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cilem kurzu ,,Finanéni matematika‘ je seznamit se s pocetnimi operacemi ve
finanéni matematice, kde predpokladané predchazejici znalosti neprekracuji
stfedoskolskou droven studentu. Struktura textu je ¢lenéna do jednotlivych
kapitol, které vzdy konéi ukazkovymi priklady pro lehéi pochopeni zavérec-
nych vztaht odvozenych v téchto kapitolach. Prvni ¢ast pojednava o jedno-
duchém tiroceni at predlhutnim nebo polhutnim, vypocty jednotlivych hod-
not, jako pocateéniho kapitalu, velikosti tirokové sazby, koneé¢ného kapitalu
pii znamé urokové sazbé a taktéz doby vkladu. V této c¢asti si vysvetlime
i dulezity pojem v ekonomice, diskontni faktor, vyuzivany zvlasté u reseni
problému dluhopisu a derivatu financnich trhu. Dalsi ¢ast je vymezena sloze-
nému urokovani kde je postup vykladu metodicky obdobny jako u jedno-
duchého uroceni. Tato ¢ast je zakoncena kombinaci jednoduchého a slozeného
uroceni, v praxi velmi pouzivané metody pti vypoctech jednotlivych hod-
not. Jelikoz se v bézné praxi i v ekonomickych teoriich setkavame s po-
jmy nomindalni, redlnd a efektivni irokova sazba, jsou tyto pojmy podrobnéji
vysvétleny stejné jako urokové intenzita pri tiroceni spojitém. Praxe, at jiz
v bankovnictvi nebo pojistovnictvi je zaloZena na spofeni klienti, a z téchto
duvodu si v dalsi ¢asti vysvétlime problémy spofeni jak kratkodobého tak
i dlouhodobého pii sporeni roénim, pololetnim, ¢tvrtletnim a mésicnim. Z od-
vozenych vyrazu muzeme vypocitat jednotlivé hodnoty, které jsou potiebné
pro dosazeni cilové ¢astky spotreni pfi znamé trokové sazbé financénich ustavi.
V dalsim pokracovani studijni opory zaméifime svoji pozornost na otazku
duchodu, dnes velmi diskutované problematiky. V navaznosti na to si vysveét-
lime problematiku placeni i velikost vyplat dichodu dozivotnich a také do-
casnych. V této kapitole se téz seznamime i s otdazkou duchodu vécénych.
Navazujicim problémem duchodu je pak otazka uvéru a jednotlivé vypocty
potfebnych hodnot. Zavérem se pak v kratkosti sezndmime s nékterymi




priklady vyuziti finanéni matematiky v praxi za pouziti ruznych metod,
hlavné pii vedeni béznych uétu a taktéz vedeni kontokorentnich uvéru. Velmi
kratce se zminime o cennych papirech s vypoctem kurzu akcii. Otazka dlu-
hopisu je pak probirana v kurzu ,,Analyza dluhopisti“ a neni proto v tomto
studijnim textu uvedena.

Dovednosti a znalosti

Po prostudovani textu bychom méli byt schopni fesit tlohy z jednoduchého
a slozeného troceni a tyto zpusoby umét jednoduchym zpusobem vysvétlit.
Zv1asteé je tieba znat zpusoby diskontovani a z toho dovést vypocitat pocatec-
ni (soucasnou) hodnotu kapitdlu. Stejné je nutno porozumét a prakticky
spocitat tlohy kapitoly spofeni, nebot klienty bude vzdy zajimat tdrokova
sazba, konecny kapital, ktery naspoti a doba sporeni. Vzhledem k reformé
duchodového systému se budou klienti zajimat o moznosti zabezpeceni du-
chodu, nebo-li navyseni duchodu ze statniho duchodového fondu vlastnim
spofenim se statnim pifspévkem. Resenfm praktickych tiloh a jejich vysvétlent
klientum je predpokladem, Ze je dokazete na konkrétnich prikladech pro tako-
vouto formu sporeni presvedcit. Urocenf na béznych uctech a kontokorentnich
uvérech je predpokladem dobrého pracovnika financ¢nich ustavu a zarukou,
ze v praxi budete umét tyto problémy samostatné fesit a také je klientum
vysvétlit. Resenfm tloh, které jsou uvedeny vidy na zéver kazdé kapitoly
porozumite studované problematice a pozdéji umozni i teorii spolehlivé in-
terpretovat. Ulohy pro samostatné zpracovani po vas pozadované, budou
vzdy vybrany z 1loh, které jsou uvedeny za kazdou kapitolou této studijni
pomucky.

Casovy pl an

Jelikoz se jedna o kurz, kde je nutno umét tesit ulohy na zakladé studované
problematiky a také zavéry z feSeni vysvétlit, je studium znacné narocné na
¢as, nebot zahrnuje pravé ono feseni tloh z jednotlivych kapitol predlozeného
textu. Text této publikace je nutno studovat po c¢astech a k nékterym ka-
pitoldm se i vracet, nebof nésledujici kapitoly svim obsahem navazuji na
predeslé. Vhodné je také pouzivat i jiné prameny a zdroje pro pochopeni
a doplnéni znalosti, které jsou potrebné pro béznou praxi ve finanéni sfére.
Rozdéleni studia je konstruovano na ¢ést prezencéni a samostatné studium
takto:

Casov a naroénost

B prezen¢ni ¢ast 6 hodin
B samostudium 78 hodin
m POT 6 hodin (2 POT vzdy na konci vétsich celki)

Celkovy sudijni ¢as
® 90 hodin



Harmonogram

Rijen:
1.-2. tyden samostudium (sezndmeni se studijni pomuckou, jejim ob-
sahem a jednotlivymi kapitolami)
3. tyden tutoridl (ivodni konzultace k prvnim kapitolam kurzu ., Fi-
nan¢ni matematika“ a seznameni s pozadavky, zadani témat a zdroju
pro samostudium, zadani POT1) — 2 hodiny
Listopad:
1. tyden samostudium (kapitola 1) — 9 hodin
2. tyden samostudium (kapitola 2) — 12 hodin
3. tyden samostudium (kapitola 3) — 6 hodin
vypracovani POT1 — 3 hodiny
4. tyden tutoridl (odevzdani POT1, konzultace k problémovym té-
matum, tvod do dalsich kapitol, zadani POT2) — 2 hodiny

Prosinec:
1. tyden samostudium (kapitola 4) — 12 hodin
2. tyden samostudium (kapitola 5) — 10 hodin
3. tyden samostudium (kapitola 6) — 9 hodin
vypracovani POT2 — 3 hodiny
4. tyden tutorial (odevzdani POT2, konzultace k problémovym té-
matum, pozadavky ke zkousce)
2 hodiny

Leden:
1. tyden samostudium (kapitola 7) — 8 hodin
2. tyden samostudium (kapitola 8) — 6 hodin
3. tyden samostudium (kapitola 9) — 6 hodin

Unor — biezen:
Pisemna zkouska (kapesni kalkuldtor nebo na PC)

ZpUsob studia

Studium musi byt zaméfeno nejen na pochopeni jednotlivych kapitol stu-
dijniho textu, ale téz na zvladnuti praktickych 1loh, které jsou uvedeny na
konci kazdé kapitoly této studijni pomtucky. Vyteseni téchto tloh nam navic
umozni pochopit pouziti teorie v praxi a tim ziskat potifebné znalosti z jed-
notlivych kapitol. U vSech tloh je vzdy uveden vysledek pro snadnéjsi kont-
rolu uspésnosti jejich feseni. Je velmi vhodné aby jste propocitali i ukazkové
piiklady, na kterych si uvédomite pochopeni nebo nepochopeni studované
problematiky. Je navic velmi vhodné se mezitim vracet k tém tématum,
které jsou nezbytné nutné pro pochopeni dalsich kapitol a tim si neustéle
upevnovat znalosti, které budou potiebné v zavérecném testu a zhodnoceni
studijni tspésnosti z financéni matematiky. U této studijni pomucky nejde
pouze o pochopeni teoretickych zakladu, ale o jejich uziti v bézné praxi ban-
kovniho nebo pojistovaciho pracovnika ve svém zafazeni a také pochopent,
ze bez dobré znalosti a TeSeni problému finanéni matematiky se ztraci na




duvéryhodnosti ze strany klienttu. V dalsim mate uvedenou povinnou a do-
porucenou literaturu pro dalsi prohloubeni znalosti ze studované problema-
tiky. Jedna se o rozsiteni a také i jiné pohledy na problémy finanéni matema-
tiky i jeji uziti v praxi. POT1 bude individualné zadan v prvnim tutoridlu
a POT2 ve druhém tutoridlu. Budou obsahovat nejen teoretické studie, ale
i feseni vybranych tloh z uvedenych otézek k zamysleni.

Studijni pomuicky
B Povinnd literatura

m CAMSKY, F.: Financni matematika. 1. vydéni, Brno, MU ESF
1997, ISBN 80-210-1509-8

m CiprA, T.: Financéni matematika v prazi. Edice HZ, Praha 1995

m CiprA, T.: Prakticky pruvodce finanéni a pojistnou matematikou.
Edice HZ, Praha 1995

B RADoOVA, J., DVORAK, P.: Financni matematika pro kazdého.
Grada, Praha 1993

B SMEKALOVA, D.: Financni a pojistnd matematika. Montanex,
Ostrava—Vitkovice 1996

B Doporucend literatura

m EICHLER, B.: Uvod do financni matematiky. Septima, Praha 1993

B MACHACEK, O.: Financni a pojistnd matematika. Prospektrum,
Praha 1995

m WALTER, J.: Financni a pojistnd matematika. VSE, Praha 1992

Vybaveni

B PC pripojené k internetu vybavené programem MS EXCEL s financni-
mi, matematickymi a statistickymi funkcemi (ve verzi 97 a vyssi)
Navod pr ace se studijnimi texty

Text nestudujte jako beletrii. Je potifebné se nejdiive seznamit s obsahem
kapitoly jejim prectenim a potom podrobnéji prostudovat. Doporucoval bych
studovat tento kurz s papirem a tuzkou v ruce. Az pochopite teorii, prepoci-
tejte si néktery z ukazkovych prikladu a potom si vyreste nékterou lohu
z fady tikol k zamyslen{ za kazdou kapitolou. Cim vice tloh vypoéitdte, tim
lépe pochopite studovanou problematiku a budete znalosti z jednotlivych
kapitol umét pouzit nejen na teoretické tirovni, ale i fesit konkrétni tlohy,
s kterymi se setkate v bézné finan¢ni praxi. Vhodnym prostiedkem pro rych-
lejsi a spolehlivé feseni uvedenych piikladu je softwarovy produkt (program
MS Excel), kde jsou uvedeny nejen funkce matematické, statistické, ale i fi-
nancni.

V uvedeném textu si délejte vysvétlujici poznamky, pokud pochopite jednot-
livé vztahy, a také poznamky z jiné povinné nebo doporucené literatury, ¢imz
si umoznite studovat nékteré problémy vice podrobnéji a upevnite tak svoje
znalosti.

V zavéru tohoto studijniho textu jsou v piiloze uvedeny zdkladni a odvo-
zené vyrazy z jednotlivych kapitol a mohou slouzit k jejich vyuziti v bézné
praxi. Tyto vyrazy je mozno dopliovat a vytvaret si bazi pouzitelnych mo-



difikovanych (upravenych) vzorcu pro vlastni potiebu, i takovych, které se
v bézné praxi nevyskytuji casto. Kazdy poznatek a pripominka k tomuto stu-
dijnimu textu budou vitany, nebot poslouzi k zdokonaleni vykladu a metod
pro chapani obsahu dalsim studentum.









Stru ¢ny obsah

Kapitola 1
Potfebn é zaklady z matematiky

Jelikoz se objevuji urcité nedostatky z matematiky, jsou v této ivodni kapitole vysvétleny a uvedeny
potfebné znalosti z matematiky pro studium dalsich kapitol této studijni opory. Pojednava hlavné
o procentovém poctu, vysvétluje zékladni pojmy funkef a uvadi pouze ty funkce, které jsou dulezité
pro pochopeni jednoduchého a slozeného troceni. Téz vysvétluje zéakladni pojmy z posloupnosti a
¢iselnych rad, pomoci kterych se odvozuji dulezité vztahy v kapitolach slozeného troceni, sporeni
a duchodu.

Kapitola 2

Jednoduch é dro Ceni

Zde si vysvétlime zakladni pojmy jednotlivych typu troceni, hlavné jednoduchého tdroceni ptred-
lhutniho a polhutniho, vypocet tirokového cisla a trokového délitele, dulezitych pojmu pro troc¢ent
béznych uctu a kontokorentnich tvéru, uvedeme si zakladni rovnice pro jednoduché uroceni, vysveét-
lime si dulezity pojem diskont a vypocty jednotlivych hodnot ze zdkladnich vztaht.

Kapitola 3

SloZen é Gro Ceni

V této kapitole se zamérime na odvozeni zéakladnich vztahtu pro slozené tiroceni, kombinaci slozeného
a jednoduchého droceni i odvozeni vypoctu jednotlivych hodnot ze zdkladnich vztahtu. Na zaveér si
porovname jednoduché a slozené tiroceni, pricemz si uvedeme jejich jednotlivé vyhody a nevyhody.

Kapitola 4

Nomin &alni a re &lna arokov & sazba

V bézném Zivoté i praxi nelze pocitat s nomindlnimi trokovymi sazbami, nebot jsou ovliviiovany
jak mikroekonomickymi, tak i makroekonomickymi podminkami. Z tohoto duvodu si vysvétlime
vztahy mezi nominalni a realnou trokovou sazbou. Daéle si vysvétlime pojem efektivni trokova
sazba a téz pojem turokova intenzita i jeji vztah s efektivni trokovou mirou. Stejné si uvedeme
i vztah mezi nomindlni a redlnou urokovou sazbou a jejich pouziti v praxi.

Kapitola 5

Spofeni

o produkt, ktery finan¢ni ustavy nabizi klientum. Zde si uvedeme zékladni pojmy ze sporeni
kratkodobého predlhutniho a polhutniho. Odvodime si vypocet hodnot z téchto zakladnich vztahu
a také vysvétlime vypocty koneéného kapitalu v zavislosti na vkladu a dobé dlouhodobého spoteni.
S témito pojmy se urcité setkavate v bézné praxi a ¢asto musite odpovidat jakym zpusobem sporit,
abychom v ur¢itém ¢asovém horizontu pii dané trokové sazbé, nasporili nami pozadovanou castku.

Kapitola 6
Dilchody

Tato kapitola nepostrada aktualnosti v soucasné dobé, a proto vypoc¢tum spofeni si na duchod pra-
videlnymi mési¢nimi, ¢tvrtletnimi, pololetnimi a ro¢nimi splatkami pii pozadované vyplaté duchodu
jako zlepseni duchodu starobniho se budeme vénovat podrobnéji. Je ziejmé, ze moznosti je daleko



vice, ale o tuto problematiku se budeme zajimat také u pojistné matematiky. Sezndmime se téz
okrajové s duchody véénymi.

Kapitola 7

Umotov ani dluht

V této kapitole se seznamime se zakladnimi pojmy a principy uvéru, kde si ukazeme jak vypocitat
pocet anuit pfi jejich konstantnim zvysovanim kazdym rokem, jakym zpusobem vypocitame zbytek
uveéru a také zpusob konstrukece splatkového kalendére jako nejvice pouzivaného zpusobu pii splacent
uveru.

Kapitola 8

Bézné ucty

V této kapitole si vysvétlime pouziti irokového ¢isla a irokového délitele pti vedeni béznych uctu.
K tomu budeme vyuzivat metody, které pouzivaji jednotlivé finanéni tdstavy pii vedeni téchto uctu.

Kapitola 9
Kontokorentni v éry

Vysvétleni pojmu ,, Kontokorentni uveér ¢, iroceni kontokorentnich ivéru a ukazkova reseni hypote-
” )
tiCky’ ch uloh.

Kapitola 10

Aktiva

Sezndmeni se zakladnimi pojmy z problematiky aktiv jako: hmotnd aktiva, finan¢ni aktiva a jejich
clenéni. Vypocet kurzu akcie, vynosnost akcie, vyplata dividend, feSeni hypotetické tlohy.
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Uvod

Studijni pomucka slouzi jako samostatna ucebnice pocetnich operaci financni matematiky. Obsa-
huje vedle vykladu vypocetnich postupu i ukazkové piiklady pro pochopeni odvozenych vztahu
v této publikaci. Predpokladané znalosti z matematiky neptekracuji sttedoskolskou troven.

Kazdodenné se setkdvame s otdzkami, jakou vysi iroku obdrzime od banky za nas vklad, nebo jak
dlouho musime sporit, abychom naspofili nami stanovenou finanéni castku, nebo kolik zaplatime
na urocich pri splaceni ivéru a jak dlouho jej budeme splacet. S témito a s fadou dalsich podobnych
otazek se setkdavame kazdodenné. Pro studenty kombinovaného a distanéniho studia jsou znalosti
z finanéni matematiky o to dilezitéjsi, nebot vztahy odvozené v tomto studijnim textu pouzivaji
ve své kazdodenni praxi. Nejde pouze o pouzivani vzorcu, ale také porozumeéni vzajemnych vztahu
i vysvétleni, nejen pro potteby kolegu, ale i klientu.

Predlozeny text obsahuje nejen odvozeni jednotlivych vztahu pro vypocet zadanych hodnot, ale i
radu ukézkovych ptikladu, které je nutno také spocitat, abyste pochopili praktické vypocty nutné
pro béznou praxi.

Muze se stat, ze nékterym vyrazum, odvozenim a vztahum neporozumite. Proto je velmi vhodné
si délat prubézné poznamky a vase pripominky k zdokonaleni téchto texti budou vzdy vitané a
zlepsi nejen metodiku, ale i obsah této studijni pomucky. Na zavér je uvedeno shrnuti jednotlivych
vzorcu pro potfeby studentu a také pro rychlou orientaci v dané problematice.



m Procentovy po Cet

m Funkce
m Posloupnosti a fady
m Prim éry

Potrebn é zaklady
z matematiky




1. Potfebn é zaklady z matematiky

18

Cil kapitoly

Cilem této kapitoly je seznamit se a zopakovat potiebné pocetni operace a
pojmy z matematiky pro lepsi pochopeni studovanych problému. Tato kapi-
tola je pro studenty, kteff jsou jiz urcitou dobu v praxi a na fadu zdkladnich
poznatku z matematiky jiz z¢asti pozapomnéli. V této ¢asti nebudou uve-
deny piiklady pro cviceni, nebot bude slouzit pouze pro pochopeni vztaht
v piistich kapitolach a vzdy se k ni muzete vracet a aplikovat tyto poznatky
pri studiu finanéni matematiky. Jsou vzdy za kazdou kapitolou uvedené
ukédzkové priklady, které postacuji pro zopakovani jiz zapomenutého.

Casov a zaté?

Casové zatéz neni uvadénd a ani nutnd, nebot se k této kapitole budete vracet
pokud neporozumite studovanym problémum financni matematiky. Nékdo se
k této kapitole nebude muset vracet viibec, nebot m4 jesté v dobré paméti
jednotlivé vztahy a pojmy ze stiedni skoly.

1.1 Procentovy po cCet

Procento — vyjadiuje jednu setinu celku.

Pro jedno procento plati:

1
1% = 100 = 0,01 ze zdkladu

100 % = jeden celek = cely zdklad

V jednoduchych tilohach s procenty se setkdavame s témito veli¢inami.

a) zdklad — oznacujeme jej z
b) poéet procent — oznacujeme jej p
¢) procentovd ¢édst — oznacujeme ji x
Obecné pii feseni jednoduchych tloh vétsinou zname dvé hodnoty a chceme

vypocitat treti, kterou nezname a podle toho rozliSujeme tii zédkladni typy
uloh:

7 ¢ YT Z-p
a) vypocet procentové Casti: x = 00
- 100
b) vypocet zdkladu: o
p
IPOC & x - 100
¢) vypocet poctu procent: p=
z

K vypoc¢tum bez pouziti uvedenych vzorci muzeme pouzit iméru nebo troj-
¢lenku.

Priklad 1.1.

Prodejna méla sjednany podil na zisku ve vysi 10 % s prodejni ceny vyrobku.
Kolik je to procent z vyrobni ceny vyrobku, jestlize prodejni cena byla 115 %
vyrobni ceny?



Reseni.

Méme tedy zjistit, jak velkou ¢dst ¢ini zisk ve vysi 10 % z prodejni ceny
vzhledem k vyrobni cené.

z2=115,p=10 %, x =7

z-p 115-10
Y7700 T 100 &
Zisk ¢inil 11,50 % z vyrobni ceny.

Priklad 1.2.

Dan z prijmu ¢inila pti danové sazbé 25,5 % castku 1250 Ké. Jak vysoky byl
piijem?

Reseni.

2 =1250 K&, p =255 %, 2 =?

B x - 100 B 1250 - 100
- p 255

z =4901,9608 K¢

Tuto ulohu muzeme vypocitat téZ pomoci umery:

25,5 % ... odpovidd ... 1250 Ke¢
100 % ... odpovidd ... z

z 100

Zapis :2:1250=100:2 b
apiseme: z 50 00 : 25,5 nebo 1250 ~ 255

Hruby piijem ¢inil 4901,9608 K¢

1.2 Funkce

Pro pochopeni zavislosti ve financni matematice si zopakujeme nékteré
funkce, na které se budeme pti vysvétlovani finanéni matematiky odvolavat.

1.2.1 Pojem funkce

Funkci rozumime predpis, kterym kazdému cislu x z ur¢ité mnoziny D prira-
zujeme pravé jedno cislo y z mnoziny M.

Velicinu x nazyvame nezavisle proménnou.

Veli¢inu y nazyvame zavisle proménnou (zavisi na volbé hodnoty z).
Mnozinu D vsech ¢isel x, pro néz je funkce definovana, nazyvame definiénim
oborem funkce f.

Mnozinu M vsech ¢isel y, kterych dana funkce nabyva pro x € D, nazyvame
oborem funkce (oborem funkénich hodnot nebo zavislym oborem) dané
funkce f.

Poznamka. Rikdme, ze dvé veli¢iny jsou piimo tmérné, jestlize podil kazdych
dvou odpovidajicich si hodnot x;, y; je roven konstanté. Tedy:

€ €2 Tp
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Zapisujeme: y = f(x)
Priklad 1.3.

Cena za 1 kg pomerancu je 23 K¢. Jaka bude cena za 3 kg pomerancu?
Cena za 3 kg pomerancu je zavisle proménnd, pocet kilogramu zavisi na nasi
volbé — hodnota nezavisle proménna.

Potom zapiseme: y =23 -z =23 -3 =69 KC¢.

V matematice jste jisté probirali fadu funkei jak na zékladni tak i na stiedni
skole. Pro nasi potfebu ve finanéni matematice si vysvétlime pouze ty funkce,
které budeme potiebovat pro vysvétleni nékterych funkénich zavislosti a vy-
tvorili si potfebné predpoklady jejich pochopeni.

1.2.2 Line arni funkce

V ekonomickych tivahdch se ¢asto setkame se zavislosti, kterou nazyvame
prima umeérnost. Tato pifimd umeérnost je znazornéna pravé linearni
funkci.

Linedrni funkci zapisujeme:

y=k-x+q, r €R (1.1)
Tato linearni funkce predstavuje ptimku v roviné, kde jsou k, g konstanty —
k udava smérnici primky a muzeme ji vyjadrit jako tg ¢ =k, kde ¢ je thel,

ktery svira piimka s osou x.
x je nezavisle proménnad, y je zavisle proménna.

Y

y=kz+q

LS

Obrézek 1.1: Graf linedrni funkce

1.2.3 Exponenci alni funkce

Pod pojmem exponencialni funkce rozumime takovou funkci, kterd ma neza-
visle proménnou exponentu.

Exponencialni funkci zapisujeme:

y =a”, (1.2)



kde definiéni obor funkce je: D(f) = (—o0, 00)
H(f) = (0,00)

Pro a > 1 je funkce rostouci.
Pro 0 < a < 1 je funkce klesajici.

Pro x = 0 je y = 1 u kazdé exponencidlni funkce necht je a (zdklad)
jakékoliv realné cislo.
Funkéni hodnoty exponencialni funkce jsou pro libovolné hodnoty nezavisle

proménné x vzdy kladné.
Specialnim pripadem je exponencialni funkce:

y=e", (1.3)
jejimz zakladem je Eulerovo ¢islo e = 2,71828, a je rostouci pro vSsechna
x € (—o0,0).

Exponencialni funkei muzeme znazornit slozené troceni, jestlize nezavisle
proménou je Cas t a zavisle proménnou je velikost ziroceného kapitalu Ky,
pri zvolené trokové sazbeé.

-

Obrazek 1.2: Graf exponencialni funkce

1.2.4 Logaritmick & funkce

Ze stredni skoly je znamo, ze logaritmicka funkce je inverzni funkei k funkci
exponencialni. Defini¢ni obor exponencialni funkce je oborem funkénich hod-
not funkce logaritmické a obor funkcénich hodnot exponencidlni funkce je
definiénim oborem funkce logaritmické.

Tedy: D(f) = (0,00)
H(f) = (—O0,00)

Logaritmickou funkci zapisujeme:

y = log,x, kdex € (0,00). (1.4)
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Plati téz: a¥ ==
Cislo x urcime, jestlize umocnime zaklad logaritmu na logaritmus ¢isla x.

