

1000 100 100 100

60 54 6

本金

利息

0                    1                     2                   ……                          10
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练习：永续年金的现值为 77.1，该年金在第2年末支付1，第3年末支付2，

在第 n + 1年末支付n，然后每年末都支付n。假设年利率为10.5%， 计算 

n。

1 2 3 n - 1 n ……
77.1

1 2 3 n0 n + 1 n + 2

n

……

n年，递增 永续，等额
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练习：在时间 t 向账户的支付率为 8k + tk，其中 0  t  10。时间 t 的利息力为

1/(8 + t)。在 t =10 时账户的累积值为18000。求 k。
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