Y

y=log,

Obréazek 1.3: Graf logaritmické funkce

Priklad 1.4.
Urcete cislo x jestlize plati: log, x = 3.
Reseni. 22 =8, x =8

Tedy: log, 8 =3

Pro pocetni ikony s logaritmy plati tato pravidla:

Jestlize x a y jsou libovolna ¢isla pak plati:

a) log,(x - y) =log, = +log,y  b) log, (¥) =log, —log, y

c) log, ™ =n-log, x d) log, Vam™ =2 -log, x

Priklad 1.5.
logz = log (134,678 - 28,984) = log 134,678 + log 28,984
log x = 2,1292967 + 1,4621583 = 3,591455
x = 3903,5075

Priklad 1.6.
log x = log (134,678/28,984) = log 134,678 — log 28,984
log x = 2,1292967 — 1,4621583 = 0,6671384

T = 4,646633
Pfiklad 1.7.
log z = 1log 100°% = 0,05 - log 100 = 0,05 - 2 = 0,1
logz =0,1
r = 1,25893
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Priklad 1.8.

logz = log “V/4534 = 3,4/0,24 - log 45 = 14,166667 - 1,6532125 = 23,420511
log z = 23,420511
T = 2,633365623

Hodnoty logaritmu cisel nalezneme v logaritmickych tabulkach, nebo je ur-
¢ime pomoci kapesniho kalkulatoru.

1.3 Posloupnostia fady

Ve finan¢ni matematice, pojistné matematice a ekonomickych vypoctech se
casto setkavame s aplikacemi posloupnosti a fad.

Zakladni pojmy:

Jestlize pritadime kazdému prirozenému ¢islu n urcité ¢islo a,, potom cisla:
ai1,09,0as, ...,0, ... nagyvame posloupnost.

Vyraz (soucet ¢lenu posloupnosti): a; + as + ag + -+ + ax + ... nazyvame
Tadou a ¢isla ay,as,as, ..., ax, ... ¢leny Tady.

Jestlize ma fada konecny pocet ¢lentu, nazyva se koneénou tadou. Jestlize
m4 fada nekonecny pocet ¢lenu, nazyva se nekoneénou radou.

1.3.1 Aritmetick a posloupnost

Posloupnost, u které rozdil (diference) dvou po sobé jdoucich ¢lent je kon-
stantni, se nazyva aritmetickd posloupnost.

apr1 —ar =k =4d, kdek je konstanta.
Odvozeni:

a; = aq

a2:a1—|—d

a3:a2+d:a1+d+d:a1+2-d
N——"

az
apn=a+(n—1)-d
Takze n-ty clen vypocitame:

apn=a+(n—1)-d

a1 — je proni ¢len Tady n — je pocet ¢leni
a, — je posledni ¢len tady d — je diference aritmetické Tady
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Pro aritmetickou fadu plati, ze kazdy jeji clen je aritmetickym prumeérem
svych sousednich ¢lent.

1

ay = 5(%4 + ag11)

Pro soucet n ¢lent aritmetické fady plati:
1
S, = §(a1 + ay,)

Dosadime-li do naseho vyrazu za a,, = a; + (n— 1) - d, muzeme soucet n ¢lenu
vyjadrit:

Sn:g(Q-a—k(n—l)-d)

Ze vzorce vyplyva, ze muzeme zparovat vzdy dva ¢leny rady — provni a
posledni, druhy a predposledni atd., pricemz soucty téchto dvojic jsou
konstantni. Takovych dvojic muzeme sestavit polovinu z celkového poctu
clenu fady — 5.

Priklad 1.9.

Aritmetickd posloupnost ma diferenci d = —12 a n-ty ¢len a,, = 15. Kolik
prvnich ¢lenu posloupnosti ma soucet S, = 4567 Kterému ¢islu se rovnéan
prvni ¢len?

Vychéazime ze souctu aritmetické fady a vyrazu pro vypocet n-tého ¢lenu:
456 = g(m +(n—1)(—12))
15=a;+ (n—1)(—-12)
Po tpravé budeme fesit jako soustavu dvou rovnic o dvou neznamych.

912 = n(2a; — 12n + 12)
15=a1—12n4+ 12 = a; = 12n+ 3

Dosadime do rovnice 912 = n(2(12n +3)—12n + 12) a obdrzime:

912 = n(24n + 6 — 12n + 12) = n(12n + 18) = 12n* + 18n
152 = 2n° 4 3n
2n° +3n — 152 =0

Resime jako kvadratickou rovnici:

—3+v9+4-2-152 —3+£+1225 8
n1a2 = = —= 38
2-2 4 =

8

Pocet clenu aritmetické fady je n = 8.
Nyni dosadime do vyrazu: a; = 12n+3 = a; =12-8+3 =99

Prvni ¢len aritmetické fady se rovna ¢islu 99.



Priklad 1.10.

Méme vypocitat n-ty ¢asteény soucet, jestlize je a; = 3, d = —1.

Pouzijeme vyraz pro vypocet souctu rady: S, = %(2 car+(n—1)- d)

Snzg(2-3+(n—1)(—1)):%(6—n+1):
25(7—71)
Sn:§(7—n)

1.3.2 Geometrick a posloupnost

Posloupnost, u niz podil kterychkoliv dvou po sobé jdoucich clenu je kon-
stantni, se nazyva geometrickd posloupnost.

Podil téchto dvou ¢lenu nazyvame kvocientem a znacCime jej pismenem gq.

Odvozeni:

Takze n-ty ¢len vypocitame:

n—1

ap = a1 - q
Je-lig>1, je Tada rostouct
Je-liq € (0,1), je Tada klesajici
Je-lig < 0, je Tada alternugjici (stiidava)
Je-lig =1, ada obsahuje stejné cleny

Pro soucet n ¢lent geometrické tady pro ¢ # 1 plati:

n n

STL:al'q prOQ>1a Sn:ad' a
q—1 l—gq

pro g € (0,1).
Kazdy clen geometrické rady je geometrickym pruamérem z jeho dvou
sousednich clent:

A = /Qk-1 * Q41
Priklad 1.11.

V' geometrické posloupnosti je soucet prvnich dvou ¢lenu 4 a soucet jejich
druhych mocnin 10. Mame urc¢it tuto posloupnost.

(l1+(l2:4

ai + a3 =10
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Reseni.
7 prvni rovnice si vyjadiime ay a dosadime do druhé rovnice, z niz vypocitame

kvocient a;.
a9 = 4 — ay

Tento vyraz dosadime za as do druhé rovnice a vypocitame prvni ¢len a;.

aj+ (4 —ay)* =10
a? +16 — 8a; +aj = 10
2a7 — 8a; +6 =0
ai —4da; +3=0

4+/16—-12 3 3
M2=—""Ho =17 1

a1:3neboa1:1,a2:4—3:1,a2:4—1:3:>q:3—f:%nebo
q= % = 3.

Priklad 1.12.

Méme vypocitat soucet geometrické fady kden =5, g =14+r, r = 3 a
ay; = 2000.

(1+3)° -1 4° —1 1023
Sp = 2000~———=——— = 2000 = 2000—— = 682000
(1+3)—1 4—-1 3
Sp, = 682000
1.4 Priméry
1.4.1 Aritmeticky prdm ér
Aritmeticky prumeér T, je pro n cisel ay,as,...,a, definovan jako soucet

téchto ¢isel déleny jejich poctem. Tedy:

ataytota, 1
T TRk
Jestlize jsou mezi danymi cisly a; stejnd ¢isla, potom muzeme vypocet arit-
metického pruméru zjednodusit.

Meéjme pocet ny Cisel aq, no ¢isel as, ...n, Cisel a,. Potom

_ Ny - Ay +MnNg -y + -+ Ny G
Lgy = ’

nm+ng+-fn,

kden=ny+ns+ -+ n,.

V tomto pripadé mluvime o vdaZeném aritmetickém priméru, kde cisla
N1, Na,. .., N, jsou vahy ¢éisel aq, as,. .., a,.



S aritmetickym prumeérem se setkavame pti vypoctu napiiklad stiedni doby
splatnosti vice pohledavek, ocekavané vynosnosti cennych papiru atd.

1.4.2 Geometricky prlim ér

Druhym druhem pruméru je geometricky primér 7,.

Meéjme n kladnych cisel aq, as,..., a,; potom je geometricky prumeér definovan
jako n-t4 odmocnina sou¢inu n ¢isel.

Tg:\/al-ag-ag...an

Jsou-li mezi danymi ¢isly néktera cisla stejnd, muzeme stejné jako u aritme-
tického prumeéru definovat vdZeny geometricky primeér.

= _ ni na n3 Nk
Tgy = \/al cay - as’.ay

1.4.3 Harmonicky prdm ér

Ttetim druhem pruméru je harmonicky primér T, ktery je opét pro n
cisel dan vyrazem:

_ 1,1 1 1
xh:_.<_+_+...+_>'
n a1y a9 Ap
Stejné jako v predchozich piipadech, jsou-li mezi danymi cisly a; néktera cisla
stejnd, muzeme definovat vazeny harmonicky prumér vztahem:
1 n n
: <_1 + 2

The = — _|_..._|_%>_
n

aq a9 Qg
Vztah mezi aritmetickym, geometrickym a harmonickym pr dmeérem

Mezi aritmetickym, geometrickym a harmonickym prumeérem existuje vza-
jemny vztah.

Pro vSechna a; # a;, kde i,7 = 1,2,...,n vzdy plati:

T < Ty < T,
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Cil kapitoly

Cilem této prvni kapitoly je pochopit problémy jednoduchého troceni pred-
lhutniho i polhutniho. Naucit se na zdkladé odvozenych vyrazu vypocitat
jednotlivé hodnoty a umeét je v bézné praxi pouzit.Velmi dulezitou ¢asti je
pojem urokového ¢isla a urokového délitele, kterd slouzi v praxi k vypoctu
uroku pfi ruzné hodnoté vkladu a v odlisném ¢ase. Dalsim dulezitym po-
jmem je diskontni faktor, ktery se v ekonomické praxi vyskytuje velmi ¢asto
v pojmech soucasnd hodnota, cena dluhopisu do doby splatnosti, cena dluho-
pisu atd. Této ¢asti je nutno vénovat patticnou pozornost, spocitat ukazkové
piiklady a postup jejich feseni i spocitat piiklady uvedené za touto kapitolou.
Jediné umeéni prakticky pouzivat odvozené vyrazy budou svédcit o pochopeni
této kapitoly.

Casov a zatéz
B Prostudovani a pochopeni vztahu této kapitoly vyzaduje 9 hod.
2.1 Zakladni pojmy

Urok: je to odména za docasné uzivani penézité ¢astky (kapitdlu). Z pohledu
vkladatele (véritele) je irok odménou, kterou dostava za to, ze poskytl svuj
kapital docasné nékomu jinému. Naopak z pohledu dluznika je \irok cena,
kterou plati dluznik za ziskani kapitdlu (dvéru). Urok se fidi procentnim
pomérem k uzivané ¢astce a dobou uzivani této c¢astky. Vyjadifme-li trok
v procentech z hodnoty kapitdlu, obdrzime tdrokovou sazbu (tirokovou
miru).

Urokov é obdobi : je to doba, za kterou se tiroky pravidelné pfipisuji. Urokové
obdobi byva zpravidla:

ro¢ni a znaci se p. a. (per annum)
pololetni  a znadi se p. s. (per semestre)
¢tvrtletni a znaci se p. q. (per quartalae)
meésicni a znaci se p. m. (per mensem)
tydenni a znaci se p.sept. (per septimanam)
denni a znaci se p. d. (per diem)

Pro vyjadteni délky urokového obdobi se vychézi z ruznych zvyklosti, z nichz
se nejcastéji uziva
Anglicka metoda: je zalozena na skutecném poctu dnu urokového obdobi
a délce roku 365 dni, v prestupném roce pak 366 dni.
Francouzska metoda: je zalozena na skutecném poc¢tu dnu urokovaciho
obdobi a délce roku 360 dni, (mezindrodni).

Némecka metoda: je zaloZzena na kombinaci zapocitavani celych mésicu
jako 30 dnf a délky roku pak 360 dni, (obchodni).
V bézné praxi se muzeme setkat se vSemi metodami. V nasich tvahéach a
feSenych ptikladech pro jednoduchost budeme nejcastéji pouzivat némeckou
metodu.



2.2 Typy uro Ceni

Rozlisujeme dva zdkladni typy droceni:
a) Jednoduché troceni: troky se pocitaji stdle z puvodniho kapitdlu
K.
b) Slozené troceni: uroky se pripisuji k puvodnimu kapitalu (penézni
¢astece) a spolu s nim se dale 1iroci.
Urocen{ délime t6z podle toho, kdy dochazi k placeni iroku. Jestlize se uroky
plati na konci trokového obdobi, mluvime o tirokovani polhatnim —
dekurzivnim.

Jestlize dochazi k placeni iroku na zacatku tirokovaciho obdobi, mluvime
o urokovani predlhttnim — anticipativnim.

2.2.1 Jednoduch é Uro ¢eni polh(tni

U jednoduchého uroceni, jak bylo feceno dfive, se uroci stéle pouze zakladni
kapitél (penézni ¢astka). Vyplacené droky se k ni nepricitaji, nevznika tedy
urok z uroku. Protoze uvazujeme o trokovani polhutnim, uroky budou vy-
placeny vzdy po uplynuti trokového obdobi, ke kterému se vztahuji.

Oznacme si
u — urok v K¢,
K — kapital, penézni castka v K¢,
p — urokova sazba v procentech,
d — doba splatnosti kapitdlu ve dnech.

Potom 1rok vypocitame ze vztahu
K-p-d
U=—":
100 - 360
Jestlize vyjadiime
p : d
—— = a — =
100 360
potom obdrzime urokovou sazbu jako desetinné ¢islo a splatnost v letech a
urok vypocitame

t,

u=K-1-t,

kde:

1 — urokova sazba vyjadiend v setinach. Je to turok z 1 K¢ za 1 rok.

t — doba splatnosti vyjadiena v letech.
Z grafu na obrazku 2.1 je vidét, ze koneény kapital pii stalé turokové
sazbé je linedrni funkci casu (linedrni funkce). Jestlize se bude ménit vyse
uklddaného kapitalu pii stejné trokové sazbé béhem trokovaciho obdobi,
potom pro vypocet troku pouzivame tzv. irokovych ¢&isel a tdrokovych
délitela.

a) Urokov é ¢&islo UC

31




2. Jednoduch é dro ¢eni

32

kapital
urok

/ 1=20%

urok

pocatecni kapital K

t cas
Obréazek 2.1: Graf zavislosti vyse kapitalu na ¢ase a vysce urokové sazby
kde d je splatnost ve dnech a K kapital.

b) Urokovy d élitel UD
ﬁrokovy delitel vyjadiuje pocet dni, za které ziskame trok 1 K¢ ze 100 K¢

360
UD=—,
p
kde p je trokové sazba v %.
Potom tdrok vypocitame
uc
U= —.
UD
Priklad 2.1.
Jestlize ¢astka K je uloZena a tedy urocena d; dni, ¢astka K je ulozena a
urocena ds dni, ..., ¢astka K, d, dni a pritom vSechny pii stejné trokové
sazbé p, potom trokova ¢isla budou
Ky -d Ky -d K,-d
UC, = ——L UC,=—"22 .. UC=-—2"
100 100 100

Protoze se neméni urokovy délitel, muzeme jej vytknout pred zavorku a irok
vypocitat

1
u:U—D-(UCl+UCQ+---+UCn)

nebo .
> UG
j=1
UD
Tohoto zpusobu se nejvice vyuziva pri vypoctu troku na béznych uétech.

Priklad 2.2.

u =

Podnikatel si postupné vypujcil:
16.1.  ¢astku 60000 Ke,

21.2.  ¢astku 40000 Ke,
8.3.  c¢astku 30000 Ke.



Roéni drokova sazba u vsech pujcek je 12%. Chceme zjistit, kolik zaplati
koncem roku na turocich.
Reseni.

K; =60000 K¢, dy =16.1. — 30.12.

Ky =40000 K¢, dy =21.2. —30.12.

Ky = 30000 Ké, ds = 8.3. — 30.12.

di = (12—1)-30+ (30 — 16) = 344 dni,

dy = (12— 2) - 30 + (30 — 12) = 309 dn,

dz; = (12—-3)-30+ (30 — 8) = 292 dni.

1 o p (Ki-di Ky-dy Kz-dz\
u=gp U +UC+UC) =50 ( 100 100 00 )~
_ 12 (60000344 40000309 30000292 _
360 100 100 100 B
206 400 + 12
_ 206400 + 123600 + 87600 _ .

30
Podnikatel koncem roku zaplati 13920 Ke.

2.2.2 Zakladni rovnice pro jednoduch €& Groceni

V predchazejici kapitole jsme se seznamili, jakym zpusobem vypocitame vysi
uroku za urcité obdobi.

V praxi nas vsak zajima vyse ziroceného kapitalu (véetné tiroku) po urcitém
obdobi. Konecénou vysi kapitalu (K;) za obdobi ¢ obdrzime jako soucet
pocateéniho kapitalu a troku za toto obdobi.

Tedy
Kt = Ko + u, \M

dosadime-li do tohoto vyrazu za u = Ky -4 - t, obdrzime

Kt:K0+K02t:K0(1+Zt),

kde
Ky — pocétecni hodnota kapitdlu (zakladni penézni castka, zdkladni ka-
pitél),
K,; — konecny kapitél za dobu ¢ (stav kapitalu po ziroceni za dobu t),
i — rocni urokova sazba v setinach,

t — doba splatnosti kapitalu v letech.

Jestlize vyjadiime v naSem vyrazu splatnost ve dnech a trokovou sazbu v pro-

centech, obdrzime
_ p-d
Ke =Ko (1 " 100-360) |

Jestlize zvolime Ko =1 K¢ at =1, bude K; =1 +1.

Vyraz 1+ i se nazyvéa urokovaci faktor (drocitel). Udava, na kolik vzroste
1 K¢ za 1 rok pfi urokové sazbé i.
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Ze zakladni rovnice muzeme vypocitat dalsi dulezité hodnoty: Ky, t, 1.
a) Vypocet pocateéni hodnoty K
. Kt B u
1+e-t -1
Odvozeni: vime, ze K; = Ky - (14 -t). Tento vyraz rozndsobime a
dostaneme

Ko

Ko+ Ky i t=K,=Ky-1-t=K,— Ky=u.

Potom u
Ko = .
Tt
b) Vypocet doby splatnosti (doby troceni) ¢
;= Kt — KO . u
- Ky-i Ko-i
¢) Vypocet trokové sazby i
. Kt — KO u
1 =
Kot Kot

2.2.3 Diskont

Casto ve finanéni a ekonomické praxi se setkdvame s tim, Ze potfebujeme
porovnat hodnoty kapitalu v ¢ase. Kapital v ¢ase ma ruznou hodnotu: ¢im
drive kapital budeme mit, tim dfive jej muzeme investovat a za dobu ¢ se
nam zuroci — ponese nam urok.

Abychom mohli porovnavat kapitdl v ¢ase, potifebujeme znat pojem soucas-
na hodnota.

Soucasnou hodnotou kapitalu rozumime kapital, ktery po ziroceni v ca-
sovém obdobi dosdhne budouci hodnotu.

Jestlize oznac¢ime soucasnou hodnotu Ky a budouci hodnotu K;, potom
soucasnou hodnotu vypocitame
IR

Ko

Vypocet soucasné hodnoty se nazyva téz diskontovani.

Jestlize je K; = 1 K¢ a ¢ urokova sazba v setinach a t = 1 rok, potom K
udava soucasnou hodnotu 1 K¢ splatné za rok pfti urokové sazbé 7.

Potom vyraz %ﬂ nazyvame diskontnim faktorem a udava soucasnou hod-

notu 1 K¢ splatné za 1 rok pfi trokové sazbé i.
Priklad 2.3.
Co je vyhodngjsi pri koupi daru? Zaplatit za néj nyni v hotovosti 8 000 K¢

nebo si na néj vypujcit a zaplatit za rok s trokem 8300 K¢, kdyz banka
nabizi tirokovou sazbu 7% p.a.”?



K,
Ky = —*t
0 1+i-t
0 0
K, = 8300 —830:7757,009427757.

14+0,07-1 1,07
Porovnani obou zpusobu:

a) platba v hotovosti 8000 Ké

b) platba na pujcku 7757 Ké

c) 8 000 K¢ > 7757 Ke
V tomto pifpadé je vyhodnéjsi zazddat o pijcku, nebot soucasnd hodnota
8 300 K¢, které mame zaplatit za rok, je praveé dnes 7757 K¢. Tedy, zaplatime-
li za rok 8300 K¢, je to, jako bychom dnes zaplatili 7757 K¢. Hotovostni
zpusob placeni je méné vyhodny.

Diskont je tedy drok ode dne vyplaty do dne splatnosti. Diskont
muzeme pocitat z budouci hodnoty K; nebo ze souc¢asné hodnoty K.

Podle zpusobu vypoctu rozeznavame:

a) Diskont obchodni D, — vypocet diskontu z budouci hodnoty.
b) Diskont matematicky D,,,; — vypocet diskontu ze souc¢asné hodnoty.

a) Diskont obchodni
Doy, = Ky -ip - t,

kde 7p je diskontni sazba v setinach.

Oznacme K}, obchodni kapital (¢astka, kterou banka vyplati), potom
Kob:Kt—DOb:Kt—Kt"I:D‘t:Kt‘(1—iD't).

P1i zaplaceni pohledavky banka nevyplati vériteli (klientovi) celou nominalni
hodnotu (budouci hodnotu), ale hodnotu kapitélu snizenou o obchodni dis-
kont D,y,.

Priklad 2.4.

Mame vypocitat, kolik dostane vyplaceno klient, jemuz banka eskontuje (za-
plati diive) sménku o nominalni hodnoté 20 000 K¢ 35 dni pred dobou splat-
nosti pri diskontni sazbé 0,09 p.a. Predpokladame, ze banka neuctuje dalsi

provize.
Reseni.
Ko =7, K;=20000 K¢, ip=0,09, t=235dni=0,0972 roku.
Tedy
Ko, = K- (1—ip-t) =20000-(1-0,09-0,0972) = 20000-0,9913 = 19826 K.

Klient dostane penize od banky o 35 dni dfive, ale misto 20000 K¢ pouze
19826 K¢, nebot banka si zapoéitala obchodni diskont.
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b) Diskont matematicky

Matematicky diskont vypocitame jako urok ze soucasné hodnoty. Tedy

Dmat = KO : Z.D - 1.

Jestlize do daného vyrazu dosadime za Ky = %};.t, obdrzime
Ki-ip-t
Dmat = i
1 —|— 1D - t

7 obchodniho diskontu vime, ze D,, = K;-ip -t. Dosadime-li tento vztah do
c¢itatele z predchazejictho vyrazu, obdrzime vztah mezi matematickym a
obchodnim diskontem.

Dob
Dyt = ——— = Dy, > D
‘ 1—|—’LD't b ‘

2.2.4 Jednoduch é Uro ¢eni pfedlhdtni

Nékdy se setkavame s irocenim predlhutnim (anticipativnim), kdy je trok
placen na zacatku urokovaciho obdobi. Pifjemce kapitalu nedostava ce-
lou castku K, ale kapital snizeny o turok, coz je vlastné obchodni diskont.
Predpokladejme, ze doba splatnosti kapitalu bude jeden rok, a proto za-
platime tUrok za tento jeden rok.

Jestlize oznacime

K, — kapital splatny za jeden rok,

I — urokova sazba v setinach p. a.,
Ky — vyplaceny kapitél (hodnota dluhu na pocétku),
potom
Ky
KO:Kl_Klszl(l_[)jKlzl 7

Jestlize chceme vyjadrit hodnotu kapitdlu K; v ¢ase t, kde t € (0, 1), tedy
v libovolném c¢ase mezi dobou vyplaty a dobou splatnosti pii predlhutnim
(anticipativnim) uroceni, bude platit

Kt:K0+K1[t

Jestlize do nasi rovnice dosadime za K; = %7 ziskame zakladni rovnici pro
jednoduché predlhutni troceni ve tvaru

K, I
Kt—KO+1_['I't—KO'(1+ﬁ't)~

Porovndani jednoduchého polhatniho a pfedlhutniho troceni (de-
kurzivniho a anticipativniho):
Rovnice pro zaroceny kapital
Jednoduché polhitni Jednoduché predlhatni

_ . . K, = KO-(l—&—%-t) nebo
Ki=Ko-(141-1) K=Ky -[L+1-(f—1)]



Z uvedenych rovnic je vidét, ze zavislost koneéného kapitalu resp. uroku je

u obou rovnic linedrni.
Ky — pocatecni kapital, ktery je
s Casem t uroCen
i — urokova sazba polhutni (de-
kurzivni)

Ky — kapital, ktery obdrzi
klient a ktery se s casem t
droci a plati

Ko=FK-(1-1)

I — tirokova sazba predlhut-
ni (anticipativnf)

Plati vztah

L= 1-1 nebo

o
14

Zaveér: Jestlize iroc¢ime tentyz kapitdl K, predlhutné nebo polhutné (s od-
povidajici irokovou sazbou), vysledny ziroceny kapital je shodny. Urokovani
se lisi pouze zpusobem pripisovani troki.

Priklad 2.5.

K=, Ko=100Ke, i=008 I=- 't =9 mésici.

Reseni.
Polhutné (dekurzivné)
K=Ky - (1+i-t)
K, =100 (1+0,08-0,75) = 106
K; =106 K¢

Priklad 2.6.

Predpokladejme uvér ve vysi 100 K¢, splatny najednou za 1 rok pti urokové
sazbé 10 % p. a. Jaky je rozdil mezi polhutnim a predlhutnim trocenim?

Reseni.
Polhutni:
Ky=100,:=0,1,t=1, K; =7
Ki=Ky-(1+i-t)=100-1,1=
=110 K¢
Na konci roku je nutno zapla-
tit celkem 110 K¢, to znamena
100 K¢ uveéru plus 10 K¢ turoku.

Priklad 2.7.

Kolik dostane vyplaceno klient, ktery si vypujcil od banky 120000 K¢ pii
15 % predlhutni drokové sazbé na dobu 1 roku? Kolik zaplati bance, jestlize

+1

Predlhutné (anticipativng)
K=Ky (1+5 1)
0,074074 _
Ky =100+ (14 20580 0,75) =
= 105,9999
K, = 105,99 K¢

Predlhutni:
K,=100,1=0,1,t=1, Ky ="
Ko=K;-(1-1)=100-0,9 =
=90 K¢
Pti predlhutnim 1iroceni z ivéru
ve vysi 100 K¢ obdrzime pouze
90 Ké (100 Ké minus urok) a
po roce musime zaplatit celych
100 Ke.

se rozhodne dluh vratit jiz za 8 mésicu?
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ReSeni. Vyplacend ¢astka tivéru bankou bude ¢init
Ko=K;-(1—1)=120000-(1—0,15) = 120000 - 0,85 = 102000 K¢.
Hodnota tvéru po 8 mésicich bude

K, = Ky-[1+(t—1)-1]=120000-[1+ (8/12—1)-0,15] =
= 120000 - (1 —1/3-0,15) = 114000 K.

Klient dostane vyplaceno 102000 K¢ a po 8 mésicich zaplati 114 000 Ke¢.

Poznamka. Hodnota dluhu se d4 také vypocitat tak, ze od nominalni hodnoty
dluhu odeéteme obchodni diskont za 4 meésice.

Do, = Ky -ip -t =120000-0,15-4/12 = 120000 - 0,15 - 1/3 = 6000 Kc.
Klient zaplati za 8 mésicu 120 000 — 6 000 = 114 000 Kc.

Otazky k zamy Slenti

1. Klient mél od 8.3.2000 do 5.5.2000 ulozeno ve sporitelné 15 000,00 K¢
na 8 % turokovou sazbu p. a. Kolik K¢ ¢inil trok za tuto dobu?
193,33 K]

2. Vypocitejte tirokovy vynos a konecnou hodnotu pii vkladu Ky = 3000
Keé pii 4% p.a. za 2 roky. [u =240 K¢, K; = 3240 K¢

3. Na jakou dobu musime investovat 800 K¢ pii pfi urokové sazbé 5%
p. a., abychom ziskali na trocich 120 K¢? [t = 3 roky]

4. Jaka byla roéni trokova mira pri vkladu 700 K¢, abychom na tdroku
ziskali 42 K¢ za 3 roky? [i =3 %]

5. Vypocitejte soucasnou hodnotu Ky, jestlize za 2 roky pii 6 % p. a. byla
hodnota vkladu 784 Ke. [Kop = 700 K¢

6. Pan Vozablo si vypujcil 7500 Ké pii urokové sazbé 7% p.a. dne 10.
dubna. 10. kvétna splatil polovinu dluhu a celou ¢astku troku dluznou
k 10. kvétnu. Kolik celkem zaplatil bance? [3794 K¢

7. Vypocitejte irok pomoci UC, UD, jestlize klient ulozil do banky 4.1.
castku 8000 K¢, dne 18.2. ¢astku 4500 K¢ a 14.4. ¢astku 2400 Kec.
Urokova sazba byla 6 % p.a. Kolik K¢ ziskal klient za tuto dobu na
urocich? [u = 811,066 K¢]

8. Na jakou hodnotu se zirocil vklad 120000 K¢ za 2 roky, 8 mésicu a 21
dni, je-li tirocen v bance pri tirokové sazbé 6 % p. a.?

[K, = 140 697,20 K¢

9. Podnikatel proda bance sménku v nominéalni hodnoté 200 000 K¢, ktera
je splatna za 2 roky. Podle stavu nabidky a poptavky po cennych

papirech na burze ji banka kupuje s diskontni sazbou 15% p.a. Ko-
lik Ké obdrzi podnikatel za sménku? [140 000 K¢]
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10. Dluznik vystavil dluzni ipis na 20000 K¢, splatnych i s trokem za 8
mésicu pri 8% p.a. Za mésic po vystaveni dluzniho 1pisu jej véritel
prodal jiné osobe, kterd diskontuje dluzni tpisy 9% p. a. Kolik dostane
véritel za dluzni tpis? [20 015,84 K¢
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Cil kapitoly

V prvni kapitole jsme mluvili o jednoduchém troceni, kde se uroky pocitali
vzdy z pocateéniho ulozeného kapitalu. V nasledujici kapitole se seznamime
s vypoc¢tem turoku, kdy se tento urok pocita jiz z uroceného kapitalu. To
znamena, ze koncem urokovaciho obdobi se k vlozenému kapitdlu pripocita
urok a z takto jiz zturoc¢eného kapitalu na konci dalsiho urokovaciho obdobi se
vypocita urok novy. Cilem je tedy pochopit tento zptisob droceni a uvédomeéni
si, ze lze rocni trokovaci obdobi rozdélit na obdobi kratsi nez jeden rok a
dokonce zavést i spojité urokovaci obdobi, v teorii nejen financéni matema-
tiky, ale i pojistné matematiky pouzivané. Dulezitou casti této kapitoly je
z uvedenych vyrazu vypocitat pro nas potiebné hodnoty a v praxi je pouzit.
Dalsim dulezitym pojmem je kombinace jednoduchého a slozeného troceni
a z odvozenych vyrazu vypocet jednotlivych hodnot, které jsou pro béznou
praxi potfebné.

Casov 4 zatez

B Prostudovani a pochopeni vztahu této kapitoly vyzaduje 12 hod.
Uvod
Doposud jsme vychazeli z toho, Ze se uroky pocitaji stale ze stejného zdkladu
— uroky rostly linearné.
Slozené troceni vychazi z toho, ze se uroky pripoc¢itavaji k puvodnimu ka-
pitalu a v nasledujicim obdobi se tento ziiro¢eny kapital bere jako zéklad pro

dalsi iroceni. Uroci se tedy zaroceny kapital. Slozené tiroceni je mozno
rozdélit na droceni predlhiutni a polhttni.

3.1 Zakladni vztahy pro sloZzen € Uro Ceni

Oznacme
K,y — puvodni (pocatecni) kapital,
i — urokova sazba v setindch,
t — doba splatnosti kapitdlu v letech,
K, — vyse kapitdlu v dobée t =1,2,3,...

Rok || Stav kapitalu na konci roku

Ky =Ko+ Ko-i= Ky(l+1) = Ko.(1+419)
2 || Ko=K + K -i=K(1+i)=Ko(1+i)(1+1i) = Ko(l+i)?
3 || Ks= Ko+ Ko-i=Ky(l+i)=Ko(1+i)*(1+1i) = Ko(1+1i)?

t | Ki=Kiq+ K q-i=Ko(1+49)""(1+1) = Ko(1+14)!

7 nasi tabulky vidime, Ze na konci jednotlivych let stavy kapitalu tvoii ge-
ometrickou posloupnost, kde se kvocient rovna turokovacimu faktoru
1 4.




Tedy a1 = Kpaqg=1+1.

Prirozené mocniny trokovaciho faktoru se nazyvaji tirocitelé a udavaji, jak
vzroste vklad 1 K¢ za dobu t pfi drokové sazbé i za ptredpokladu, zZe

Celkovy turokovy vynos neroste jako u jednoduchého turoceni linearné, ale
exponencialné.

kapital i=920 %
urok
i=10%
urok
K,
t cas

Obrazek 3.1: Zavislost uroku a vyse kapitdlu na dobé splatnosti

Zakladni rovnice pro slozené uroceni tedy bude

Kt == KO . (1 +Z)t
Tato rovnice plati za pfedpokladu, ze t je celé kladné ¢islo a troceni
probiha koncem kazdého roku.

Priklad 3.1.

Ulozili jsme ¢astku 12 000 Keé. Jaka bude vyse kapitalu za 3 roky pii slozeném
uroceni, jestlize urokovd sazba bude 5 % p.a.?

Reseni.

Kt = KO . (1 +i)t7
Ky, = 12000 - (1+0,05)* = 12000 - 1,157625 = 13891,50 K¢.

Konecna hodnota kapitalu bude 13891,50 K¢.

Ptredpoklddejme, Ze t je celé kladné ¢islo, ale tirokovaci obdobi je kratsi
nez jeden rok. Urokovani probiha m-krat za rok.

Oznacme opét

Ky — puvodni (pocéatecni) kapitél,

i — rocni urokova sazba v setindch,

- —trokova sazba za jednu m-tinu roku,
K,, — stav kapitalu na konci m-té ¢asti roku.
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Cést
roku
1 || Ki=Ko+ Ko L =Ko(l+ L) = Ko(1+ %
2 ||Ko=Ki+K  Lt=K(1+i)=K(1+L)1+L) =Ko(l+L)>

3 | Ks=Ko+ Ky Lt =Ky(1+L)=Ko(1+L1))1+L1) =Ko(1+L)>

Stav kapitdlu na konci m-té ¢asti roku

m Km =HKpm1+ Kmflé = [(mfl(1 + %)m_l(l + %) = K0(1 + L)m

Stav kapitalu droceny m-krat za rok bude na konci roku

K, = Ko - (1+i>
m
a za t let bude

. mAat . m-t
Kt:KO-KHi) } :KO-(Hi) .
m m

Jako v pfedchazejicim ptikladu jsme si ulozili 12000 K¢. Jaka bude vyse
kapitalu za 3 roky pri slozeném uroceni polhutnim, jestlize trokovaci obdobi
bude ¢tvrtletni a trokova sazba ¢ini 5 % p.a.?

Priklad 3.2.

Reseni.
’i m-t
K, = Ky- (1 + —) ,
m
0,05\ ** 1
K, = 120001+ 1 = 12000 - 1,0125 = 12000 - 1,1607545 =

= 13929,054 Ke.

Konecéna hodnota kapitalu pti stanovenych podminkach bude 13 929,054 K¢.

3.2 Kombinace jednoduch ého a sloZen ého uro ceni

Ke kombinaci jednoduchého a slozeného troceni dochazi tehdy, jestlize jsou
uroky piipisovany po urcitou dobu k pocateénimu vkladu a s nim déle uro-
ceny (slozené uroceni), ale na konci je nutno vypocitat irok za dobu kratsi
nez je urokovaci obdobi (kratsi nez jeden rok — jednoduché troceni).

Necht plati podminka

m ¢ # kladné celé cislo,
Bt =n+ R, kde n je ¢islo, které udava pocet celych ukoncenych let a
R < 1 (je ¢islo mensi nez 1), je ¢éislo, které udava neukoncené irokovact
obdobi (¢ast roku).
Pocatecni kapital Ky nejprve uroc¢ime slozenym tro¢enim po celou dobu n
let
K,=Ky-(1+4)".



Tento kapital K,, pak dro¢ime jednoduchym trocenim po dobu R, tedy po
dobu posledniho neukonéeného roku (po zbytek splatnosti, ¢ast roku).

K,=K, - (1+R-i),
Ki=Ko-(1+9)"-(1+R-1).
Dosadime-li za K, predchézejici vyraz, obdrzime hodnotu kapitalu na konci
urokovaciho obdobi t = n + R.

Jestlize se turoky pripisuji m-krat do roka a doba ¢ neni celé ¢islo, potom
muzeme dobu t opét zapsat t =n + R.

Kone¢nou hodnotu kapitalu za dobu ¢t pak ur¢ime podobnym zpusobem jako

v predchéazejicim vztahu.
7; n
m

Konecnou hodnotu kapitalu K; pak vypoc¢itame jednoduchym troc¢enim zuro-
cené vyse kapitalu K,

K,=K, - (1+R-1).
Jestlize dosadime za K, predchézejici vyraz, dostaneme koneény vztah pro
vypocet kapitalu K

K=Ky <1+i> ((1+R-i).
m

Jestlize irokové obdobi nebude roc¢ni, bude ¢islo n vyjadiovat pocet ukon-
¢enych trokovych obdobi a ¢islo R pouze ¢ast drokového obdobi. Potom je
nutno délit roéni irokovou sazbu poctem trokovych obdobi za rok.

Priklad 3.3.

Na kolik vzroste vklad 15000 K¢ ulozeny na 3 roky a 2 mésice pii urokové
sazbé 5 % p.a.?

ReSeni. K; =?, K = 15000, i = 0,05, t = 3 roky a 2 mésice = 3,16666 roku,
n = 3 roky, R = 0,1666 roku.

Ky, = Ko-(1+49)"-(1+R-1),

K; = 15000 (14 0,05)"- (1 + 0,16666 - 0,05) = 15000 - 1,05 - 1,008333
17509,072,

Ky = 17509,072 Ke.

Poznamka. Pokud bychom fesili tento priklad podle vyrazu K, = K- (1+1)",
byl by vysledek nésledujici

K; = 15000 - (1 + 0,05)*'%% = 15000 - 1,05>'9%% = 17 506,147 K¢.
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3.3 Vypo Cet doby splatnosti p i slozen ém ro ¢eni

Vypocet doby splatnosti pfi slozeném iroceni pocitame podle danych podmi-
nek tiemi zpusoby:

a) t je celé kladné Cislo, tiroceni rocni p. a.
b) ¢ neni celé kladné ¢islo, tiroceni roéni p. a.
c) t neni celé kladné ¢islo, troceni je m-krat do roka.

a)t € N, troceni ro ¢ni p. a.

Pii této tloze vychazime ze zdakladniho vzorce pro slozené turoceni K; =
Ko - (1+14)". Jelikoz chceme vypocitat ¢, celou rovnici zlogaritmujeme a z ni
vypocitame dobu t.

Odvozeni: rovnici logaritmujeme

InK; =InKq+t-In(l+1),

InK;,—InKy=t-In(l1+1¢) =t= (15 1)

b) ¢t ¢ N, droceni ro €ni p. a.

Jestlize t neni celym kladnym ¢islem, pouzijeme nejdiive rovnici predchdazejici
pro vypocet celych roku a R dopocitame podle jednoduchého troceni. n
volime jako nejblizsi nizsi prirozené cislo.
Ozna¢me n = ng, potom

)

Ki=Ky-(1+9)™-(1+R-1),

K
1 =t
+R 2 K0(1+Z)n0
K
Rij=— """ 1
T Ky (1t i)
e K, 1K - Ky (L g (4
i Ky-(14d)m i i-Ky-(14d)m0 g (144)mo

Takze zbytek trokovactho obdobi (¢ést urokovactho obdobi) vypocitdme
2= (140
i (L+d)m

Jestlize je trokovaci obdobi kratsi nez 1 rok, vychézime pro vypocet doby ¢
’ P\ met .. , . ,
z vyrazu K; = K - (1 + #) . Rovnici upravime logaritmovanim na tvar

1nKt=1nKo+m-t-1n(1+i),
m

1nKt—1nK0=m-t-1n(1+i),
m

~ InK; —In Ky
_m-ln(1+%)'
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Jelikoz t ¢ N, rozlozime jej v soucet t = ng + R.

Zbytek doby splatnosti R zpiesnime podle vztahu

£ (g

(L Lo

Priklad 3.4.

Jak dlouho byl ulozen kapital 2300000 K¢, jestlize vzrostl pii 9 % uroku p. a.
pri slozeném turokovani na hodnotu 4 995 347 K¢?

Reseni.
.o In K; —In K
In(1+q)
. In4995347 —In2300000 15,4240 — 14,6484 0.00
In(1 + 0,09) N 0,0861 T

Jednalo se o dlouhodobé ulozeni kapitalu na dobu 9 let.
Priklad 3.5.

Méme zjistit, jak dlouho byl ulozen kapital ve vysi 15000 K¢, jestlize pii
slozeném troceni a urokové sazbé 4 % p. a. vzrostl na 21 000 Ke.

Reseni.
In21000 —In15000  9,9522 — 9,6158
In(1+ 0,04) N 0,0392

= 8,5816.

Zptesniujeme: t = ng + R, ng = 8.

g B

i-(L+iywo
R i})ggg —(1+40,04)® _ 1,4 — 1,3685
0,04 - (1+0,04)% 0,04 - 1,3685
= 207 dni = 6 mésicu a 27 dni.

= 0,5754 let = 0,5754 - 360 dni

Za danych podminek byl kapitédl ulozen 8 let 6 mésicu a 27 dni.

Priklad 3.6.

Méme urcit dobu splatnosti kapitalu, ktery pfi slozeném pololetnim iroceni
vzrostl ze 150000 K¢ pri urokové sazbeé 4% p. s. na 180000 Ke.

Reseni.

In K; —In K

m - In (1 + %) 7

In 180000 — In 150000 12,1007 — 11,9183  0,1824

2-In(1+%%)  — 2.0,0498 0,0396
= 4,606 - 12 mésicu = 55,2720 mésicu.

= 4,606 let =
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1 trokovaci obdobi = 6 mésicu, tedy mame 55,2720/6 = 9,2120 trokovacich
obdobi; nyg = 9. Zpfesnujeme:

g Ea o ("
i (L4 L)no

p o oo —(L+°5)° 121,195

0,04-(1+ 2049 10,0478

= 37,656 dni = 38 dni = 1 mésic a 8 dni.

= 0,1046 let = 0,1046 - 360 dni =

t = ng+ R = 9 urokovacich obdobi + 1 mésic a 8 dni = 9-6 mésicu + 1 mésic
+ 8 dni = 55 meésictu a 8 dni = 4 roky 7 mésicu a 8 dni.

Aby za danych podminek vzrostl pocatecni kapital na 180000 K¢, musel by
byt ulozen po dobu 4 let 7 mésictu a 8 dni.

3.4 Vypo Cet sou Casn é hodnoty

Znacny vyznam pro nds mé soucasnd hodnota, nebot ndm umozituje po-
rovnat hodnotu kapitdlu v ¢ase. V bézné praxi stojime pred tikolem zjistit,
jakou vysi kapitalu musime ulozit, abychom dosahli v ur¢itém case ¢t budouci
hodnotu kapitélu. Cim difve mame potiebny kapital, tim difve jej muzeme
ulozit nebo investovat a prinasi nam uroky.

Pfi vypoctu soucasné hodnoty kapitalu vychazime ze zakladnich vyrazu pro
slozené urocent:

a)t € N, troceni ro ¢ni p. a.
Kt == KO . (1 +Z)t

Z této rovnice vypocitame K

K t
Ky=—=
(1+4)
Jestlize K; = 1, K¢ potom vyraz
1
(1+14)t

nazyvame odurocitel a znac¢i soucasnou hodnotu 1 K¢ splatné za t let pii
urokové sazbé 1.

b) t ¢ N, droCeni je m-kréat do roka

Potom vychéazime ze vztahu

. m-t
Kt:Ko-(Hi) - K, =
m



c) t € N, troceni ro ¢ni p. a.

Jestlize chceme vypocitat soucasnou hodnotu pti znalosti budouci hodnoty

a neni-li doba splatnosti t vyjadiena celym kladnym cislem, vypocéitame ji
K

1+ - (1+R-i)

kde ng je nejblizsi prirozené cislo k ¢éislu ¢t a R =t — ny.

K():

d) t ¢ N, aro ¢eni m-kréat do roka

Potom
¢

(14 L) - (1+ R-i)’
kde ng je nejblizsi celé kladné cislo k cislu ¢t a R =t — ny.

Priklad 3.7.

K():

Kolik musime ulozit, abychom za 5 let pii drokové sazbé 5 % p.a. ziskali
kapital ve vysi 100000 K¢? Uroceni je slozené.

Reseni.
K,
Ky = —t_
0 (144
Ky = 100000 = 100000 = 78352,614 Kc.

(140,05)> 1,055
Abychom za 5 let méli kapital 100 000 K¢, musime dnes ulozit 78 352,614 K¢.
Priklad 3.8.

Mame moznost koupit osobni automobil. Je pro nas vyhodnéjsi zaplatit ho- \g
tové 240 000 K¢ nebo dat prednost splatkovému zpusobu platby a zaplatit

zalohu hotové ve vysi 120 000 K¢ a za 3 roky doplatit zbytek ve vysi 160 000
K¢ pii urokové sazbé 8 % p. s. a pii slozeném troceni?

ReSeni. Nasfm tkolem je porovnat oba zptisoby:

a) zaplaceni v hotovosti 240 000 K¢,
b) splatkovy zpusob placeni: zdlohou 120 000 K¢ a splatkou, jejiz soucasna

hodnota je
K
Ky = ——,
0 (1 + #)m-t
Ky, = 160000 = 160000 = 126 450,33 Ke.

(1+ ()’2&)2'3 1,265319
Splatkovy zpusob platby = zdloha + Ky = 120 000 K¢ + 126 450,33 K¢
= 246 450,33 Ke.

240000 < 246 450,33

Z numerického hlediska je vyhodnéjsi zaplatit ihned 240 000 K¢ nez splatkovy
zpusob. Tento zptusob platby je vak vyhodnéjsi pro kupujictho, nebot vzhle-
dem k cené automobilu je cena vyssi o 6 450,33 K¢, coz jsou pouze 2,68763 %
z pofizovaci ceny automobilu.
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Priklad 3.9.

Kolik musime dnes ulozit korun, abychom za 5 let 3 mésice a 24 dni méli na
konté ¢astku ve vysi 500000 K¢, jestlize banka nabidla 5% trokovou sazbu
p-a. a slozené troceni?
Reseni. ng =5 let, R = (3-30 + 24)/360 = 0,31666
K

(1+d)m-(1+R-7)’

500000 B 500000 B
(140,05)5 - (1 +0,31666 - 0,05)  1,27628 - 1,0158

= 385668,56 K¢.
Pti danych podminkdch musime dnes ulozit 385 668,56 K¢c.

Priklad 3.10.

KOZ

KOZ

Pouzijme ptechazejictho piikladu se ¢tvrtletnim trocenim, tedy m = 4.

Reseni. t = 5-12+3424/30 = 60+3-+0,8 = 63,8 mésici. 63,8/3 = 21,266667,
tedy no = 21, R = 0,266667.

K
K, = — :
(14 Z)mo- (14 R -1)
K 500 000 B 500 000 B
C (14 99521 (140,266667 - 0,05)  1,298063 - 1,0133334
500 000
= T —380121,01 K.
1,3153706 e

Abychom méli pii danych podminkach za 5 let 3 mésice a 24 dni 500 000 K¢,
musime dnes ulozit 380 121,01 Kc.

3.5 Vypo Cet trokov é sazby

Jestlize chceme zjistit, jakd je urokova sazba, vychazime z podminek, za
kterych jsme ukladali nebo si vypujcovali kapital. Pri feSeni téchto loh
pouzijeme jiz diive odvozené vztahy.

a)t € N, troceni je ro ¢ni p. a.

. , K, LK o,
Kt:KO‘(1+Z)t:>(1+Z)t:?;:>1+Z: 7;:>z: E_l_

‘ K,
==t -1
) o

b) t € N, Gro¢eni je m-krat do roka

7\ m-t P\ et K
KtzKO-(H%) ;x<1+i> S 2N

Tedy

m



7 toho urokova sazba bude

. m-t Kt 1
t=m- \/—=—1].
Ko

c)t & N,t =mng+ R, roceni m-krat za rok

K, K
z‘:m-(m'i f;_l) :>i:m-(m'<"°+ﬁ‘)/?;—1).

Priklad 3.11.

Jaka byla tdrokova sazba, jestlize kapital 20000 K& vzrostl za 4 roky na
27400 K¢? Uroceni bylo slozené.

‘ | K
= =L _1
i e ,

, 4/ 27400
= ——— —1=4/1,37—-1=1,0818 — 1 = 0,081
{ 50000 3 ,0818 0,0818,

p = 100-i=8,18%.

Reseni.

Kapitdl byl drocen tirokovou sazbou 8,18 %.
Priklad 3.12.

Kolika procenty byl trocen vklad 20000 K¢, jestlize vzrostl na 30 000 K¢ pii
slozeném turoceni dvakrat za rok (m = 2)?

Reseni.

. m-t Kt 1
T = M- _— —
e ’
000
i = 2. (2{*/% _ 1) —2. (3/1,5 _ 1) —2.0,0519 = 0,1038,

p = 100-i=10,38%.
Vklad byl za danych podminek trocen sazbou 10,38 %.
Priklad 3.13.

Jaka je urokova sazba, jestlize kapital 20 000 K¢ vzrostl za 4 roky 2 mésice a
21 dni na 30000 K¢? Uroceno slozenym kombinovanym zpusobem 4-krat do
roka.

Reseni.

Z' = m- (m'(n0+R) Kt _ 1)

i = 4. (4-(4+0,225) 30000

=

0
20 000
p = 100-i=097128%.

. 1) = 4-0,0242821 = 0,0971284,
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3.6 Vypo Cet Groku p fi slozen ém Uro ¢eni

Stejné jako u jednoduchého troceni néds zajima vySe uroku, kterou nam
pripiSe penézni ustav za urcitou dobu vkladu nebo kterou pripocita dluznikovi
k jeho tuvéru. Podle danych podminek potom vybirame rovnici pro zuroceny
kapitdl, z niz irok odvozujeme.

a)t € N, troceni je ro €ni p. a.

Kt:K0+U:>U:Kt—K0, kdeKt:Ko(l—f—’L)t

Po dosazeni za K; dostaneme

u=Ko-(1+i)—Ko=Ko- [(1+4) —1].
b) t € N, Groeni je m-krat do roka

. m-t
u=K,— Ko, kdeKtzKo-(Hi) ,
m

takze

. m-t
U:Ko(l—‘ri) —K():Ko'
m

( /I:)Tn-t ]
1+ — —1].
m
c)t ¢ N, uroceni je ro €ni p. a.
u=K;,— Ky, kde K;=Kq-(1+9)™-(1+R-1),

u=Ko-(1+0)" - (1+R-1i)— Ko,
u:Ko'[(1+i)”°-(1+R-i)—1].

d) t ¢ N, Gro €eni je m-krat do roka

u= K, — Ky, kdeKt:Ko-(Hi) S(1+R-i),

m

u:KO-(Hi) (14 R-i) — Ko,
m

uw= K- [(1+%)n0-(1+}%-z‘)—1}



Priklad 3.14.

Jaka bude vyse uroku za 3 roky z kapitalu 200000 K¢, pri urokové sazbé
10,5% p.a.? Uroceni je slozené.

Reseni.

= Ko [1+4)"—1],

= 200000 - [(1+0,105)* — 1] = 200000 - 0,3492 = 69 840 K.
Urok bude ¢init 69 840 K¢, takze klient bude mit na konté éastku 269 840 Ké.
P¥iklad 3.15.

Pouzijeme stejného zadani jako v piikladu 3.14, ale trokovani probiha ¢tvrt-
letné, tedy p.q.

Reseni.
i m-t
u = Kjp- (1+—) 1:|,
m
0,105\ %3 )
uw = 200000 - 1+ 1 — 1| =200000 -0,3647 = 72940 Kc.

Bude-li drok ptipisovan ¢tvrtletné, jeho vyse za 3 roky bude 72 940 Ké. Proti
predchézejicimu piikladu bude rozdil ¢init 72940 — 69840 = 3100 Ke.

Priklad 3.16.

Jaka bude vyse pripsaného uroku za 3 roky 7 mésicu a 24 dni z vkladu
1 mil. K¢, jestlize se jedna o slozené turoceni pii 10 % trokové sazbé?
Reseni. t = 3 roky + 0,5833 roku + 0,0666 roku = 3,6499 roku. Tedy ng = 3
roky, R = 0,6499 roku.

= Ko-[(1+9)™ -1+R-i)—1],

= 1000000 [(140,1)* - (1+0,6499-0,1) — 1] =

= 1000000 - (1,331 -1,06499 — 1) = 1000000 - 0,4175 = 417 500.

Za 3 roky 7 meésicu a 24 dni bude k puvodnimu kapitalu ptripsana castka
417500 Ke.

Priklad 3.17.

Jak velky trok je zapocitan klientovi k dluhu 250000 K¢, ktery je splatny
za b let 4 mésice a 21 dni? Urokovani probiha slozenym zpusobem pololetné
p.s., pii 12 % trokové sazbé p. a.

Reseni.

v o= Ky Kl—i—%)no-(l%—R-i)—l},

0,12\ '
w = 250000 |(1+—=2) - (1+0,7833-0,12) — 1| =

2
= 250000 - (1,7908 - 1,0939 — 1) = 250 000 - 0,9589 = 239 725 K¢.
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3.7 Srovn ani jednoduch ého a sloZzen ého Uro ¢eni

Jednoduché troceni je ddno vztahem
K,=Ko-(1+1i-t).
Po roznasobeni obdrzime
Ki=Ko+ Ky-i-t,

kde Ky -i =k, Ky = ¢q. Jedna se o linearni funkci, jejimz grafem je piimka.
Slozené turoceni je dano vztahem

Kt == KO . (1 +i)t7
kde Ko - (1 + 1) je zédklad a t je exponent. Jedna se o exponencialni funkei,
jejimz grafem je exponencialni kiivka.

Z grafu obou funkei vidime, ze pro t € (0,1) jsou funkéni hodnoty expo-
nencialni funkce mensi nez hodnoty linearni funkce. Pro ¢ > 1 je tomu nao-
pak. Pro ¢t =1 jsou obé funkéni hodnoty stejné.

Ky exponencialni funkce

linedrni funkce

Ko - (141)

Ky

1 rok cas

Obrazek 3.2: Graf slozeného a jednoduchého troceni

Z grafu je ziejmé, ze pro t € (0,1) je vyhodnéjsi pro klienta jednoduché
uroceni a pro dobu ¢t > 1 rok budou 1iroky pii slozeném troceni vyssi nez pii
uroceni jednoduchém.

Otazky k zamy Sleni

1. Urcete vysi zuroc¢eného kapitalu 12000 K¢, je-li drokova sazba 12,5 %
p. a. pti slozeném troceni, jestlize tiroceni je pololetni a tato c¢astka je
ulozena 3 roky. [17264,53 K¢]

2. Jak dlouho byl ulozeny kapital 2 300 000 K¢ jestlize pti slozeném troceni

vzrostl na hodnotu 4 995 347 K¢ pii urokové sazbé 9% p.a.?
[8 let, 11 mésicu, 29 dni



10.

11.

Kolik musime dnes ulozit, abychom za 5 let, 3 mésice a 24 dni méli na
konté 1 mil. Ké? Urokovéani je slozené pii tirokové sazbé 4% p. a.
[811 646,25 K¢

Jak dlouho bylo ulozeno 15000 K¢, jestlize tento vklad vzrostl na
21000 K¢ pii slozeném tiroceni a 4 % drokové sazbé p.a.?
[8 let, 6 mésicu, 27 dni]

Urcete urokovou miru p. a., pii které se zvysi:
a) 4400 Ké na 8500 K¢ za 16 let pii ¢tvrtletnim slozeném trocent,
b) 4000 K¢ na 15000 Ké za 20 let pii pololetni slozeném trocent,
¢) pocatecni hodnota kapitalu na svuj dvojndsobek za 16 let, pri
meésiéni irocent.
[a) p=4,1366 %, b) p=6,7%, c) p=4,4%]
Urcete pocet let (se zaokrouhlenim na posledni ¢tvrtleti, mésic, tam
kde je to potiebné) za jaky se zvysi:
a) 1000 K¢ na 1500 K¢ pfi ¢tvrtletnim slozeném troceni a trokové
sazbé 4% p. a.,
b) 2000 K¢ na 4000 K¢ pii slozeném meésiénim uroceni a ro¢ni dro-
kové sazbé 5 %,
¢) pocatecni hodnota kapitalu na svuj trojndsobek pii roénim sloze-
ném troceni s urokovou sazbou 4 %.

[a) n ~ 101 roku, b) n ~ 132 roku, c¢) n = 28 let]

Pred osmi lety ulozil otec synovi kapital na 3% % p.a. pii ¢tvrtletnim
slozeném troceni. Jestlize syn na konci osmého roku vybral 8091,90 K¢
jako konecnou hodnotu véetné trokového vynosu, jaka byla pocatecni
hodnota? [Ko = 6245,831 K¢

Kdyz klient ulozil 1.1.1989 v bance 10000 K¢, méla banka 2% % p. a.
urokovou sazbu a urokovaci obdobi bylo pololetni. K 1.1.1994 banka
oznamila, ze pocinaje timto datem bude trokovd sazba 3% p.a. pii
slozeném c¢tvrtletnim troceni. Jakou hodnotu bude mit ulozeny kapital
k 1.1.1999? (Ko = 13310,97196 K¢

Jestlize si vypujci klient 8 900 K¢ pri 5i % p. a. urokové sazbé pii slozené
rocnim uroceni a jestlize splati na konci prvniho roku 2000 K¢ a na
konci druhého roku 3000 K¢, kolik ¢ini zustatek dluhu splatného za
3 roky? [T = 0,0525; 5003,63 K¢]

Dva kapitaly, jejichz soucet je 12000 p. j., jsou ulozené za téchto pod-
minek:
a) na jednoduchy trok pii 12 % ro¢ni irokové sazbé,
b) na slozeny trok pti 8 % rocni trokové sazbé.
Po deseti letech budou mit stejnou hodnotu. Vypocitejte jejich velikost.
[A=59435; B = 6056,5]

Jan vlozil do banky 3 000 K¢, po dvou letech vlozil dalsich 5000 Ké. Po
dalsich dvou letech mél na konté 12 088,05 Ké. Jaka byla roéni drokova
sazba pii pololetnim slozeném troceni? [p =10%]

55




3. Slozen é Uro ¢eni

56



m Efektivni Urokov & sazba
= Urokov & intenzita
m Nomin alni a re alna Urokov a sazba

Nomin alni a re alna urokov a
sazba




4. Nomin alni a re alna urokov a sazba

58

Cil kapitoly

V této casti studijniho textu se seznamime s vlivem inflace na nominalni
urokovou sazbu a uvedeme si problematiku pojmu realna irokova sazba, efek-
tivni drokova sazba a trokova intenzita. Znalost téchto pojmu nam usnadni
chapani dulezitych pojmu v jinych ekonomickych kurzech na této fakulte.

Casov a zatez
B Prostudovani a pochopeni vztaht této kapitoly vyzaduje 6 hod.

4.1 Efektivni trokov a sazba

V pfedchéazejicich tlohach jsme vidéli, Ze pfi stejné rocni nomindalni irokové

nez jednou za rok, nebot se tento jiz ztiro¢eny kapital opét troéi.

Pripisuji-li se uroky na konci kazdé 1/m roku, bude celkovy urok pii stejné
urokové sazbé (za predpokladu dalsiho uroceni téchto troku) vyssi nez v pii-
padé, ze se uroky piipisuji pouze jednou na konci roku. Jestlize ma byt
dosazeno pii obou zpusobech pripisovani troku stejného financéniho efektu,
musi byt nominalni irokova sazba pii rocnim drokovacim obdobi vyssi nez
pfi drokovacim obdobi kratsim nez jeden rok. Takovou ro¢ni urokovou sazbu
budeme nazyvat efektivni tirokovou sazbou.

Jestlize ma byt vyse kapitalu na konci roku stejna pii obou zpusobech tro-
¢eni, musi pro efektivni trokovou sazbu platit vztah

/[: m
1+ tefert. = (1 + —) ,  kde icprt. je efektivni tirokova sazba.
m

. i m
Lefekt, = (1 + _> — 1.
m

Maéme najit efektivni tirokovou sazbu, kterd odpovidd 10 % nomindlni tiroko-
vé sazbé, jestlize jsou droky pripisovény: a) pololetné, b) ¢tvrtletné, ¢) meé-
sicneé.

Potom

Priklad 4.1.

Reseni.
a) m=2
Z.efekt‘ - 17052 —1= 0,1025
Efektivni tirokovd sazba je 10,25 %.
b) m =4
fefext. = 1,025% — 1 = 0,1038.
Efektivni tirokovd sazba je 10,38 %.
c) m=12
Gefext. = 1,0083'% — 1 = 0,1047.

Efektivni tirokovd sazba je 10,47 %.



Z uvedenc¢ho piikladu je vidét, ze ¢im castéji se béhem roku turoci, tim je
pro klienta toto droc¢eni vyhodnéjsi, nebot efektivni irokova sazba s poctem
urokovacich obdobi roste.

4.2 Urokov a intenzita

Doposud jsme casové intervaly uvazovali oddélené (diskrétné). Predpokladej-
me, ze pocet urokovacich obdobi, v kterych se pripisuji uroky, poroste az do
nekonecna a jejich délka se zkracuje a teoreticky klesa k nule. V takovém
piipadé mluvime o spojitém troceni. Urokova sazba, ktera odpovida
tomuto piipadu, se nazyva tirokova intenzita.

Pro trokovaci intenzitu plati

m—00

1+ i, = lim (1 4 i) .
m

7 matematiky vime, ze lim (1 + %)n = e = 2,71828 — Eulerovo ¢islo.

Z tohoto vyrazu je vidét, ze hodnota 1 Ké vzroste pri 100 % tirokové sazbé
za 1 rok pfi spojitém troceni na 2,71828 K¢.

Pouzijme tohoto vztahu pro vypocet limity

N ™ I\ g ‘
lim (1 + i) = lim (1 + E) ] =¢', respektive e/,
m—0o0o m m—o00 —

kde f je trokova intenzita.

i

Vztah mezi efektivni irokovou mirou a intenzitou:
Z.efekt‘ = ef —1= f = ln(l + iefekt.)~
Pf1i spojitém troceni potom plati

K
K, =Ko-e/" = Ko = —.
€

Priklad 4.2.

Jaka je trokova intenzita pii efektivni trokové sazbé 10 %7

Reseni.

F=(1 + i) = In(1 + 0,10) = 0,0953.
Urokové intenzita bude 9,53 %.
Priklad 4.3.

Na kolik vzroste kapital 10000 K¢ za 5 let pii spojitém troceni a trokové
sazbé 5 %?
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Reseni.

K, = Ky-e/"=10000 - %95 = 12840,254.
Kapital pti spojitém troceni vzroste na 12 840,254 K¢.
Priklad 4.4.

Jaka je soucasna hodnota kapitalu, ktery za 3 roky vzroste na 25000 K¢ pii
12,5 % trokové intenzité?
Reseni.

K, 25000

Dnes musime ulozit 17 182,123 K¢, abychom za 3 roky pfi spojitém uroceni
meli 25000 Ke.

4.3 Nomin alni a realna drokov a sazba

Doposud jsme mluvili o nomindlni irokové sazbé, to znamend takové, u které
jsme neuvazovali inflaci. Kazda inflace znehodnocuje nejen kapitél, ale také
uroky. Jestlize budeme do hodnoty urokové sazby zahrnovat i inflaci, budeme
hovorit o realné trokové mife (redlném troku).

Oznacme

Ky — kapital na pocatku tdrokovaciho obdobf,

K, — realna vyse kapitdlu na konci drokovaciho obdobi,

i — nominalni urokova sazba v setinach,

1, — realna urokova sazba v setindch,

linf. — mira inflace.
Pro jednoduchost budeme predpokladat, ze trokovaci obdobi je ro¢ni, poca-
tecni kapitdl budeme tiroc¢it na konci irokovaciho obdobi nominalni tirokovou
sazbou a pak diskontovat mirou inflace.

142

KT- = KO . " .
1+ Uinf.

Na zakladé realného kapitalu si vypocitame realnou trokovou sazbu i, jako
pomér vyse uroku a pocatecniho kapitalu.

K,
i+7°=Fr—1:>K0'ir:Kr—K0:>K0'(ir+1):Kr.
0
Dosadime-li tento vztah do pfechéazejiciho vyrazu za K., obdrzime
141 NP 142
: - 1 = -
1 + Linf. " 1 + Uinf.
:>ir+ir 'Z‘inf‘ +iinf. +1= 1+Z:>Z:Zr+21nf +ZT 'Z‘inf‘-

Ko-(ip +1) = Ky

Tento vztah se nazyva Fischerovou rovnici.

Poznamka. Pii nizké mife inflace a nizké redlné tirokové mire zanedbavame
nékdy soucin i, -ii,¢. @ vztah mezi redlnou a nomindlni trokovou mirou volime
U= 1y + linf..



Priklad 4.5.

Jestlize zapujcime kapital s tim, zZe nam bude vracen za jeden rok a predpo-
kldddame-1li nomindlni drokovou miru 10 % a miru inflace nulovou, ziskdme za
rok redlné o 10 % vice. Jestlize bude mira inflace 15 %, mame za rok redlné
0 5% méné. Ziskali jsme sice kapitdl zvyseny o 10 %, ale za zbozi a sluzby
vydame o 15 % vice nez diive.

Otazky k zamy Slenti

1.

Obligace na 1000 K¢ méa nominalni tirokovou miru 0,04 p. a. Je-li trok
vyplacen pololetné, jaka je efektivni urokova mira?
[1040,40 K&, iegexs. = 4,04 %]

Jaka je efektivni tirokova mira vkladového certifikdtu na p = 5% p. a.,
jsou-li uroky vyplaceny ctvrtletné? [ictekt. = 5,095 %)

Klient, ktery chce ulozit 100000 K¢, se muze rozhodnout mezi vkla-
dem na vkladni knizku, kterd vynasi 2% p.a. pii slozeném mésicnim
uroceni a nakupem obligace (dluhopisu), kterd vynasi 2%% p.a. ve
dvou stejnych pololetnich splatkdach. Ktera z téchto alternativ nabizi
vySsi vynos? [vkladni knizka 2,02 %, obligace 2,52 %)

Jakd rocni efektivni tirokova mira je ekvivalentni 8 % p.a. pii mésicni
frekvenci? 8,3 %]

Jaka je redlna hodnota kapitalu 35560 K¢ pii slozeném pololetnim
uroceni kde p = 2,5% p.s. za dva roky, jestlize roéni mira inflace
bude po tyto dva roky konstantni a bude rovna iy,¢. = 0,037 Jaka by
byla konecnd hodnota vkladu, bude-li mira inflace rovna nule a kolik
ztracime vlivem inflace na nasem vkladu?

[hodnota s inflaci 36 954,38 K¢, bez inflace 39 204,52 K¢, rozdil 2 250,52 K¢]
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Cil kapitoly

Tato kapitola je velmi dulezitd, nebot se v ni sezndmime s problémy opa-
kovanych plateb pfi ruzné rocni frekvenci, hlavné pak u sporeni klientu a
vysvétlime si jednotlivé vztahy i vypocty hodnot z téchto vztahu. Jednd se
o nejpouzivanéjsi formu hromadéni vlastniho kapitdlu pii konstantnich vkla-
dech se sttednédobym nebo dlouhodobym horizontem jeho uziti. Jedna se
tedy o stejné castky ve stejném casovém intervalu. Tyto platby jsou nejjed-
nodussim piipadem, kdy zname datum prvni a posledni dlozky (platby) a in-
terval tilozky je vétsinou shodny s periodicitou tiro¢eni. Platby nastavaji bud
na konci nebo na pocatku trokovaciho obdobi a nebyvaji spojeny s zadnou
podminkou jako v pojistovacich tstavech (podminka dozit{ se urcitého veku,
pripad smrti atd.).

Casov & zatéz
B Prostudovani a pochopeni vztahu této kapitoly vyzaduje 12 hod.

Uvod

V prechazejici casti jsme se seznamili, jak zjistit konecnou nebo pocatecni
hodnotu kapitalu, pricemz se jeho hodnota v prubéhu ¢asu ¢ nezvysovala ani
nesnizovala.

Pti vykladu spofeni budeme predpoklddat, ze ukladdme kapital (penézni
¢astku) v pravidelnych intervalech a nasim tkolem bude zjistit, kolik uspofi-
me i s uroky za urcitou dobu.

Toto spofeni rozdélime na:

a) spofreni kratkodobé
b) sporeni dlouhodobé

5.1 Spofeni kr atkodob é

Predpokladejme, ze
a) drokovaci obdobi je jeden rok — uroky jsou pripisovany najednou
vzdy na konci roku,
b) pravidelné ¢astky budeme ukliddat m-krat za rok (m = 2, m = 4,
m = 12).
Podle toho, zda budeme kapital ukladat na pocatku kazdé m-tiny roku nebo
na konci kazdé m-tiny roku, budeme rozlisovat:
1) spofeni piedlhutni
2) sporeni polhutni

5.1.1 Spofeni kr atkodob é predlhdtni

Predpoklady
a) vyse vkladu bude p#i m tdlozkach 1/m K¢,



b) na poc¢atku kazdé m-tiny roku budeme uklddat 1/m K¢ pii dro-
kové sazbé 1,
c¢) celkové ro¢ni nasporend castka se bude rovnat 1 K& + trok.

Ijroky z jednotlivych splatek budou:

Poradi . , , g
L Urokovaci obdobi Urok
ulozky
1 m -+ Loy om_m g
m m m m
2 (m—l)-i L.y om=l —med oy
m m m m
1 r.om=2 __ m=2
3 (m 2) m m ¢ m  m?2 ¢
m 1.1 1ol 1y
m m m m

Celkovy trok pocitame jako soucet uroku z jednotlivych vkladu. Tedy

u:%-[m+(m—1)+(m—2)+---+11:#-m'(”;“):

m-+1 .

Z,

2-m

kde vyraz m + (m — 1) + (m — 2) + --- + 1 je aritmetickd posloupnost. Ze
sttedni Skoly zname, ze soucet aritmetické posloupnosti je

Sp=a1+ay+ -+ ay,

kde a; je prvni ¢len aritmetické posloupnosti a a, je n-ty ¢len aritmetické
posloupnosti. Tento soucet lze vypocitat vztahem

n
Sn = §(CL1 + an)7

kde n je pocet ¢lenu posloupnosti. Soucet dané aritmetické posloupnosti tedy
bude .
S =—-(m+1),
2
nebot a; = m je prvni ¢len posloupnosti a a,, = 1 je posledni ¢len posloup-
nosti.

Celkové usporend ¢astka Sy za 1 rok, jestlize spoirime kazdou 1/m roku
1/m z 1 K¢, bude

m4+1 .
- 1.

2-m
Jestlize sporime & K¢ kazdou 1/m roku, potom muzeme celkovou ¢dstku
nasporenou za jeden rok vyjadrit

SZ:m-x-(1+m—+1-i>.

S =1+

2-m

Vime-li, kolik bude ¢init celkova usporena ¢astka z 1 K¢, potom z ¢astky x-m
bude celkova naspofend ¢astka x-m-krat veétsi.
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Priklad 5.1.

Kolik usporime véetné uroku do konce roku, jestlize uklddame pocatkem
kazdého meésice 1200 K¢ pii urokové sazbe 5 %7

Reseni.
1
2-m
13
S, = 12-1200- <1 + 2 . 0,05) = 14400 - 1,0270833 = 14 790.

Do konce roku uspoiime 14 790 Kc.

5.1.2 Spofeni kr atkodob é polhdtni

Jestlize budeme ukladat penézni ¢astky vzdy na konci urcéitého obdobi,
mluvime o sporeni polhiitnim. Urokovaci obdobfi je opét roéni.

Ptedpoklady
a) vyse vkladu bude p#i m tdlozkach 1/m K¢,
b) na konci kazdé m-tiny roku budeme ukladat 1/m K& pfi drokové
sazbé 1,
¢) celkové roéni nasporend castka se bude rovnat 1 K& + trok.

Uroky z jednotlivych splatek budou:

Poradi . , , ‘
. Urokovaci obdobi Urok
ulozky
1 (m—1)-+ L. oml _ml gy
m m m m
2 (m—2) -+ L.y om=2_m=2 4
m m m m
m—1 1.1 Log.om=1 .3
m m m m
m 0-4+ .50
m m

Tim, ze ¢astky jsou ukladédny vzdy na konci piislusného obdobi (¢asti roku),
je oproti predlhutnimu spoteni pocet téchto obdobi (po které je vklad tirocen)
o jednotku nizsi. Z posledni tlozky jiz nebudeme mit Zddny tirok, nebot bude
ulozena na konci roku.

Celkovy trok vypocitame stejné jako u predlhutniho sporeni

i i m-(m—1) m-1

kde vyraz (m—1)+(m—2)+ (m—3)+---+1+0 je aritmeticka posloupnost
a jeji soucet bude

szi-[(m—l)—FO],

nebot a; =m —1aa, = 0.



Celkovéa usporend castka za 1 rok 57, jestlize spoifime koncem kazdé 1/m
roku 1/m z 1 K¢, bude:
m—1
Si=1+——-1.
! 2-m
Jestlize spofime x K¢ kazdou 1/m roku, potom muzeme celkovou castku
nasporenou za jeden rok vyjadrit

m—1
S =m-x-(1+——-1).
‘ ( 2-m
Vime-li, kolik bude ¢init celkova uspotrend ¢astka z 1 K¢, potom z ¢astky z-m
bude celkova naspotena c¢astka x-m-krat veétsi.
Priklad 5.2.

Kolik uspofime do konce roku, jestlize uklddame koncem kazdého mésice
1200 K¢ pii 5 % trokové sazbé?

Reseni.
-1
S = m~a:~(1—|—m -i),
2-m
) 11
S, = 12-1200- 1—|—ﬂ-0,05 = 14400 - 1,0229167 = 14 730.

Do konce roku pri polhutnim sporeni uspoiime 14 730 Kec.

Ze zakladnich vzorcu muzeme odvodit dalsi vyrazy, které pouzivame podle
potfeby pro vypocet vyse vkladu a dosazeni naspoiené ¢astky na konci roku \u
nebo pro vypocet turokové sazby.

a) Vypo Cet vy Sky vkladu

Sz olhutni: x = Sg,”
m- (L2 P N (T

predlhtutni: = =

b) Vypo Cet Grokov é sazhby

S,—m-x 2-m ., . Sl=m-x 2-m
. , polhutni: = . .
m-x m+1 m-x m—1

predlhutni: ¢ =

Priklad 5.3.

Kolik musime spofit na pocatku kazdého mésice, abychom za rok naspofili
10000 K¢ pri 5% trokové sazbé?

Reseni.
Sz
r = ,
m- (1 + % . i)
10000 10000
x — 811,359.

12-(1+2-005) 12325

Abychom za rok uspotili 10 000 K¢, musime ukladat zacatkem kazdého mésice
811,359 Ke.
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Priklad 5.4.

Jaka je procentni irokova sazba, jestlize za jeden rok uspoiime 10000 K¢ a
ukladame kazdé ¢tvrtleti 2400 K¢?

Reseni.

Sl—m-x 2-m

m-x m—1’

10000 —4-2400 8
— == 41 -2 =0,1111.
7 12100 3 0,0416666 - 2,6666 = 0,

Pozadovanou castku uspoiime za rok pii urokové sazbé 11,11 %.

5.2 Sporeni dlouhodob é

O dlouhodobém spoteni hovotime tehdy, jestlize trva déle nez jeden rok.
Budeme predpokladat, ze v ramci trokovaciho obdobi ukladdme penézni
castku vzdy na zacatku nebo na konci drokovaciho obdobi, tedy na zacatku
nebo na konci roku. Dand penézni ¢astka bude vzdy stejna.

5.2.1 Spofeni dlouhodob é predlhitni

Na poc¢atku kazdého urokovactho obdobi (v nasem piipadé na pocatku kaz-
dého roku) ukladejme ¢dstku a. Nasim tikolem bude zjistit, kolik ¢ini dspory
na konci n-tého obdobi pfi drokové sazbé i. Pro urceni celkové usporené
¢astky véetné uroku na konci n-tého obdobi vypocitame vysi vkladu za kazdy
rok, az po n-ty rok, a tyto uspofené castky secteme.

Odvozeni vypoctu usporené ¢astky:

Poradi Pocet obdobi ulozeni Celkova hodnota na
ulozky penézni castky konci n-tého obdob{
1 n a-(1+14)"
2 n—1 a- (144"t
n 1 a-(1+1)

Konecny stav uspor S vypocitame jako soucet hodnot jednotlivych tlozek
na konci n-tého obdobi.

S=a-(1+d)- [1+)" "+ 0 +)" 2+ +1].

Vyraz v zévorce je geometrickd tada, kde a; = a - (1 + 7) a kvocient pak
qg=1+1.

Ze stiedoskolské matematiky vime, Ze pro soucet geometrické tady plati

qn_l
q—1

Sn:al-



pro ¢ > 1, nebot jde o spofeni a vzdy ¢ =1 +4 > 1. Potom

L~ 1+ =1 L~ I4+)m=1
S=ua-(1 e =q-(1 —
a-(1+474) 111 a-(1+1) ;
Jestlize a = 1 K¢, potom vyraz
14+9)" -1
(1+Z‘).¢:5;

7

nazyvame stradatelem predlhiatnim a udava, kolik usetiime za n obdobi
pri urokové sazbé i, jestlize na pocatku kazdého obdobi ulozime 1 Ké. Potom
pro vysi konecné hodnoty muzeme vyuzit zkraceného vzorce

S=a-s,.
Vypocet velikosti vkladu (splatky, tlozky):
S S

a = —=

(1+4d)- [T+ —1] s

Priklad 5.5.

Kolik usporime za 8 let, jestlize budeme ukladat na pocatku kazdého roku
5000 K¢ pfi neménné tirokové sazbé 5% p. a.?

Reseni.
144" —1
S = a-(l+i)-¢,
1,05% — 1 0,4774554
S = 5000-1,05-——— =5250- ————— = 50132,817.
’ 0,05 0,05 ’

Za 8 let uspotime 50 132,817 Ke.

5.2.2 Spofeni dlouhodob é polhdtni

Jestlize ukladdme penézni ¢astky na konci urokovactho obdobi (v nasem
piipadé na konci roku), hovofime o sporeni polhutnim. Chceme vypocitat
kolik uspoifime za m obdobi, jestlize ukladdme na konci kazdého obdobi
penézni ¢astku a.

Odvozeni vypoctu usporené castky:
Potadi Pocet obdobi ulozeni Celkovd hodnota na
ulozky penézni castky konci n-tého obdobi
1 n—1 a-(1+q7)"?
2 n—2 a-(1+1)"2
n—1 1 a-(1+1)
n 0 a
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Koneé¢ny stav vkladu S” na konci n-tého obdobi je opét dan sou¢tem geome-
trické rady
S'=a-[1+)" "+ 1+ 2+ +1],

kde ¢ = 1+ 14, a3 = a. Potom soucet geometrické fady bude

, A+)r—1 A+t
S=a Aty -1 ° i '

Jestlize a = 1 K¢, potom vyraz

(1+i)n_1 _S//

/l: n

nazyvame stradatelem polhttnim a udava, kolik usetiime za n obdobi pii
urokové sazbé i, jestlize na konci kazdého obdobi ulozime 1 Ké. Potom pro
vysi konecéné hodnoty muzeme vyuzit zkraceného vzorce

’r Vi
S'=a-s),.

Vypocet vyse vkladu (splatky, tlozky):

S S’
G0=———=—.
(1+dr—-1 s
Vypocet doby spofeni n:
144" —1 "
S’za-%is’-i:a-[(lqti)”—l]:>S Z:(1+¢)”_1:>
i a

/"

Z+1:(1+z’)”:>ln<1+s

I

Z) —n-In(1 +4).

=

a a

Potom doba sporeni bude

_ (%)
~ In(1+9)

Priklad 5.6.

Za jak dlouho uspoirime 50000 K¢, jestlize koncem kazdého roku ukladédme
7000 K¢ pri neménné trokové sazbé 5% p.a.?

Reseni.
S
In (1 + T)
n o= —V
In(1+4)
50 000-0,05
o In (1 + =000 > ~0,3053816 6,2590894
In(1+0,05)  0,0487901 |

n =6 let, 0,2590894 - 360 = 93,27218 = 3 mésice a 3 dny.

Abychom usporili 50 000 K¢ pii danych podminkach, musime spofit 6 roku,
3 mésice a 3 dny.



5.3 Kombinace kr atkodob ého a dlouhodob ého spo feni

7 praxe vime, ze sporime vice roku a penézni castky vétsinou ukladame
pravidelné kazdy mésic — tedy m-krat za rok. Stejné jako u predchazejicich
uloh rozdélime toto sporeni na sporeni predlhutni a polhutni podle toho, kdy
budeme penézni ¢astky ukladat.

5.3.1 Kombinovan é spofeni pfedlhdtni

Chceme zjistit kolik uspofime do konce n-tého roku, jestlize budeme ukladat
penézni ¢astku na pocatku kazdé m-tiny roku x K¢. \M

Nejdiive vypocitame, kolik uspoiime véetné iroku na konci prvniho roku,
coz zjistime ze vztahu pro kratkodobé predlhutni sporeni. Tim jsme prevedli
ulohu na pripad, kdy koncem kazdého roku ulozime ¢astku a, kterou jsme
uvazovali u dlouhodobého spofeni. Tuto ¢astku a nahradime uspofenou ¢ast-
kou S,.

%
I

( m+1 )
m-xz- |14+ ——-1
2-m

a-(1+l) _1:m-x-(1 m—i—l‘i)‘(l—kz? —1.
2-m 1

Tedy

Szm.x.(Hm_“.i).w.

2-m 1

Z daného vyrazu vidime, ze jsme pro vypocet celkové usporené ¢astky pouzili
dlouhodobého polhutniho sporeni, i kdyz jsme jednotlivé castky ukladali na
pocatku kazdé m-tiny roku. Je to dano tim, ze nasporena ¢astka S, je vlastné
uklddana vzdy na konci kazdého roku.

Vypocet vyse vkladu x:
S

(U )

xr =

Priklad 5.7.

Kolik uspotime za 10 let, jestlize spoifime zacatkem kazdého ctvrtleti 2 500 K¢
pii neménné urokové sazbé 5% p.a.?

Reseni.
1 1+49)" -1
S — m.m<1+m+ 'l>( +Z> ,
2-m 7
5 1,059 — 1
S = 4-2500- (1 + §-0,05> ’OT = 10000 - 1,03125 - 12,577893 =

129709, 52.

P1i stanovenych podminkach uspofime za 10 let 129 709,52 K¢.
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Priklad 5.8.

Kolik musime spofit pocatkem kazdého meésice, abychom za 10 let usporili
1 mil. K¢ pfi neménné tirokové sazbé 5 %7

Reseni.
S
€T = \n )
R
o 1000000 1000000 150 6753,

12 (1+ 2 .005) L0 T 12,325 - 12,577893

Pri stanovenych podminkdch musime mésicné spotit 6450,6753 Kc.

5.3.2 Kombinovan é spofeni polhdtni

Pri feSeni této ulohy budeme postupovat obdobnym zptsobem jako pfi spore-
ni predlhutnim. Opét nahradime castku a sporenim kratkodobym polhutnim

st

Tedy

S’:m-:p-<1+m

Vypocet vyse vkladu x:

Vypocet doby spofeni n:

SR 1+m—1.i ‘(1+z‘)”_1:>
2-m 1
—1
:>S’-i:m-x-(1+m—-i)-[(1+i)”—1]:>
2-m

S’

mm(l—k%z)

+1= 1+
Tento vyraz zlogaritmujeme a obdrzime

S’

1 F1] =n-n(1+i) =
n[m-x-(l—k%-i) n - In( i)

S’

= In(1+9)




Stejnym zpusobem vypocéitame i dobu n sporeni predlhutniho:

n[%“}

2:m

In(1 + 1)

Priklad 5.9.

Kolik musime spofit koncem kazdého mésice, abychom za 10 let uspofili
1 mil. K¢ pri neménné tirokové sazbé 5 %7

Reseni.
S/
x =
m1 o (t)n—1
m'(1+2-m'l). zi
100000 1000 000

r = _ _
12 (14 4.0,05) - % 12,275 - 12,577893
1000000

= ———— =6476,9512.

154,39363

Pti uvedenych podminkéch je nutno mésiéné ukladat 6 476,9512 Ke.
Priklad 5.10.

Jak dlouho musime sporit koncem kazdého mésice 500 K¢, aby uspofena
¢astka byla ve vysi 100000 K¢ pii neménné trokové sazbé 5% p. a.?

Reseni.
S’
= In(1 +14) ’
1 [M " 1}
12-500-(1+11.0,05
o (1+350,05) _ In 1814664 _ 05959003 _ ) 15519 e

In(1,05) ~ In1,05  0,0487901
Uvedenou ¢astku pti stanovenych podminkach usporime za 12 roku, 2 mésice
a 16 dni.

Otazky k zamy Sleni

1. Kolik uspoiime do konce roku, jestlize uklddame pocatkem kazdého
meésice 1200 Keé, pii irokové sazbé 9% p.a.? [15 102 K¢]

2. Kolik musime ukladat koncem kazdého mésice, abychom za rok na-

sporili 21 000 K¢ pii tirokové sazbé 6 % p.a.? [1703,16 K¢

3. Za jak dlouho naspoiime 50000 K¢ pfi rocnich polhutnich vkladech a

nemeénné urokové sazbé 6 % p.a.? [7 let, 7 mésicti, 19 dni]

4. Kolik musime spotit pocatkem kazdého mésice, abychom za 10 let pfi

neménné urokové sazbé 9% p.a. obdrzeli 1 milion Ké?  [5230,04 K¢]

5. Jak dlouho musime sporit koncem kazdého mésice 500 K¢, abychom
usporili 50000 K¢ pii neménné tirokové sazbé 8 % p. a.?

[6 let, 5 mésicu, 1 den]
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10.

Pii mésicni predlhutnim sporeni 10 K¢ a trokové sazbé 3% p. a. urcete
usporenou castku za 13 let. [1905,05 K¢]

Pan Vocasek planuje nakup nového auta za 3 roky a pocita s ndkupni
cenou 320 000 Ké. Svoje soucasné auto staré dva roky hodld prodat na
protitucet a odhaduje jeho cenu na 80000 K¢. Na zbytek ceny nového
vozu chce pan Vocasek uklddat na zacatku kazdého ctvrtleti stejnou
potfebnou ¢astku, na svuj ucet v bance, pii urokové sazbé 12% p.a.
Kolik bude ¢init tento vklad? [16 910,90 K¢]

Klient ukladal po dobu deseti let koncem roku 10000 K¢ na vkladni
knizku. V té dobé¢ sporitelna trocila vklady prvni 4 roky 10% p.a. a
9% % p.a. poslednich 6 let. Jakd je hodnota naspofené c¢astky pét let
po poslednim vkladu, jestlize drokovd sazba 9% % p. a. trva?

244 038,14 K¢

Na schuzce 5 let po promoci se absolventi fakulty dohodli, ze pristi
schuzku 10 let po promoci uspoiadaji jako jubilejni a slavnostni, v lu-
xusnim podniku. Na kryti predpokladanych nakladu souhlasili s tim,
ze kazdy posle pokladnikovi roc¢niku pololetné 20 K¢. Jestlize vSech
100 absolventu fakulty tento zavazek dodrzi pti doziti vsech a pokladni
sveil spravu fondu bance pii drokové sazbé 4% p.a. tiroceno polo-
letné, jaké vyse dosdhne hodnota fondu na konci 10. roku po promoci?

2189944 K¢

Otec od narozeni dcery ukladal pocatkem kazdého mésice 150 Ké& pri
nemeénné urokové sazbé 4,5 % p. a. s podminkou, Ze si deera tento vklad
vybere koncem roku, ve kterém dovrsi 18 let, Jaka byla hodnota na-
spofené castky v této dobé? [49 517,42 K¢]
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Cil kapitoly

V této kapitole budeme ftesit tlohy v podstaté sporenim na duchod, kdy
jsou castky duchodu vyplaceny rocné, pololetné, ¢tvrtletné nebo meésicne,
coz je nejcastéjsi pripad vyplaty duchodu. Zde jde o pochopeni problému
duchodového zabezpeceni, kdy klient si k duchodu poskytované z duchodo-
vého fondu zvysuje tento dichod o usporenou ¢astku, kterou usporil tim,
ze si zalozil toto spofeni v urcitém véku. Je nutno pochopit, ze je daleko
vice moznosti jakym zpusobem se klient rozhodne zabezpecit svij duchodovy
vek, nebot v soucasné dobé je fada moznosti jakym zpusobem bude kazdy
myslet na duchodovy vék v sou¢asném véku. Napiiklad je mozno uzaviit po-
jistnou smlouvu u Zivotnich pojisfoven a odepisovat si pojistnou ¢astku ze
zakladu dané. Dalsi moznosti je zabezpeceni u vzniklych penzijnich fondu,
coz je v soucasné dobé rizikova investice, vzhledem k tomu, Ze jiz mnoho pen-
zijnich fondu zaniklo. Je nutno dobfe zvazovat svoje duchodové zabezpeceni
a snizovat tak riziko ztraty usporené castky.

Casov & zatéz
B Prostudovani a pochopeni vztahu této kapitoly vyzaduje 10 hod.

6.1 Problematika diichodd

Dichodem rozumime pravidelné vyplaty, které obvykle nazyvame anuity
(vyplaty duchodu) a budeme je znacit a.

Podle toho, kdy jsou anuity placeny, rozlisujeme duchod:

B piedlhttni — anuity jsou placeny vzdy na pocatku urcitého casového
intervalu

B polhttni — anuity jsou placeny vzdy na konci urc¢itého ¢asového inter-
valu

Pro zacatek budeme pfedpokladat, ze trokovaci obdobi a ¢asovy interval
k vyplaté dichodt jsou stejné.
Podle toho, jak dlouho se bude duchod vyplacet, rozlisujeme duchod:

B vécény — je vyplacen neomezené dlouho

B docasny — je vyplacen pouze po urcitou pevné stanovenou dobu
Podle toho, kdy se za¢ne duchod vyplécet, rozlisujeme duchod:

B bezprostiedni — s vyplatou duchodu se za¢ne okamzité po podepsani
smlouvy

m odlozeny — s vyplatou se za¢ne az po uplynuti urcité doby (karenéni
doby)

V souvislosti s diuchody budeme pocitat:

a) pocatecéni hodnotu dichodu D — je to soucet soucasnych hod-
not vSech v budoucnu ziskanych vyplat duchodu. Poc¢ateéni hodnota
duchodu tedy udava, kolik si musime dnes ulozit, abychom si zajistili
pri dané urokové sazbé vyplaceni prislusného duchodu.



b) koneénd hodnota dichodu S — je to soucet vsech vyplat duchodu
prepoctenych ke konci posledniho roku, kdy se duchod vyplaci. Ko-
necnd hodnota duchodu udévé, kolik bychom celkem ziskali ke konci
posledniho roku, kdybychom vsechny vyplaty dichodu okamzité po
jejich vyplaceni pii dané urokové sazbé ulozili.

Mezi konecnou a pocatecni hodnotou plati vztah S = D - (1 4 4)™.

6.2 Dlchod bezprost fedni

U duchodu bezprostiredniho vyplata zacind ihned v daném obdobi. Podle
toho, zda budou vyplaty probihat na pocatku nebo na konci tohoto obdobf,
rozlisujeme duchod predlhutni a duchod polhutni.

6.2.1 Dlchod bezprost fedni p fedlh(tni

Nasim 1kolem bude vypocitat pocateéni hodnotu dichodu a vyplaceného
vzdy pocatkem trokovaciho obdobi po n obdobi pti tirokové sazbé i. Potom
pocatecni hodnota duchodu se rovna souctu vsech vyplat dichodu.

Z predchazejicich kapitol vime, ze soucasnou hodnotu vypocitame

Podle toho soucasnou hodnotu vypocitame tak, ze kazdou vyplatu duchodu

a diskontujeme diskontnim faktorem —— = v k vychozimu datu (k prvnf

T+i
vyplaté duchodu).

‘ Poradi vyplaty ‘ Soucasnéd hodnota ‘

1 a

2 a-v

3 a - v’

n a-o" !

Soucet soucasnych hodnot vsech vyplat duchodu tvoii konecnou geometric-

kou fadu

ata-v+a-vP+a-vP+---fa-0"t
kdeay =a,g=vav= %ﬂ diskont. Jelikoz 0 < ¢ < 1, bude soucet konecné
geometrické rady
1—q"
1—q°

Sn:al-

Nebot %ﬂ bude vzdy mensi nez 1, protoze uirokova sazba nikdy nebude rovna
nule. Potom tedy soucet soucasnych hodnot vsech vyplat diuchodu bude

1 n
1— () 1—" 11— 1—om
D=a- =0 g =0 - =qa- —.
1—— Ti-1 i- L vl
1+i 1+i 1+i

s
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Tim jsme ziskali vyraz pro urceni kapitalu D, ktery musime vlozit, abychom
mohli zacatkem kazdého obdobi pobirat duchod a. Tuto penézni ¢astku tedy
vypocitame

1—o"
D=a- —
v
Jestlize a = 1 K¢, potom vyraz
1 _ /UTL
= a,

V-1

se nazyva zasobitel predlhutni a udava pocateéni hodnotu duchodu 1 K¢
vyplaceného vzdy pocatkem turokového obdobi po dobu n let pii trokové
sazbé 1.

Priklad 6.1.

Jaka ¢astka nam zajisti roéni bezprostiedni predlhutni dichod ve vysi 16 000
K¢ po dobu 20 let pfi neménné trokové sazbé 4% p. a.?

Reseni.

- ()"
D = 16000-077:226143,03.

Jestlize dnes ulozime 226 143,03 K¢, zajisti nam predlhutni roéni duchod ve
vysi 16 000 Ké po dobu 20 let.

6.2.2 Duchod bezprost Fedni polh(tni

Stejné jako u duchodu predlhutniho nam jde o to vypocitat hodnotu dichodu
ve vysi a vyplaceného vzdy koncem tdrokového obdobi po n obdobi pfi iro-
kové sazbeé i.

Budeme postupovat obdobnym zpusobem jako u dichodu predlhutniho.

‘ Poradi vyplaty ‘ Soucasnéd hodnota ‘

1 a-v
2 a-v?
3 a- vl
n a-v"”

Soucet vsech soucasnych hodnot vyplat duchodu je opét dan konecnou geo-
metrickou fadou
a-vt+a-vP+a-v 4+ a0,

kde a1 = a-v a ¢ = v. Potom pro dany soucet plati

R S e 11— 1— o 11—
D,:a. - . (1_'—17’) = q - - - I ;Ul =a-v- - v =q - .U_
141 -1 141 J{fﬂ 7.0 i




Tim jsme ziskali vyraz pro urceni kapitalu, ktery musime vlozit, abychom
mohli koncem kazdého roku pobirat duchod a.
Tuto penézni ¢astku vypocitame

1—o"

D =a- —.
1

Vyraz
n
"y 1—wv
=

7
se nazyva zasobitel polhitni a udava poc¢atecni hodnotu diuchodu 1 K¢
vyplaceného vzdy koncem urokového obdobi po n let pfi trokové sazbé 1.

Priklad 6.2.

Jakd ¢astka nam zajisti rocni bezprostiedni polhutni duchod ve vysi 16 000
K¢ po dobu 20 let pri neménné tirokové sazbé 4% p. a.?

Reseni.
17,[}'”/
D = a ——,

7

1- (b
D = 16000 — 2

) 20
0.04 = 217445,28.
Jestlize dnes ulozime 217 k445,28 K¢, zajisti nam tato ¢astka vyplaty diichodu
podle zadanych podminek.

6.2.3 Dilchody vypl acené m-kratrocné

Stejné jako u sporeni muze dochéazet k tomu, ze vyplaty duchodu jsou castéji
nez jednou za rok. Budeme predpokladat, ze na pocatku (konci) m-tiny roku \u
jsou vyplaceny splatky duchodu ve vysi x Ké. Pro vypocet pocateéni hodnoty
takového duchodu pouzijeme vyraz pro predlhutni (polhutni) duchod s tim,
ze musime nejdrive vypocitat, jaka bude celkovd hodnota duchodu na konci
roku. Celkovou hodnotu vyplat dichodu na konci roku vypocitame pomoci
kratkodobého predlhutniho nebo polhutniho sporeni. Nyni jsme nahradili m
vyplat diuchodu ve vysi z jednou vyplatou diuchodu ve vysi S, (S7).

Pocatecni hodnota dichodu se pak vypocita

a) predlhutni

2-m 1

b) polhutni

D’zm-x-(l—km_l-i)-l_,v .

2-m 1

U predlhutniho duchodu vidime, Zze pouzivame zasobitel polhutni a nikoliv
predlhutni, i kdyz jednotlivé vyplaty duchodu jsou uskutec¢nény na pocatku
kazdé m-tiny roku. Je to z toho duvodu, ze pii predlhutnim sporeni vypoci-
tame vlastné vyplatu duchodu, kterou bychom ziskali na konci roku.
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Priklad 6.3.

Jaka je pocatecni hodnota duchodu 6000 K¢, ktery se vyplaci na pocatku
kazdého ctvrtleti po dobu 10 let pii neménné tdrokové sazbé 5% p.a.?

Reseni.

1 1—o"
2-m 1

1

10
o ) =191112,94
0,05 - o

D = 4-6000-(1+-—-0,05) -
(e o)

Pocateéni hodnota duchodu pii zadanych podminkéach bude 191 112,94 Ké.
Priklad 6.4.

Jaka je pocatecni hodnota duchodu 6000 K¢, jestlize se duchod vyplaci na
konci kazdého ¢tvrtleti po dobu 10 let pfi neménné tirokové sazbé 5% p.a.?

Reseni.

—1 1—9o"
_D, — mx<1+m Z) 'U’

2-m 7

10
1
/ 3 1- <1,05)

)

Pocatecni hodnota duchodu pii zadanych podminkach bude 188 796,42 K¢.

6.3 Duchod odlozeny

V predchazejici ¢asti jsme mluvili o bezprostiednim duchodu. To znamena, ze
se duchod zacal vyplacet bezprosttedné po zaplaceni pottebné penézni ¢astky
ve sjednané dobé. Odlozeny duchod se za¢ina vyplacet az po urcité dohodnuté
dobé, kterou nazyvame téz karenéni dobou k. Stejné jako u duchodu bez-
prostiedniho rozdélujeme odlozeny duchod na duchod predlhutni a polhutni.

6.3.1 Duchod odloZzeny p fedlhdtni

Duchod odlozeny predlhutni je vyplacen vzdy na zacatku urcitého c¢asového
intervalu a jeho vypléaceni je odlozeno o k let. Ukolem bude vypocitat pocatec-
ni hodnotu takovéhoto duchodu, ktery je vyplacen po n let pii trokové sazbé
1. Pfi vypoctu budeme vychéazet z bezprosttedniho predlhtutniho duchodu.
Vime, ze pocatecni hodnota D bezprostiedniho predlhutniho duchodu ve
Vysi a se vypocita jako soucet soucasnych hodnot budoucich anuit (vyplat).
U odlozeného predlhutniho dichodu jde o to, ze soucasnou hodnotu vyplaty
duchodu, kterd ma byt vyplacena v k-tém roce splatnosti duchodu, vypo-
¢itame tak, ze hodnotu této vyplaty diskontujeme k vychozimu datu. To
znamenad, ze diskontni faktor umocnime na k. Potom pocateéni hodnota
odlozeného predlhutniho duchodu K se vypocita

1—0o" 11— -
K=v"a- — =q- - T
V-1 7



Pocatecni hodnota K odlozeného duchodu je vlastné diskontovana pocatecni
hodnota bezprostredniho duchodu D k vychozimu datu. Jde v podstaté
o piipad, jako bychom ulozili ¢astku D na k let a po této dobé jsme si
zaplatili bezprosttedni dichod.

Jestlize dochéazi k vyplatam duchodu na zacatku kazdé m-tiny roku, vypocita-
me stejné jako v pripadé bezprostiedniho predlhutniho duchodu. Vyuzijeme
tedy vztah pro kratkodobé spoteni predlhutni.

Potom pocatecni hodnota tohoto duchodu bude

U,

K:m-x-<1+m+1-i>-1_,v i

2-m 7

Priklad 6.5.

Mame v hotovosti 30 000 K¢. Touto castkou si chceme zajistit roéni predlhu-
tni duchod na 5 let s tim, ze s jeho vyplatou zacneme za dva roky. V jaké
vysi budou vyplaty tohoto duchodu pii neménné rocéni trokové sazbé 5 %7

Reseni.
ki
vkl (1 —on)’
30000-0,05 1500
o5 - (1— 5a=5)  0,2061656

= 7275,7064.

Vyplacena castka bude ¢init 7275,7046 Kec.
Priklad 6.6.

Jak velkou ¢astku musime dnes pii neménné tirokové sazbé 10 % p. a. ulozit
novorozenému ditéti, aby v 18 letech mélo takovy kapital, ktery by mu za-
bezpecil po dobu 10 let ¢tvrtletni predlhutni duchod ve vysi 2000 Ké?

Reseni.

1 17 n
K = m~:10-<1+mJr z) v k

v
2-m ’

N 18
5 1 1.110 1
4.2000-(1+=-01)  —=—" =
(+8 ) 0,1 (1,1)

8500 - 6,144568 - 0,1798587 = 9393,81.

7

=
[

K zabezpeceni uvedeného dichodu musime ulozit 9 393,81 Ke¢.

6.3.2 Dlchod odloZeny polh(tni

Vzhledem k tomu, ze vSechny tvahy jsou stejné jako u duchodu odlozeného
predlhutniho, uvedeme si pouze zakladni vzorce.

Pocateéni hodnota odlozeného polhutniho duchodu K’ se vypocita

1—0o"

K =" .q ,
i
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Je to vlastné diskontovana poc¢ateéni hodnota D’ bezprostiedniho polhutniho
duchodu diskontovaného k vychozimu datu a zasobitel polhutni je vynasoben
diskontnim faktorem umocnénym na dobu odlozeni k. V piipadé, ze se du-
chod vyplaci m-krat za rok, bude pocateéni hodnota takovéhoto duchodu
vypocitana na zakladé kratkodobého polhutniho spoteni a zasobitele polhut-
ntho. Sou¢in téchto vyrazu nasobime diskontnim faktorem umocnénym na
dobu odlozeni k.

-m 1

6.4 Dlchod v écny

Je to duchod, jehoz vyplata neni ¢asové omezena (n — o00). S timto du-
chodem se muzeme setkat u nékterych cennych papiru, které nemaji splat-
nost, ale majitel ma narok na vyplatu duchodu po neomezenou dobu. Stejné
jako u predchézejicich duchodu hovorime téz o duchodu vééném polhtutnim a
vééném predlhutnim. I duchod véény muze byt bezprostiedni nebo odlozeny.

6.4.1 Dilchod v écny p fedlhitni

Pocatecéni hodnotu D vécéného predlhutniho duchodu vypocitame jako limitu
pocateéni hodnoty bezprostiedniho predlhutniho duchodu.

1—o™
v

Protoze D = a -

, bude pro n — oo

1 — "
D= lim a-— v :L.

n—oo 71U R

Upravime-li tento vyraz

a a 1+ 1
-0 1 1 7

obdrzime vypocet hodnoty bezprostredniho predlhutniho vééného duchodu

1
Dza-(l—k—,).
2

Jestlize vyplaceni tohoto duchodu odlozime o k let, potom tento vztah mu-
sime opét vynasobit diskontnim faktorem umocnénym na hodnotu doby

odlozeni. )
K=a- <1+—,> P
7

Je-1li vécny duchod vyplacen m-krat za rok, postupujeme stejné jako u pred-
chézejicich duchodu.

Jde-li o duchod odlozeny vyplaceny m-krat za rok, musime tento vyraz

1 1
Do (15250 (142)
2-m 1



nasobit diskontem umocnénym na dobu odlozeni k.

1 1
K:m-x-<1+ﬂ-i)-(1+f)-vk.
2-m 1

Priklad 6.7.

Jak vysoka castka nam zajisti vyplatu vécného predlhutniho roéniho duchodu
ve vysi 10000 K¢ od naseho 60. roku, je-li nam dnes 30 let a tdrokova sazba
je 5% p.a.?

Reseni.
K = a- (1—1—1) L
Z 1 1 \30
K = 10000 - (1 + 0705) . (1705> = 210000 - 0,2313774 = 48 589, 254.

Abychom si zajistili tuto vyplatu duchodu, musime dnes slozit ¢astku ve vysi
48 589,254 Ke.

6.4.2 Dlchod v é¢ny polhdtni

Stejné jako u duchodu vécéného predlhutniho odvodime pomoci limity duchod
vécény polhutni z duchodu bezprostredniho polhutniho.
1—v" a

D'=lma — = —.
n—oo (3 2

Bude-li vécény polhutni dichod odlozeny o k let, musime tento vysledny vztah
vynasobit diskontnim faktorem umocnénym na dobu odlozeni k.

Je-li véény duchod vypldacen m-krat za rok, potom pocateéni hodnota po-
lhutniho dichodu bude

2-m 7

Je-li duchod vécny, odlozeny, vyplaceny m-krat za rok, potom pocatecni
hodnota tohoto diuchodu bude

2-m 7

Priklad 6.8.

Jaka castka nam a nasim pozustalym zajisti ¢tvrtletni polhutni duchod ve
vysi 5000 K¢ pii neménné trokové sazbé 7% p.a.?

Reseni.
-1 1
_D, — mx<1+m .i)._.’
2-m 7
, 3 1
D = 4-5000-({1+-=-0,07) - = 293 214,29.
8 0,07
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Pti zadanych podminkéach je nutno slozit ¢astku 293 214,29 Ke.
Priklad 6.9.

Kolik musime koncem kazdého mésice ukladat po dobu 10 let, abychom si
zajistili po dobu dalsich 15 let ¢tvrtletni polhutni duchod 5000 K¢ pii trokové
sazbé 7% p.a.?

Reseni. Musime porovnat hodnotu tspor, které ziskame za 10 let, s po¢ateéni
hodnotou duchodu vyplaceného po dobu piistich 15 let.

Nejdiive musime 10 let sporit kazdy meésic. Potom ¢tvrtletné vyplacet duchod
po dobu 15 let.

Sporeni: Duchod:
my, = 12 mo = 4
ny = 10 N9 = 15
il = 0,07 ’iz = 0707

L+i)m —1 —1 1—om2 ~1
ml'l’l'%' T+ ) e (1422 o
7 2-mq ) 2-mg
1,0710 — 1 11 1— 155 3
122 ———— (1+4=.007) =—22" .4.5000- (140,07
1007 (+24 ’ ) 0,07 (+8 ’ )

Z dané rovnice vypocitame x;
x1 = 109247 Ke.

Abychom dostéavali ¢tvrtletné dichod po dobu 15 let, musime spotit kazdy
meésic po dobu 10 let 1092,47 Ke.

Otazky k zamy Slenti

1. Jaka castka nam zajisti roéni bezprostiedni polhutni duchod ve vysi
16 000 K¢ po dobu 20. let pii neménné drokové sazbé 5% p.a.?
[199395,36 K¢

2. Jaka je pocatecni hodnota duchodu 6 000 K¢, ktery se vyplaci na konci
kazdého ¢tvrtleti po dobu 10. let pii neménné urokové sazbé 5% p.a.?
[188 796 K¢|

3. Jakou ¢astku musime ulozit synovi ve stari 10 let, aby od 20. let dostaval
meésicné predlhutné po dobu 5 let ¢astku 2 500 K¢ pri neménné trokové
sazbé 8 % p.a.? [142 939,85]

4. Jaka castka nam, nebo nasim pozustalym zajisti ¢tvrtletni predlhutni
vécny duchod pii neménné tirokové sazbé 8 % p. a.? [283 500 K¢
5. Urcete celkovy objem plateb za 10 let, je-li roéni nominalni duchod
3200 K¢ vyplaceny ctvrtletne, pii 4% p.a. a étvrtletnim slozenym
urocenim. [39109,10 K¢]
6. Pojistnik (pojisténec) mé pojistnou smlouvu na doziti, jejiz hodnota
v dobé, kdy dosdhne véku 65 let, mu zabezpedi roéni dichod 15000 Ké



10.

11.

12.

po dobu 15. let. Prvni vyplata duchodu bude na 66. narozeniny. Jestlize
pojistovna garantuje tirokovou sazbu ve vysi 6 % p. a. roéné, jaka bude
hodnota duchodu klienta ve véku 65 let? [145 683,73 K¢]

Dédic bude pobirat duchod (rentu) 7000 K¢ pololetné po dobu 15 let.
Prvni vyplata bude za 6 mésicu. Jaka je nomindlni hodnota dédictvi
pii drokové sazbé 10 % p. a. pololetné tro¢eného? [107 607,16 K¢

Pojistnd smlouva na doziti 65 let zni na 100000 K¢. Jaké bude vypla-
cend hodnota duchodu (renty) po dobu 15. let, jestlize irokova sazba
je 6 % p.a. s mésicnim trocenim? (843,86 K¢]

Klient se rozhodl ve véku 30 let vytvorit penzijni fond pravidelnymi
vklady na konci kazdého roku ve vysi 10 000 K¢ po dobu 35 let. Pocinaje
66 rokem svych narozenin chce vybirat z tohoto fondu koncem kazdého
roku po dobu 15 let. Reste:

a) Jestlize plati po dobu celych 50. let existence fondu tirokova sazba
8% p.a. rocne, kolik bude moci klient ze svého fondu roéné vybi-
rat, mezi 66. a 80. rokem svého véku?

b) Jak se zmeéni ¢dstka roéniho duchodu, jestlize snizi penézni ustav
po 10. letech od zah&jeni vyplat z fondu, urokovou sazbu z 8 na
6 % p.a. rocné, jestlize ma byt dodrzend lhuta vyplat 15 let?

[a) 201 316,94 K&, b) 157 763,95]

Zemfiely zanechal kapitél ve vysi 50 000 K¢, ktery je investovan pri 12 %
p. a. urokové sazbé uroc¢eného mésicné. Kolik mésicnich vyplat o vysi
750 K¢ obdrzi dédici a kolik bude ¢init zavéreéna vyplata?

[pocet vyplat 110, zustatek ¢ini 308,12 K¢]

Jakou castku musime ulozit pii narozeni ditéte, aby poskytla 8 polo-
letnich vyplat 15000 K¢ ke kryti ndkladu na studium, pfricemz prvni
vyplata se predpoklada na 19. narozeniny budouciho studenta? Fi-
nancni ustav jako spravce fondu zhodnocuje tento vklad trokovou saz-
bou 9% p. a. pololetné. [19411,61 K¢

Klient vyhral ve sportce 100000 K¢. Vybral z vyhry pouze 20000 K¢ a
zbytek 80 000 K¢ investoval v bance pti tirokové mite 0,08 p. a. mésicné
s tim, Zze mu bude banka vyplacet mési¢ni rentu po dobu 15 let. Prvni
vyplat bude za 4 roky od dnesniho dne. Urcete, kolik bude ¢init ¢astka
jedné vyplaty. [1044,76 K¢
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Cil kapitoly

V této kapitole se seznamime s metodikou umorovani dluhu (ivéri) a s vy-
pocty jednotlivych hodnot jako anuity, imor dluhu, trok z Gvéru a vypoctem
zustatkové ¢asti. Ukazeme si na podobny zpusob jejich vypoctu, stejnych jako
u vypoctu duchodu. Je-li ivér umorovan stejnymi ¢astkami ve stejnych inter-
valech, je mozno jej chapat jako diskontovanou hodnotu objemu opakovanych
plateb, a k vypoctu hodnoty plateb (splatek) pouzit dosud vysvétlené po-
stupy. Navic zustatek uvéru pri pravidelnych splatkach se neustale zmensuje,
¢imz klesd i vyse troku tohoto tvéru a tim se v urcité mite odlisuje od
vyplaceni duchodu.

Casov a zatéz
B Prostudovani a pochopeni vztahu této kapitoly vyzaduje 9 hod.

Uvod

Uvér (dluh, pujcka) je dulezity finanéni néstroj. Uvérem rozumime poskyt-
nuti kapitalu na urcitou dobu za odménu — trok. Ackoliv je mozné umorovani
dluhu z pohledu véritele povazovat za prijem duchodu, ukazeme si nékteré
odlisnosti, které postup pfi splaceni dluhu ma.

Podle doby splatnosti rozdélujeme uveéry:

B kratkodobé — doba splatnosti nepfesahuje jeden rok

B stfednédobé — doba splatnosti je od jednoho roku do péti let

B dlouhodobé — doba splatnosti je delsi nez pét let

Hlavni zptusoby umorovéani (splaceni) dluhu muzeme rozdélit nasledovneé:

m Pujcka je uzaviena na neurcitou dobu. Musi byt splacena najednou po
vypoveédi pii zachovani vypoveédni lhuty. [/Jroky se plati ve sjednanych
lhutéach jejich splatnosti.

B Umotovani dluhu se provadi od zacatku pravidelnymi platbami. Tyto
platby (anuity) mohou byt stale stejné (¢asti platby se umoruje dluh a
¢asti platby se plati tirok), nebo se mohou zvySovat.

V tom piipadé je mozno Cast anuity (splatky), kterd pfipadne na umorent
dluhu, urc¢it kvétami nebo procenty a k nim pfipojit splatky na urok. Je
ziejmé, ze rychlejsi umorovani dluhu bude zvysovanim téchto kvot kazdym
rokem. Toto umotovani dluhu muzeme zvysovat konstantnimi ¢astkami, nebo
ve smlouvé zakotvit i jiné splaceni dluhu po vzajemné dohodé se souhlasem
vétitele.

Prehled vysky anuit (splatek dluhu) véetné uroku z hlediska jejich ¢asového
rozlozeni sestavuji banky pro své klienty do tzv. umorovacich plani.

Umortovaci plany se mohou lisit:

® typem splatek (polhttni, predlhutni)
m zpusobem troceni (polhutni, predlhutni)
® obdobimi splatek (stejnd nebo odlisnéd od trokového obdobi)



V dalsich tdvahach se budeme zabyvat umorovanim dlouhodobych tdvéru pti
polhutnim 1roceni. Umorovaci plan obsahuje pro kazdé obdobi, pro které se
sestavuje a v némz je dluh splacen:

m vysi anuity (splatky)

B vySi iroku z dluhu

B vySi imoru

B stav dluhu po odeéteni imoru

Vzdy plati: anuita = imor + turok

7.1 Umofov ani dluhu nestejnymi spl  atkami

Umotovani dluhu nestejnymi splatkami si vysvétlime na piikladu a nékteré
zavery zobecnime.

Priklad 7.1.

Uvér ve vysi 280000 K¢ ma byt splacen polhutnimi splatkami. Prvni imor
ma byt ve vysi 10000 K¢ a kazdy nasledujici je o 10000 Ké vyssi. Kromé
toho je nutno platit bézny trok. Sestavme umorovaci plan pii urokové sazbé
10% p. a.

Reseni. Pfi sestavovani umotovaciho planu budeme piedpokladat, ze uvedené
hodnoty se budou vztahovat vzdy na konec urokovaciho obdobi.

UMOROVACI PLAN

obdobi ‘ anuita ‘ urok ‘ umor ‘ stav dluhu

0 280000
1 38000 | 28000 | 10000 270000
2 47000 | 27000 | 20000 250 000
3 55000 | 25000 | 30000 220000
4 62000 | 22000 | 40000 180000
5 68000 | 18000 | 50000 130000
6 73000 | 13000 | 60000 70000
7 77000 | 7000 | 70000 0

Postup pri sestavovani umoiovaciho planu:

Nejprve vyplnime sloupec nazvany timor, a to tak, ze v prvnim obdobi bude
umor 10000 K¢, v druhém obdobi o 10000 K¢ vyssi, tedy 20000 K¢ atd.
Jak je vidét za 7 obdobi splatime cely uvér. Do sloupce trok vzdy zapiSeme
tirok ze stavu dluhu. Urok 4+ tmor udavé anuitu (splatku). Od stavu dluhu
odecteme vzdy umor a z této castky vypocitame urok.

Z naseho prikladu, kde se imor pravidelné zvysuje o pevnou ¢astku, muzeme
pocet anuit vypocitat pomoci aritmetické posloupnosti, nebot vime, Ze a; =
10000 a d = 10000, .S,, = 280 000.

Vime, ze plati
ay = ay,
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a2:a1+d,
a2+d:a1+d+d:a1+2d,

as

ap=a;+(n—1)-d,

kde d = ay — a1 je diference (rozdil dvou po sobé jdoucich ¢lenu, ktery je
konstantni). Z kapitoly o spofeni vime, Ze pro soucet aritmetické posloupnosti
plati

n
S, = E(al + ay,).

Jestlize nahradime ¢len a,, = a; + (n — 1) - d, obdrzime pro soucet
n

Sh, 5

2-a1+(n—1)-d.

ﬁpravou této rovnice obdrzime kvadratickou rovnici, z které vypocitame n
n*-d+(2-ay—d)-n—2-S,=0.

Jestlize dosadime za a;, d, S, konkrétni hodnoty a vyresime kvadratickou
rovnici, dostaneme dobu splatnosti uvéru. Poc¢itame pouze kladny koten této
rovnice.

7.2 Umorov ani dluhu stejnymi anuitami

Predpokladejme, ze dluh D ma byt splacen i s troky n stejnymi splatkami
a splatnymi vzdy na konci drokovaciho obdobi pfi neménné roéni trokové
sazbé i. Jak zname z duchodu, poc¢atecni hodnotu dluhu muzeme poklddat
za pocatecni hodnotu duchodu a jednotlivé anuity za vyplaty duchodu, ktery
si véritel zajistil poskytnutim tvéru.

Abychom uréili vysi anuity, je nutno si uvédomit, ze poc¢atecni hodnota dluhu
se musi rovnat soucasné (diskontované) hodnoté vsech anuit.

Plati tedy jako u duchodu rovnice
D=a-v+a-v*+a- v+ - +a- 0",

kde v = %ﬂ — diskontni faktor, D — pocatecni vyse dluhu, a — anuita.

Vime, ze pro vypocet pocatecni hodnoty duchodu plati

1—o"
D=a- . =a-a’

1 n

kde a!’ je zasobitel polhutni. Z dané rovnice vypocitame anuitu

D i
a= .
1—0om

Vyraz == je prevracend hodnota zdsobitele a nazyva se umorovatel a
udava vysi polhutni anuity nutnou k tomu, aby se zaplatil dluh 1 K¢ za



n obdobi pfi urokové sazbé i. Pro umorovani dluhu potiebujeme sestavit
umoiovaci plan. K jeho sestaveni potfebujeme znat kromé hodnoty anuity
téz hodnotu imoru a uroku. Nyni si uvedeme vypocet téchto hodnot.

Puvodni stav dluhu Dy je soucasnd hodnota vsech anuit, tedy

D():a'

2

Z prvni anuity piipada na trok U; castka Dy - i, kterou muzeme vyjadrit
vztahem

U1:D0-i:a-(1—v").
Na tmor dluhu M; pak zbyva castka
Mi=a-U=a—a-(1—-0v")=a-v"

Predpokladejme nyni, ze po zaplaceni r splatek mé zbytek dluhu vysi D,.
Protoze D, je rovny soucasné hodnoté zbyvajicich n — r splatek, muzeme
odvodit pro vysi uroku U, v obdobi r 4+ 1 a vysi imoru M, ve stejném
obdobi analogické vztahy jako pro vysi uroku U; a timoru M; v prvinim
obdobi splaceni dluhu. Pro vysi troku v (r+1)-nim obdobi plati

Usp=a-(1=20""7")=D,-i.

Je to v podstaté urok ze stavu dluhu na konci predchazejictho obdobi.

Pro vysi imoru v (r+1)-nim obdobi plati
M,yy=a-v""=a— D, -i.

Je to anuita minus urok.

Z uvedeného je vidét, ze umorovaci splatky tvori geometrickou posloupnost

s kvocientem v = —. Sestavme umotovaci plan na zdkladé piedchazejicich

T+
vztahu.
Postup:

V umotovacim planu vyplnime nejprve pocatecni stav dluhu a potom cely
sloupec s anuitami. Pak v kazdém rfadku vypocitame vysi droku a vysi imoru.

Tento vypocet je mozno provést dvéma zpusoby:

Urok: Umor:
— 7z predchazejiciho stavu vkladu  — rozdilem anuita minus trok
— 7 vySe anuity — Uroc¢enim umoru z piedchazejici-

ho obdobi, coz je vlastné diskon-
tovani anuity
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Provedeme kontrolni vypocet pror =3, n =6

Us = Dy-i=3546,

1 4
Ug = a-(1—v""2)=9729. [1— (1712) ] = 3546,

M; = a—Us;=9729 — 3546 = 6183,

1 \*
M‘ - . n—2 = 2 . = 1
3 a-v 9729 (1712) 6183,
1 L ’
1—on3 - (1.12)
3 a ; 9729 0.12 3 368

Vysledné hodnoty jsou zaokrouhlené.

7.3 Urcov ani po Ctu anuit

Mame vytesit ilohu, kdy dluh (ivér) D je splacen pevnou anuitou pii urokové
sazbé 1. Mame urcit, jak dlouho se bude splacet tento dluh a jak vysokd bude
posledni splatka. Vyjdeme ze vztahu pro vysi poc¢atecniho dluhu

1 _ /UTL

1

D=a-

Tento vyraz zlogaritmujeme a obdrzime

ln(l—m).

n= <

Inv

7 tohoto vyrazu vypocéitame obdobi n, coz nemusi byt celé ¢islo. Uréime tedy
nejblizsi nizsi celé ¢islo ng. Z uvedeného vyplyva, ze budeme dluh splacet
ng celych obdobi a potom jesté posledni splatku b, kterda bude nizsi nez
vypocitand anuita a.
Potom pro pocatecni hodnotu dluhu obdrzime vztah

1—o™

7

D=a-

+b-prott

Posledni splatku dluhu b pak vyjadiime vztahem

1— g
b:(D—a- v ).uﬂ-)w

7

Posledni splatka se také skladd z iumoru a turoku. Stav dluhu po ng-té splatce
ma hodnotu b - v. Posledni vyse imoru mé také hodnotu b - v.

Mn0+1 =b-v.

Posledni vyse uroku je turokem z dluhu D,,, tedy také z hodnoty dmoru
M, +1. Tento trok muzeme vyjadiit

Upysr =b-v-i.



Priklad 7.2.

Dluh 45000 K¢ se ma spldacet rotnimi anuitami ve vysi 8000 K¢ pfi roéni
urokové sazbé 14 %. Mame urcit pocet anuit, vysi posledni splatky a sestavit
umotovaci plan.

Reseni.
D-i
Lo (-7
Inv ’
45000-0,14
In (1 ~ T 8000 )
n = 1
In m

Pocet splatek je 12; ng = 11. Posledni splatka obecné bude

1 — yno
b= <Da~ Y )-(1+i)”0+1,

]

11
1
1- (1714> 12
b = 45000 — 8000 - o1 -1,14°* =6639,73.

Posledni splatka bude ve vysi 6 639,73 K¢.
Uréeme hodnoty za 11 obdobi:

My = M, -1,141° = 6302,
U = 8000 —6302=1698,
Do = 1698- =1212
10 698 14 9,
D1 = Dig— My =12129 — 6302 = 5827.

Posledni tadek doplnime jiz znamym postupem. Ptresvédéime se, ze plati
vztahy

, 1
Uno+1 = b-U-z:6640-m-O,14:815,4,

= 5825.

M1 = b-v=6640-
o+l v 1,14

UMOROVACI PLAN

‘ obdobi ‘ anuita ‘ urok ‘ umor ‘ stav dluhu ‘

0 0 45000
1 8000 | 6300 | 1700 43 300
11 8000 | 1698 | 6302 5827
12 6 640 816 | 5827 0

Z prikladu je vidét postup pii tvorbé umotovaciho planu v pripadé dané
anuity. Dosud jsme tesili ptipady, kdy jsme splaceli dluh na konci kazdého
urokovaciho obdobi. Jestlize dochazi ke splaceni dluhu vicekrat za trokovaci
obdobi, vypocitame nejdiive hodnotu splatek do konce roku podle vztahu
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Sy =m-x- (1 + Tgfnl . z) a na zakladé tohoto vypoctu pak sestavime umotovaci
plan.

Otazky k zamy Sleni

1. Klient ma splatit hypotéku 4 000000 K¢ meésicnimi splatkami ve stalé
vysi a ve lhute 25 let, pii 10 % trokové sazbé p.a. s pololetni frek-
venci. Urcete castku meésicni splatky a sestavte diléi umotovaci plan pro
prvnich dvanéct (12) splatek. Jaka ¢dst dluhu bude prvnimi dvanacti
splatkami umotend? [imor = 39169,23 K¢, urok = 390 184,63 K¢|

2. Klient za objekt v cené 560 000 K¢ mohl zaplatit 60 000 K¢ v hotovosti
a na zbytek ceny si vypujcil na hypotéku pii 10% p.a. s pololetni
frekvenci (s pololetnim trocenim). Uvér bude splacet po dobu 25 let
mésiénimi splatkami ve stalé vysi. Urcete vysi mésicni splatky a sestavte
diléi umorovaci plan pro prvnich Sest mésicu. Jaka ¢ast uvéru bude za
prvnich 6 mésicu splacena jak vysoka je hodnota troku?

[splatka = 447244 K¢, umor = 2 388,39 K¢, urok = 24 446,25 K¢]

3. Uvér ve vysi 500000 K¢ ma byt splaceny polhutnimi anuitami. Prvni
umoreni uvéru bude 20000 K¢ a dalsi nasledujici vzdy o 10000 Ké
vySSi. Urokové sazba bude 15% p.a. Jaky je pocet anuit — sestavte
umorovaci plan. [8,61 = 9 splatek]

4. Pujcka 20000 K¢ pii 12% p.a. s mésicnim drocenim se mé splatit
meésicnimi splatkami ve stalé vysi polhutné po dobu jednoho a pul roku.
Urcete zustatek dluhu koncem 8. mésice od jeho vzniku. [11551,59 K¢|

5. 15. cervence si klient vypujcil 1 milion Ké pri 15% p.a. s mésicnim
urocenim (s meésiéni frekvenci). Klient zamysli splacet dluh mési¢nimi
splatkami ve stalé vysi polhutné po dobu 8 let. Prvni splatka byla 15.
srpna 2002. Urcete:

a) Jakou ¢ast dluhu splatil klient do konce roku 20027,

b) kolik zaplatil do konce roku na trocich?
[a) 27916,26 K¢, b) 61810,79 K¢

6. DIluh 100000 K¢ se splaci ¢tvrtletnimi platbami ve stalé vysi po dobu
10 let pii 10 % p. a. ¢tvrtletné. Jaky je zustatek dluhu na konci 6. roku?
52006,21 K¢]

7. Klient koupil chladnicku v cené 12 000 K¢ na splatky a zavazal se splatit
dluh mésiénimi splatkami ve stalé vysi béhem 3 let, pti urokové sazbé
18 % p. a. s mésicnim drocenim. Kdyby chtél splatit dluh v kratsi Thuté,
musel by zaplatit prirdazku ve vysi trojnasobku ¢astky mésicniho uroku
ze zustatku dluhu ke dni predcasného splaceni. Po zaplaceni 12 splatek
zjistuje klient, Ze mistni pobocka banky nabizi pijcky se splatnosti
za 2 roky pii urokové sazbé 12% p.a. s mésicnim urocenim. Bylo by
vyhodné pro klienta vypuj¢it si na zbytek dluhu v bance a splatit dluh

na zacatku druhého roku najednou?
[ano, 5 358,68 K¢ muze klient usetfit]
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Cil kapitoly

V minulych kapitolach jsme se seznamili s jednoduchym i slozenym irocenim,
coz budeme aplikovat pii droc¢eni béznych uctu pii nepravidelném vkladu
v daném c¢asovém obdobi. Jednd se o zpusob pouziti irokového cisla a tro-
kového délitele v praxi pfi vedeni béznych ucétu klientu kdy vychazime ze
znalosti ruznych metod vypoctu tdroku na téchto uctech.

Casov a zatez
B Prostudovani a pochopeni vztaht této kapitoly vyzaduje 8 hod.

Uvod

V dalsich kapitolach si vysvétlime nékterd pouziti financéni matematiky v béz-
né praxi ve finanéni sféte. V prvnim pripadeé si uvedeme uziti finanéni mate-
matiky pii vedeni béznych tuctu a jejich troceni.

Bézny ucet je v soucasné dobé zakladnim bankovnim produktem, ktery slouzi
k provadéni bankovnich operaci na uctech klientu bankou. Bézny tucet mu-
zeme povazovat za ucet, ktery vede banka svému klientovi, pficemz jeho
hlavni funkei je uskutecnovat platebni styk s ostatnimi finanénimi tstavy a
jeho klienty. Pokud stav na po dohodé s finanénim ustavem muze vykazo-
vat 1 zaporny (debetni) zustatek, nazyvame takovyto ticet kontokorentni a
¢erpany uveér jako kontokorentni uveér.

8.1 Metody vypo ¢tu Grokd

Na béznych uctech se velmi casto méni vyse vkladu a zustatku podle toho,
zda drzitel tohoto tuctu zvysuje kapitdl svymi vklady nebo provadénymi
uhradami jeho pohledavek a nebo se vyse kapitalu snizuje provedenim pla-
tebnich prikazu k ihradé. Na konci irokovaciho obdobi klientovi banka ptipi-
Se uroky z ¢astek, které na tomto bézném tuctu byly ulozeny. K tomuto icelu
pouzivame urokové ¢islo a trokovy délitel.

Pro vypocet téchto troku se bézné pouzivaji tyto metody:
m zustatkova (anglickd)
m zpétna (francouzska)
B postupna (némeckd)

8.1.1 ZuUstatkov & metoda

U tohoto zpusobu vedeni bézného uctu se uroky pocitaji vzdy za dobu, kdy
se stav 1¢tu nezménil. Urokové &fslo se vzdy urcéi z hodnoty zustatku na uctu
a z poctu dni, kdy tato hodnota zustala nezménénd. Ziskand urokova cisla
se na konci urokovaciho obdobi se¢tou a tento soucet vydélime trokovacim
délitelem. Ziskame tak urok, ktery pripoc¢itame klientovi k zustatku na béz-
ném 1uctu. Nejlépe si tuto metodu vysvétlime na nazorném piikladu.



Priklad 8.1.

Predpoklddejme, ze trokovaci obdobi je jeden rok a trokova sazba je 2,5 %,
kterd se béhem roku neméni. Mame urcit, jaky bude stav na bézném 1c¢tu na
konci roku, jestlize na ném byl nésledujici pohyb:

1.1. stav uctu byl 5000 K¢

12.4.  vklad 2000 Ké
15.7.  vyber 1500 Ké
14.10. vklad 4000 Ké

ReSeni. Budeme vychazet z némecké metody: rok 360 dni a mésic 30 dni.
Nebudeme uvazovat zdanéni droki.

Den Pohyb Mé. Dal Zusta- | Poéet | Urokové
na uctu | dati tek dni ¢islo
1.1. | Zustatek 5000 102 5100
12.4. Vklad 2000 7000 93 6510
15.7. Vybér 1500 5500 89 4895
14.10. | Vklad 4000 9500 76 7220
31.12. | Zustatek 9500 23725
31.12. | Urok 164,7569
1.1. | Zustatek 9664,7569

K-d
100

pricemz za K dosazujeme zustatek na uctu. Urokovy delitel pak ze vztahu

_ 360 e p , , ]
UD = 5 a vypocet uroku za tirokovact obdobi pak ze vztahu u = > UC.

Pripomeneme si, ze pro vypocet tirokového ¢isla jsme pouzili vztah UC =

8.1.2 Zpétna metoda

Jestlize jsou vedeny bézné tucty zpétnou metodou, musime si nejprve zvolit
vychozi datum (pocatecni datum). Urokova éisla se pak pocitaji z kazdé
zmény (z hodnoty vkladu nebo vybéru) a to od vychoziho data do doby
zmény. Urokovd éisla pri zvySeni stavu kapitalu (vkladu) na bézném tétu
budeme oznacovat zapornymi znaménky a tirokova ¢isla pfi snizeni kapitalu
(vybéru) pak znaménky kladnymi. Na zavér vypocitame trokové ¢islo z ko-
necného zustatku od vychoziho dat do konce trokovactho obdobi (v tdvahu
bereme trokova ¢isla jak se zdpornymi tak i kladnymi znaménky). Stejné jako
u zustatkové metody soucet urokovych ¢isel na konci trokovactho obdobi
vydélime trokovacim délitelem a vypocitany urok pripocitame k zustatku
bézného uctu.

Pro ilustraci pouzijeme piikladu 8.1 jako v predchéazejici metodé.
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Den Pohyb Mé. Dal Zusta- | Poéet | Urokové
na uctu | dati tek dni ¢islo
1.1. | Zustatek 5000 0
12.4. Vklad 2000 7000 102 —2 040
15.7. Vybeér 1500 5500 195 2925
14.10. | Vklad 4000 9500 284 —11360
31.12. | Zustatek | 9500 360 34200
23725
31.12. | Urok 164,7569
1.1. | Zustatek 9664,7569

8.1.3 Postupn a metoda

Postupny zpusob vypoc¢tu uroku pii bézném uctu spociva v tom, ze trokové
¢islo vypocitame od data kazdé zmény az do konce roku. Urokové &islo
pii vkladu oznac¢ime nyni kladnym znaménkem a trokové cislo pii vybéru
pak zadpornym znaménkem. Stejné jako v predchéazejicich metodéach takto
vznikla drokova ¢isla za celé irokovaci obdobi seéteme a vydélime tirokovym
délitelem. Tim opét ziskame turok, ktery pripocitame ke konetnému stavu
bézného uctu.

Pro ilustraci opét pouzijeme stejny piiklad.

Den Pohyb Mé. Dal Zusta- Poé(?t Urokové
na uctu | dati tek dni ¢islo
1.1. | Zustatek 5000 5000 360 18000
12.4. Vklad 2000 7000 258 5160
15.7. Vybér 1500 5500 165 —2475
14.10. | Vklad 4000 9500 76 3040
23725
31.12. | Urok 164,7569
1.1. | Zustatek 9664,7569

Z uvedenych metod vidime, ze pii vypoctu uroku u béznych uctu obdrzime
stejné vysledky. Je tedy naprosto jedno, kterou metodu pfi vypoctu pouzije-
me.

Otazky k zamy Slenti

1. Kazdy student si pripravi ukazkové feseni vsemi metodami hypotetické
tlohy s nejméné 10 od sebe ruznymi tctovanymi polozkami (vklady)
klientu a s ruznymi intervaly jednotlivych vkladu.
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Cil kapitoly

Zde si vysvétlime smysl dnes nejuzivanéjsitho zpusobu kratkodobych ban-
kovnich dvéru a pochopeni jejich droceni na zékladé teseni hypotetickych
prikladu.

Casov & zatez
B Prostudovani a pochopeni vztahu této kapitoly vyzaduje 6 hod.
Uvod

Kontokorentni uvéry dnes predstavuji jeden z nejvyznamnéjsich kratkodo-
bych bankovnich uvéru, které maji velmi Siroké pouziti nejen u podnika-
telu, ale zvlasté u klientu, kteti potfebuji financni prostiedky v kratkodobém
casovém horizontu. Smysl kontokorentniho tivéru spociva v tom, ze umoznuje
klientovi prechdzet na svém bézném (kontokorentnim) tucétu do debetu (do
zapornych hodnot). Z toho vyplyvd, Ze klient muze Cerpat uvér pokud jej
bude potiebovat ze svého bézného tctu kdy na ném nema dostateéné finanéni
prostiedky. Maximalni vyse tohoto ivéru je dand dohodnutym ramecem, ktery
udava maximalni vysi zaporného zustatku na tomto tuctu. Finanéni tdstav
umoznuje klientum kratkodobé i prekroceni této maximalni vyse, coz byva
spojeno s dodatecnymi trokovymi naklady (tzv. sankénimi). Finanéni ustav
poskytuje kontokorentni uvér na zakladé smlouvy uzaviené s klientem. Tato
smlouva vychazi z platného obchodniho zdkona a soucasti v této smlouveé
jsou i obecné podminky pro poskytovani uvéru.
Nalezitosti této smlouvy jsou zejména

B obecné platné podminky,
dohodnuty tvérovy ramec,
splatnost uvéru,
podminky pfti prekroceni tvérového ramce,
vySe a zpusob urceni trokové sazby,
zajisténi.

9.1 Uroéeni kontokorentnich Gv  érd

S kontokorentnim dvérem jsou spojeny urcité naklady klienta, které se skla-
daji

B z uroku za Cerpani uvéru,

m z nakladu, které souviseji s vedenim tuctu,

® z nakladd na provadéné platby atd.
Tyto naklady mohou v sobé zahrnovat piimo ¢i nepiimo polozky, které
ovliviuji naklady klienta u kontokorentniho 1ic¢tu podle dohodnuté smlouvy
mezi nim a financnim tstavem. Jestlize podrobnéji rozebereme klientovy
naklady lze je rozclenit na tyto polozky:

a) Debetni droky — tyto uroky plati klient ze skutecné vyse cerpani
uvéru v rozsahu sjednaného tvérového ramee. Jejich vypocet je shodny
s vypoctem, ktery byl naznaceny u béznych uctu.
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Obrézek 9.1: Graf kontokorentniho tvéru

b) Pohotovostni provize — pokryva naklady finan¢niho istavu, které mu
vzniknou v dusledku pfiznaného, ale necerpaného uvéru. Tyto naklady
vznikaji proto, ze tyto finan¢ni prostfedky musi banka (finanéni tstav)
drzet, nebot klient md pravo tento smluvné dohodnuty tivér kdykoliv
cerpat. Je to z toho duvodu, ze z této finanéni hotovosti ma financ¢ni
tstav nizsi vimos, nebot klient plati iroky pouze ze skuteéné ¢erpaného
uvéru. Tato pohotovostni provize muze mit ruzné podoby:

e provize z uvérového ramce — tato provize je urcovana v pro-
centech p.a. z celkového vyuzitého sjednaného tvérového ramce.
Vyse této provize za dané obdobi je vSsak nezavisla na skutecné
vysi cerpané¢ho uvéru. Potom

Ur-d
100 ’

UCuyr, =

kde
UCyy,, — arokové ¢islo z celkového sjednaného trokového ramce,
Ur — sjednany trokovy ramec,
d — pocet dni.

Vysi provize (tiroku) pak obdrzime, jestlize délime toto tirokové
¢islo irokovym délitelem.

e provize z necerpaného tivérového ramce — je vétsinou urco-
vana v procentech p. a. z té ¢asti uvérového ramce, ktera neni
skuteéné cerpana klientem. Tento necCerpany uvérovy ramec je
dén rozdilem mezi pfiznanym (smluvné dohodnutym) a skutecné
cerpanym uvérem v daném obdobi . Necerpany uvérovy ramec lze
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vypocitat

d d

d
NU, => NU, =Y (Ury=Up)=d-U,— > Uk
k=1

k=1 k=1

Potom trokové ¢islo z necerpaného uvérového ramce, pokud tento
uveérovy ramec nepiekrocime, muzeme vypocitat

d d d
ZNUk Z(Urk_Uk) dUT—ZUk
UCNU _ k=1 _ k=1 _ k=1
" 100 100 100 ’

kde

NUry — neerpany uvérovy ramec,

Ury, — priznany Gvérovy ramec,

Uy — skutecné cerpany uver,

UCny, — urokové ¢éislo nec¢erpaného uvérového ramece.
Urok pak vypocitame pokud hodnotu UCyy, vydélime trokovym
delitelem.

Jestlize bude prekrocen uvérovy ramec, potom od souctu troko-
vych ¢isel z debetnich zustatktu musime odecist soucet urokovych
¢isel, které vypocitame z poctu dni ve kterych byl tento tvérovy
ramec piekrocen. Absolutni vysi pohotovostni provize ziskame,
jestlize soucet drokovych ¢isel vydélime prislusnym trokovym dé-
litelem.

provize za pirekroceni tivérového ramce — je urcovana jako
prirazka k debetni trokové sazbé, kterou je urocena cast uvéru
pti prekroceni ivérového ramce, a to po dobu (pocet dni) jeho
prekroceni. Provize je stanovena v procentech ro¢ni irokové sazby
nebo i denni urokové sazby. Jde vzdy o smluvni vztah mezi pe-
néznim ustavem a klientem. Soucet urokovych cisel z ¢astky, ktera
presahuje uvérovy ramec, muzeme vyjadrit nasledujicim vztahem

d

Z (Uk - Ur)

k=
UGy == 100

pro vSechny hodnoty Uy > U,.
Vysi provize vypocitame stejné jako u predchéazejicich tim, ze
vyslednou hodnotu délime urokovym délitelem.

Priklad 9.1.

U kontokorentniho ivéru by smluvné dohodnut tvérovy ramec ve vysi 40 000
Keé. Kreditni zustatky jsou troc¢eny 3 % p. a. a debetni zustatky pak 16 % p. a.

Banka na zakladé dohody dovoluje kratkodobé prekroceni tohoto tvérového
ramce a uctuje si urokovou prirazku 5% p. a. k debetnimu uroku. Banka
si dale uctuje provizi z nevyuzitého tivérového ramce 0,4 % p. a. Udélejme
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uzaverku tohoto uétu na zédkladé uvedené tabulky (ostatni provize a zdanéni

troku nebudeme uvazovat).

ResSeni. K feseni této tilohy sestavime piehledné tabulky a pozdéji provedeme

‘ Den ‘ P#ijmy na Géet | Vydaje z tictu ‘ Zustatek

30.6. 15000 —15000
16.7. 9000 —24000
1.9. 5000 —19000
15.10. 25000 —44000
20.11. 30000 —14000
10.12. 20 000 6000
| 31.12. | 6000

vypocet pomoci irokovych cisel a urokového délitele.

Pocet dni Zustatek Nevyuzity ramec | Piekroceny ramec
kreditni | debetni
16 15000 25000
47 24000 16 000
44 5000 19000 21000
36 44000 4000
20 14000 26 000
21 6000 40000
Pozet dni Urokova ¢isla
kreditni | debetni | z ptekro¢eného ramce | z nevyuzitého ramce
16 2400 4000
47 11 280 7520
44 8360 9240
36 15840 1440
20 2800 5200
11 1260 4400
| > | 1260 | 40680 1440 30360
Debetni vyse troku
40 680
ug = ——— - 16 = 1808 Ké.
77360
Kreditni urok 1960
ugr = —— - 3 = 10,50 Kc.
U360
Urok za prekroceni ramce
1440
Uy = ——— - 5 = 20,00 Kec.
rr 360
Urok za nevyuzity ramec
30 360 _
Upr = ——— - 0,4 = 33,733 Ke.
" 360
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Banka bude za dané obdobi klientovi uétovat

B urokové ndaklady a provize: 1808,00 + 20,00 + 33,733 = 1861,733
Ke,

B drokové vynosy: 10,50 K¢,

B cCisté naklady na klienta budou: 1861,733 — 10,50 = 1851,233 K¢.

Konecény zistatek na tictu bude: 6000 — 1851,233 = 4 148,767 K¢

Otazky k zamy Sleni

1. Vypracovat ukazkové teseni vSemi metodami hypotetické tilohy s nej-
méné 10 od sebe ruznymi tcétovanymi polozkami (vklady a vybéry)
klientu a s ruznymi intervaly jednotlivych vkladu a vybéru. Vypocitat
vsechny hodnoty uvedené v této kapitole (provize z tivérového ramce,
provize z necerpaného uvérového ramece, provize za prekroceni ivéro-
vého ramce).
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Cil kapitoly

Vzhledem k tomu, ze se témito zakladnimi pojmy bude zaobirat kurz , Fi-
nancéni trhy“ je v této ¢asti vénovana pouze okrajova pozornost s tim, aby
studenti pochopili vyznam aktiv pro jejich obchodovani na ruznych aukcich
a dovedli je zac¢lenit do forem ziskavani kapitalu a jeho dalstho zhodnocovani.
Cviceni k této kapitole neni bezprostfedné nutné. Podrobnéji se touto pro-
blematiku zabyva také kurz ,, Teorie portfolia®.

Jelikoz o této problematice pojednava kurz ,,Finanéni trhy“ daleko podrob-
néji, jsou v této kapitole uvedeny pouze ty nejzakladnéjsi pojmy potiebné
pro pochopeni navazujicich kurzu v kombinovaném studiu a celozivotnim
vzdelavani. Nejsou zde uvedeny pojmy jako odhady vynosnosti akcii, riziko
zmény vynosnosti akcii v ¢ase atd. Proto cilem této kapitoly je seznamit
se velmi struéné pouze se stanovenim kurzu akcie nebot dalsi podrobnosti
budou probrany v jinych budoucich kurzech na této fakulte.

Casov 4 zatez
B Prostudovani a pochopeni vztahu této kapitoly vyzaduje 6 hod.

Jelikoz predmétem financni matematiky jsou i aktiva, udélame si strucny
prehled zakladnich typu aktiv a ukazeme si, jakym zpusobem muzeme vypo-
¢itat jejich soucasné hodnoty a z nich v budoucnu plynouci piijmy.
Aktivuam je cokoliv, co je predmétem vlastnictvi, napiiklad

m cenné papiry (akcie, obligace, podilové listy),

B nemovitosti (obytné a kanceldiské budovy, vyrobni objekty, pozem-

ky),

B movity majetek (automobily, zdsoby materidlu a surovin).
Investice je aktivum, které prinasi svému majiteli tok duchodu. Tento tok
duchodu muze byt i zaporny.

Clenéni aktiv:

B hmotnad — movitosti (zbozi na skladé, automobil, zasoby surovin a

polotovaru, stroje a zatizeni atd.)

B nehmotna — know-how, software atd.

B financéni — penize v hotovosti a na uctech, nakoupené cenné papiry

sménky, dluhopisy atd.
Nyni si podrobnéji probereme jednotlivé druhy aktiv a s nékterymi se po-
drobnéji seznamime z pohledu finan¢ni matematiky.

10.1 Hmotn a aktiva

Hmotnymi aktivy se nebudeme zaobirat. Tento typ majetku se vsak casto
pouzivé za spekulacnimi ucely (oc¢ekavany rust jeho ceny v budoucnu, vynosy
ziskané jeho prondjmem, ocekdvané zvyseni cen starozitnosti atd.) a také za
ucelem zajisténi (ochrana pred inflaci, zdstava za dver).



a) Movity majetek
B sbirkové predméty — vétsinou jde o historické predméty se znacnou
historickou nebo uméleckou cenou, ruzné sbirky (znamky, mince, Sper-
ky, knihy atd.)
m zvirata — drubez, dobytek, dostihovi koné a chrti, chov exotickych
zvitat atd.

B stroje a zarizeni budov — soustruhy, frézy, zafizeni pro truhlafskou
vyrobu, zafizeni obchodu nebo vyrobny atd.

b) Nemovity majetek

B obytné budovy — hlavnim zdrojem zisku je piijem z prodeje nemovi-
tosti. Dalsim zdrojem duchodu jsou najmy, které jsou vsak nevyhodné,
nebot legislativou je omezend moznost volné s touto nemovitosti dis-
ponovat (vystéhovat najemniky) a libovolné zvySovat najem. Obecné
plati, ze ndkup obytnych budov pfinasi maly vynos.

m kancelaiské budovy — nejvynosnéjsi typ podnikéni (prondjem kan-
celarskych budov nebo mistnosti) v oblasti nemovitosti.

B vyrobni budovy — prondjem nemovitosti je typickym piikladem hlav-
né pro skladovaci prostory.

B pozemky — vlastnictvi lesni a zemédélské pudy je obvykle velmi mélo
vynosné. Vyjimku tvori ta puda, kterd byla vyjmuta z pudniho fondu
a ma slouzit pro vystavbu nemovitosti. S vlastnictvi takovéto pudy se
velmi casto spekuluje pro ziskani znacného zisku z prodeje, zvlasté ve
velmi lukrativnich oblastech nebo mistech.

10.2 Financ¢ni aktiva

Financéni aktiva maji v praxi nezastupitelné misto a dominantni postaveni.
Tato financ¢ni aktiva jesté délime na:

a) Hotovost a depozita
B hotovost — udrzovat vétsi objem hotovostnich prostredku v portfoliu
neni ekonomické a ani obvyklé
B depozita — nékteré fondy kolektivniho investovani musi myt dosta-
tek dostupnych prostredku na béznych nebo terminovych uétech pro
zajisténi likvidity aktiv ve svém portfoliu (piiklad: oteviené podilové
fondy).

b) Cenn é papiry

a) majetkové — majiteli cenného papiru davaji pravo na podil z majetku a
na jeho sprave.
m akcie — je cenny papir, kterym emitent (firma, spolecnost, finanéni
ustav atd.) umoznuje (osvédéuje) akciondri:
e pravo spolupodilet se na fizeni spole¢nosti
e pravo podilet se na zisku spole¢nosti vétsinou formou dividend
e pravo podilet se na likvidaéni kvété z majetku spolecnosti
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druhy akcii
e kmenové — jednd se o standardni akcie emitované pro ziskani nebo
zvyseni zékladniho kapitalu
e prioritni — zajistuji vyplatu drziteli akcii v podobé pevné danych
dividend
e urokové — vynaseji majiteli pevny tirok nebo i podil na zisku
ucast — jde o cenny papir, ktery majiteli potvrzuje pravo podilet se
na vytvoreném zisku a na likvida¢nim zustatku spolecnosti nebo firmy.
Proti akcii zde chybi pravo podilet se na rozhodovani spolec¢nosti. Tyto
akci emituji vétsinou firmy nebo spolecnosti, kterym zakon neumoznuje
emitovat akcie.
podilové listy — jde o cenny papir, ktery zajistuje majiteli podil v in-
stituci kolektivniho investovani. Tento typ cenného papiru je svym cha-
rakterem velmi blizky tcasti. V. CR jednotlivé investiéni spole¢nosti
vytvareji podilové fondy a podilové listy téchto fondu pak opravinuji
majitele pobirat podil na majetku v tomto fondu.

b) Dluhové cenné papiry

sménka — je listina, kterd obsahuje zakonem vymezené nalezitosti a
jejimu majiteli z ni vyplyva pravo na zaplaceni penézni pohledavky,
ktera je na sménce uvedena. Tuto ¢astku musi vystavovatel této sménky
zaplatit tomu, kdo na tuto listinu napsal svij zdvazek a podepsal jej.
splatné cenné papiry a kupdény — jednd se o splatné kupoény akcii
a dluhopist, nebot se obchoduje i s dluhopisy, které dospivaji béhem
jednoho roku.

obligace (dluhopis, bond) — je cenny papir, na némz se vystavovatel
zavazuje jeho majiteli vyplatit dluznou nominalni castku a vyplacet
vynosy tohoto cenného papiru k urcitému, na daném CP uvedenému,
datu.

Obligace emituji:

stat — stétni obligace (dluhopisy)

pramyslové podniky — prumyslové (podnikové) obligace
banky — bankovni obligace

organy statni spravy — regiondlni, mistni nebo méstské obligace

Druhy obligaci:

e ziskové — majitel obligace méa pravo pobirat i ¢ast zisku z emi-
tentovy firmy.

e diskontované — z téchto obligaci se nevyplaci urok, ale prodévaji
se za mensi hodnotu néz nomindlni (face value)

e prémiové — tyto obligace vétsinou maji mensi urokovou sazbu,
ale za urcity pocet let, pevné dany, se vyplaci prémie

e indexované — velikost iroku téchto obligaci zavisi na velikosti in-
flace (velikost inflace je vétsinou mérena indexem spotiebitelskych
cen)

e prioritni — pri likvidaci firmy davaji majiteli prednostni pravo na
vyplaceni této obligace (prednostni vyporadani).



m zistavni listy (hypotecni listy) — je to obligace, u které je splaceni

zavazku emitenta zabezpeCeno hypotekarné jisténymi pohledavkami.
Pripadny emitentiv véritel ma pti nesolventnosti emitenta moznost
ziskat pohledavky prodejem nemovitosti emitenta.

statni dluhopisy — dlouhodobéjsi cenny papir, jejichz emitovanim si
organizace (firma, banka, stat) muze opattit potfebny kapitdl. Zakladni
déleni obligaci je na obligace s nulovym kupénem (zero-coupon bonds,
pure-discount bonds) a kupénové obligace (coupon bonds). Kupénové
obligace nepfinaseji irok a jsou emitovany s diskontem. Této diskont
je soucasti nomindlni hodnoty obligace, kterda musi byt proplacena
majiteli obligace k predem stanovenému datu. Obvyklejsi jsou vsak
kupdénové obligace, které ptinaseji turok. Urok je vyplacen ve formé
pravidelnych kupdénovych plateb, jejichz vyplata je pfedem stanovena
a je udavana ve formé procent z nomindalni hodnoty obligace, tak zvana
kupénova sazba.

vkladové listy (depozitni certifikaty) — je krdtkodoby obchodo-
vatelny zuiroc¢itelny cenny papir, ktery vydéavaji banky vyménou za
terminované vklady. Doba splatnosti se pohybuje od jednoho do né-
kolika mésicu, i kdyz nékdy se také emituji strednédobé depozitni cer-
tifikaty s dobou splatnosti vétsi nez jeden rok. Prodej depozitnich cer-
tifikatu je vétsinou zalozen na diskontnim principu.

pokladniéni poukdzky CNB - je cenny papir, ktery slouz ke kryti
deficitu statniho rozpocétu. Davaji jej do obéhu ministerstva financi.
Ve srovnani s jinymi cennymi papiry maji nejvetsi likviditu. Kalkulace
zisku spojeného s koupi poukdzky je téméi bez rizika, nebot je zde
statni garance a vzhledem ke kratké dobé splatnosti se redukuje i vliv
inflace a zmén trokovych sazeb.

c) Narokové cenné papiry

B pojistna smlouva — je smlouva uzaviend mezi subjekty, kdy jeden

subjekt je opravnén pozadovat plnéni od jiného subjektu, jestlize na-
stane smlouvou konkrétné specifikovand udélost (napt. smlouva na smi-
Sené pojisténi, dovrseni urcitého veku atd.).

B terminové kontrakty — (nékteii autoii povazuji tyto smlouvy za

cenné papiry, kdezto jini je chdpou jako typ uzavieného obchodu).
Jednd se predevsim o terminové kontrakty typu:

e forward — vznika na zdkladé domluvy mezi 1icastniky obchodu
o mnozstvi, cené, druhu zbozi a na terminu dodani tohoto zbozi.
Tento druh je uvadén proto, ze mnoho portfolii je svazano termi-
novymi smlouvami, které chrani portfolio pted neptedvidanymi
udalostmi (napf. zména ménového kurzu).

e futures — vysoce standardizovany forward, coz umoznuje jeho ob-
chodovan{ na specializovanych burzéch. Casto se k4, ze futurem
je forward obchodovany na burze.

e Option (¢esky: opce) — terminové transakce, pii niz ziskava drzi-
tel (majitel) opce préavo koupit urcité zbozi ve vymezeném terminu
od emitenta opce (kupni opce-call options). Emitent opce ma po-
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vinnost dodat zbozi, pokud drzitel kupni opce ma o toto zbozi
zajem, nebo prodat urcité zbozi ve vymezeném terminu emiten-
tovi opce (prodejni opce-put options). Znamend to, ze emitent
opce ma povinnost odkoupit toto zbozi, pokud drzitel opce bude
mit o tento prodej zdjem. Opce muzeme jesté rozdélit podle ¢asu
plnéni a to na: americkou opci, kdy majitel smi pozadovat plnéni
kdykoliv pfed vyprSenim terminu opce, nebo evropska opce, kdy
majitel smi pozadovat plnéni po vyprseni terminu opce.

10.3 Akcie

Bézné pii zkoumani akeif pristupujeme dvéma zptisoby. Bud pomoci funda-
mentalni analyzy, nebo technické analyzy. Budeme se zabyvat pouze funda-
mentalni analyzou (fundamentalnim analytickym modelem). Tato analyza je
zalozena na rozboru budoucich vysledku spolecénosti (napt. trzeb, vynosu,
nékladu, dividend atd.). Tyto analyzy jsou podkladem pro hodnoceni akcii,
jako je zjistovani ceny a vynosnosti akcie. Akcie jsou vedle své funkce dokladu
o kapitalovém podilu také predmétem burzovnich obchodu. Jejich obchodni
hodnota zavisi na nabidce a poptavce a je vyjadfovana jako kurz akcie. Proti
stalé nominalni hodnoté je kurzovni hodnota akcie proménliva. Nabidka i
poptavka po akciich jsou ovliviiovany nejen faktory, které souviseji s jejich
vynosnosti a vykonnosti akciové spolecnosti, ale také nejruznéjsimi udalostmi
v narodni a mezinarodni ekonomice i politice.

Ke stanoveni teoretické ceny akcie pouzivame nam jiz znamy vyraz vypoctu
pocatecni hodnoty kapitalu.

T "
prijem
PV = E .
— (I+4)t

Jestlize misto prijmu dosadime vysi dividendy na akcii d a za predpokladu,
ze dividenda bude vypldcend kazdy rok (muzeme pocitat i pro t — 00),
obdrzime tak zvany dividendovy model (dividend model, dividend discount
model), ktery ndm bude urcité pripominat vyraz pro vypocet vééného ducho-
du, nebot dividenda nam predstavuje vyplatu dichodu (dividendy o stejné
vysi) v kazdém roce.

Teoreticka cena akcie pak bude

— dy do ds doc
P=>" = - - R e
s : =3 <3 ~—
—~ (1+1) 1+i (14492 (1+4) (1+14)
V tomto piipadé budou vyplaty jednotlivych dividend ruzné podle hospo-
darskych vysledku spole¢nosti. Pokud budou dividendy v jednotlivych létech
stejné, coz znamena, ze dy = d; = dy = --- = d,, potom se dany vyraz
redukuje na tvar

P:—,.
1



a
Opét si vzpomenme na veécény dichod, kde D = -, a byla vyse vyplaceného
duchodu a v nasem pripadé je timto duchodem vypliacena dividenda dy.
Jestlize bude dividenda vypldcena vicekrat za rok, potom uvedeny vyraz

=P _ 2 xdem
100 - m m

d,
(kurz akcie) bude vyjadien ve tvaru P = —, kde r
r
je pocet (frekvence) vyplat dividend za rok a m > 1.
Pokud se bude pravidelné zvysovat hodnota dividendy o konstantni hodnotu

k (rychlost nebo tempo rustu vypldcenych dividend), potom dany vyraz bude
udavat cenu akcie ve tvaru:

do - k dit1
- k= —= < k<1 t=1.2
T’—k—i—l’ dta 0_ = 4 7737 )
__pr
kder_llO-m_m'

V nasich pripadech jsme predpokladali, ze akcie bude poskytovat nekonecny
pocet dividendovych piijmu. Vétsina investoru vSak posuzuje investici—akcii
z kratsiho casového horizontu, ktery oznac¢ime pismenem 7T'. Zaroven kromé
dividendového pifjmu ocekava i kapitalovy zisk z prodeje této akcie za cenu
Pr. Tuto cenu akcie nazyvame téz trzni cenou, kterd je dana nabidkou a
poptavkou po této akcii. Proto pro vypocet volime vhodnéjsi vyraz z casove
omezené doby

Pr dy do ds dy + Pr

dy
A i 0+ af 1+i a+a2 axp T Taraor

T
P =
t=1

Priklad 10.1.

Jaky kurz ma akcie se ¢tvrtletni dividendou 45 K¢ pii urokové mire 5% p. a.?

Reseni. d = 45 K¢, p=5% = 0,05, r = 2% = 0,0125,

d
P = -
-
45
= otz ~ 3600

Kurz akcie bude 3600 K¢

Priklad 10.2.

Jaky kurz méa akcie, na kterou byla za lonsky rok vyplacend dividenda ve
vysi 80 K¢, pti ¢emz v prvnim piipadé bude rychlost rustu dividend & = 0
a v druhém pifpadé bude k = 5% p.a.? Pozadovana trokova sazba je 7%
p-a. Doba vyplat neni ¢asové omezena.

Reseni.
1. P = @ = 80 = 1142,857 K¢,
7 0,07
Cdo-(1+k)  80-(14005) )
2. P = p— = 0.07 — 0.0 = 4200 Keé.
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Priklad 10.3.

Jaky kurz ma akcie, na kterou byla za lonsky rok vyplacena ¢tvrtletni divi-
denda v posledni vysi 42 K¢, pti ¢emz dividenda béhem ¢ty ctvrtleti rostla
priblizné o 0,5 % ctvrtletné. Urokova mira je 0,06 p. a.

Reseni.

do - k

p = 2"
r—k+1
diyr 424 42-0,005

k= = = 1,005
dy 42 e

P = 00g2'1’005 = 4221 Ke,
’T—1,005+1

Priklad 10.4.

Mame vypocitat cenu akcie, kterou chceme po ttech letech prodat. Trzni
cena akcie bude po téchto letech 450,00 K¢. Dividenda je kazdym rokem
konstantni ve vysi 25,00 Ké. Urokovd sazba u této akci necht je 6 % p. a.

Reseni.

3 450 + 25

25¢
P = = =
; (110,06 " (1+0,006)7
B 25 n 25 n 25 n 450 + 25
T 110,06 (10062 (1+00673  (L+0067°

= 23,5849 + 22,2499 + 21,59594 + 398,8192 = 466,2499 K¢.

Otazky k zamy Slenti

1. Jaky kurz ma akcie se ¢tvrtletni dividendou 35 K¢ a tirokové mite 5%
p.a.? [2800 K¢

2. Urcete kurz akcie, na kterou se vyplaci rocni dividenda 50 K¢ pii
urokové sazbé 5% p. a. [1000 K¢]

3. Jaky kurz mé& akcie, na kterou byla za lonsky rok vyplacena ¢tvrtletni
dividenda v posledni vysi 20 K¢, ptricemz ¢astka dividendy béhem ctyt
¢tvrtleti rostla priblizné o 1% ctvrtletne? Urokové sazba je 7% p. a.

2693,33 K¢
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Shrnuti

Prostudovanim tohoto textu ziskate znalosti z vypocetnich postupu, s ktery-
mi se setkdvate pfi bézné praxi. VSechny kapitoly jsou ilustrovany nazornymi
ukazkovymi piiklady a proto je nutné tento text studovat s tuzkou a papirem,
aby jste si vzdy ovérili, zda dané problematice dokonale rozumite. Jde také o
to, nejen porozumét problémum, které jsou uvedeny v textu, ale také umét
teoreticky i prakticky tyto problémy tesit. Znalost stfedoskolské matematiky
dostacuje pro pochopeni a odvozeni jednotlivych vztahu uvedenych v tomto
textu, jak jste si mohli po precteni textu uvédomit, a proto je nutno vyuzit
volného casu pro teseni tloh uvedenych vzdy na konci kazdé kapitoly. Ne
kazdého budou zajimat vechny kapitoly, nebot se dostavé v praxi do styku
pouze s nékterymi, ale pro vysokoskolsky vzdélaného jedince je velmi dulezité,
aby jeho obzor sahal dédle nez odpovidé jeho praxi. V tadé funkcich je také
nutno teoreticky vysvétlit jednotlivé vztahy a moznosti jejich vyuziti at jiz
s klienty nebo podrizenou skupinou kolegti.

Duraz je nutno polozit na otazky zpusobu troceni a jeho vyuziti pfi ménicich
se urokovych sazbach. Také dulezité je pochopit a prakticky provadét uroceni
béznych uctu a kontokorentnich uvért, v soucasné dobé, jako velmi uzivaného
zpusobu ziskavani finanénich zdroju, a védét pro¢ se tdroceni provadi timto
zpusobem a umét tyto operace zduvodnit. Dalsim dulezitym tkolem je dovést
vysvétlit otazku spofeni a umeét poradit zpusoby sporeni pro klienta nej-
vyhodnéjsi, i kdyz samoziejmé pro néj je velmi dulezitd stavajici urokova
sazba. I kdyz otazka dichodu je v soucasné dobé preferovana ve sdélovacich
prostiedcich a vyhodnéjsi je pojisténi dichodu v nékteré komeréni pojistovne,
nebo duchodové pripojisténi s prispévkem statu, je vhodné znat konstrukei
vztahu pti vypoc¢tu duchodu i z pohledu finanéni matematiky:.

Tento text nezarucuje dokonalé znalosti z finanéni matematiky a je proto ne-
zbytné nutné dalsi sebevzdélani z uvedené literatury, kterd prohloubi znalosti
ziskané po prostudovani této studijni opory. Otazce dluhopisu a derivatum,
dnes jiz pouzivanych, budou vénovany samostatné kurzy a to: Analyza dlu-
hopisu a Derivéty finan¢nitho trhu.

Kazdé studium, nejen distancni, sebou pfinasi fadu odfikani a mnoho casu
pro studium. Prohloubeni a rozsiteni vaSich znalosti o problémy financni
matematiky vam umozni orientovat se v této problematice a zkvalitnit plnéni
uloh ve vasi praxi.
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Souhrn vzorcl z finan  ¢ni matematiky

Jednoduché troceni polhtitni a piredlhitni

Slovni vyjadfeni Vzorec
vypocet uroku u = K-p-d
100 - 360
vypocet uroku pomoci drokové sazby uw=K-i-t
vypocet iroku pomoci urokovych ¢isel " vc ﬁ
a trokovych délitelt -~ UD 560
n
, . S uc
vypocet troku souctovym vzorcem ]; J
u =
UD

konecny kapital pti jednoduchém po-
Ihutnim tdroceni

Ki=Ko-(1+i-t)

kone¢ény kapitdl — modifikovana rov-
nice

p-d
Ki=Ko (14—t
P <+100~360)

pocateéni kapitdl pii jednoduchém po- Ko K
lhutnim troceni 077 +i-t
doba splatnosti pfi jednoduchém po- " Ky — Ko
lhtutnim uroceni - Kp-i
obchodni diskont pii jednoduchém po- )
lhiitnfm troceni Do = Ky +ip -t

obchodni kapital pii jednoduchém po-
Ihutnim tdroceni

KObZKt-(l—’iD-t>

soucasnd hodnota pii jednoduchém
polhutnim tdroceni

Ky

KO:%
1+ip-t

matematicky diskont

Dmat :KO'iD't

matematicky diskont pii jednoduchém
polhtitnim troceni

Ky-ip-t

Dmat = TBt




matematicky diskont pomoci obchod-
niho diskontu

kone¢ény kapital pfi jednoduchém
predlhiitnim uroceni

vztah mezi predlhitni a polhutni dro-

I —
kovou sazbou 1+
vztah mezi polhutni a predlhutni tdro- i 1
kovou sazbou 1-1T
doba splatnosti pii jednoduchém Ky —Ko 1-1
predlhutnim vrocent Ky T

Slozené troceni polhitni a piredlhttni

Slovni vyjadreni

Vzorec

zékladni rovnice pii slozeném uroceni,
vypocet konecné hodnoty kapitalu, t €
N, 1droceni je polhutni p. a.

Ki=Ko-(1+i)!

kone¢ny kapitdl pro ¢ € N, droceni je
m-krat za rok

i m-t
Ki=Ky- <1 + —)
m

kone¢ny kapitdl pro ¢ ¢ N, tiroceni je
polhutni p. a.

Ki=Ko-(1+i)" (1+R-9)

konecny kapitél pro ¢ ¢ N, droceni je
m-krat do roka polhutni p. a.

. n
Kt:Ko-<1+i) -1+ R-i)
m

vypocet doby splatnosti pro ¢t € N, ~ InK; —1In Ky
uroceni je polhutni p. a.  In(149)
L . y Ky .
vypocet zbytku doby splatnosti, kdyz — — (144"
t ¢ N a tdroceni je polhttni p. a. _ K
i (L+i)mo
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vypocet zbytku doby splatnosti, kdyz
t ¢ N a droceni je m-krat za rok

vypocet soucasné hodnoty pro t € N, K,
P o Ky = :
kdy troceni je polhutni p. a. (1+4)t
d 7 Kt
vypocet soucasné hodnoty pro t € N, Koy = i
kdy troceni je m-krat do roka (1 + i)
m
vypocet souc¢asné hodnoty pro ¢t ¢ N, Ko — Ky
kdy troceni je polhutni p. a. 0= (I4+d)m™-(14+R-1)
. , K
vypocet soucasné hodnoty pro t ¢ N, Ky = NG
kdy tdroceni je m-krat do roka (1 + —) “(I+R-1)
m

vypocet urokové sazby pro t € N, kdy
uroc¢eni je polhutni p. a.

t
= _71
! \/ KO

vypocet urokové sazby pro t € N, kdy
uroceni je m-krat do roka

t=m- mi&—l
Ky

vypocet irokové sazby pro t ¢ N, kdy
uroceni je m-krat za rok

K
- . m-(no«kR)_il
: m< VS )

vypocet uroku pro t € N, kdy troceni
je polhutni p. a.

u= Ko [(1+4)" 1]

vypocet iroku pro ¢t ¢ N, kdy troéeni
je polhutni p. a.

w=Ko- [(1+0)™-(1+R-i)—1]

vypocet droku pro t ¢ N, kdy troceni
je m-krat za rok

u:KO-[<1+%)nO~(1+R-i)—1]

efektivni trokova sazba




irokové intenzita f=In(1 + defekt.)
realnd vyse kapitalu na konci troko- 1+1
, ; r =Ko - -
vactho obdobi 1+ djnf.
. Kr . 1 — binf
4Ind trokovd sazb ir =——1 mnebo i, = '
redlna trokova sazba " T .
Sporeni
Slovni vyjadreni Vzorec
o, . 1.
spofenf kratkodobé predihiitnf Sp=m -z (1 + o Ly z)
-m

spofeni kratkodobé polhutni

Sy
vypocet vysky vkladu — predlhiitni T ( m+1 )
m-({14+——-1
2-m
S/
vypocet vysky vkladu — polhtitni v ( m—1 )
m-({14+——-1
2-m
sporeni dlouhodobé predlhutni S=a-(1+41)- (1+ Z? —1
1
N
spofeni dlouhodobé polhiitni g g At
1
vypocet vysky vkladu — pfedlhutni a=

vypocet vysky vkladu — polhutni
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S i
. SR o . In |1+ !
vypocet doby spofeni — predlhutni B a-(1+1)
" In(1 + 1)
S/
P o o In{1+ !
vypocet doby spofeni — polhutni B a
" In(1 1 1)
1 1 "1
kombinované spoteni predlhutni S = m-x- (1 + 77; + z) ( + Z?
-m i
—1 149" -1
kombinované spofeni polhutni S =m-z- (1 + T;L : i) ( i Z_)
-m 1
S
x = ,
vypocet vysky vkladu — predlhiutni < m+1 ) (I+)"—1
2. 1
S/
vypocet vysky vkladu — polhttni T 1M 1\ (I+9)"—1
S Z .
" 2. m i
S
L SR o In — +1
vypocet doby spofeni — predlhitni m-x- (1 + % . 1)
"= In(1 1 1)
S’
L oo o In — *+1
vypocet doby spofeni — polhutn{ m-x- (1 + % %)
"= In(1 1 1)
Dtchody
Slovni vyjadfeni Vzorec
1—"
duchod bezprostiedni predlhutni D=a-
vl
. S o . p 1—o"
dichod bezprostiedni polhiitni D =a- :
i
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dichod vyplaceny m-krat ro¢né pied-
lhutni

. S N 1 1—on
duocho/d vyplaceny m-krat rocné po D—m.z (14 m ny v
lhiitni 2

duchod odlozeny piedlhutni K=aqa-

dtchod odloZeny polhiitni K =a-

duchod odlozeny predlhutni vypliaceny
m-krat za rok

duchod odlozeny polhutni vypldaceny e m—1 ) 1—o™
m-krat za rok N

duchod bezprostiedni véény predlhit- p—_%
ni i-v
duchod bezprostredni véény polhutni D = 3
i
duchod véény b tredni predlhut- 1 1
Elco,vecr%y ezp’rosre ni predlhu Dem.xz. 1+m+ AN
ni vyplaceny m-krét za rok 2-m 7

duchod véény bezprostiedni polhutni , m—1 1\ 1
, , , D=m-z-(1+ N -
vyplaceny m-krat za rok i

diichod odlozeny véeny predlhiitn K=a- (1 + 1) ¥
1
diichod odlozeny véeny polhiitni K =2
1
dfl/ChOd/ odloZe/n}’f vécny predlhutni vy- K—ma 1+ m+1 (14 1 o
placeny m-krat za rok 2-m i

diichod odlozeny vécény polhiitni vy- . m—1 1\ oF
P [ K=muaz (14— 1| —
placeny m-krat za rok
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Umorovani dluhu

Slovni vyjadfeni Vzorec
PN . . D-i
vypocet vySe anulty a=
11—

vypocet iroku v (r+1)-nim obdobi

Us1=a-(1—-0v""")=D, i

vypocet imoru v (r+1)-nim obdobi

M,11 =av" " =a—D,i= M, (1+1)

vypocet poctu anuit

ln<1D'Z>
N @/

n =
Inv

vypocet posledni splatky dluhu

1— o™
b:(D—a- ?’)-u+nmﬂ
1

vypocet zbytku imoru

Myyv1 = b-v

vypocet posledniho troku

UnOJrl:b'U'i




Ukazka predpokl adanych tloh POT1 — POT2

1)

Jaka bude nasporend castka za 5 let, jestlize klient kazdy mésic spoti
500,- K¢ s urokovou sazbou 4 % p. a. Mira inflace v jednotlivych létech
bude: 1. rok 1,25; 2. rok 0,57; 3. rok 2,03; 3. rok 1,765; 4. rok 1,037 a
5. rok 0,953.

Na jakou hodnotu se zurocil vklad 120 000 K¢ za 2 roky, 8 mésicu a 21
dni, je-li tirocen v bance pii urokové sazbé 6 % p. a.

Pted osmi lety ulozil otec synovi kapital na 3% % p.a. pii ¢tvrtletnim
slozeném troceni. Jestlize syn na konci osmého roku vybral 8 091,90 Ké
jako konecnou hodnotu véetné urokového vynosu, jaka byla pocatecni
hodnota?

Klient, ktery chce ulozit 100000 K¢, se muze rozhodnout mezi vkla-
dem na vkladni knizku, ktera vynasi 2% p.a. pti slozeném mésicnim
uroceni a nakupem obligace (dluhopisu), kterd vynasi 2%% p-a. ve
dvou stejnych pololetnich splatkdach. Ktera z téchto alternativ nabizi
vysSi vynos?

Pan Vocések planuje nakup nového auta za 3 roky a pocita s nakupni
cenou 320000 Ké. Svoje soucasné auto staré dva roky hodla prodat na
protiucet a odhaduje jeho cenu na 80000 K¢. Na zbytek ceny nového
vozu chce pan Vocasek ukladat na zacatku kazdého ctvrtleti stejnou
potfebnou ¢astku, na svuj tucet v bance, pii irokové sazbé 12% p.a.
Kolik bude ¢init tento vklad?

Klient se rozhodl ve véku 30 let vytvorit penzijni fond pravidelnymi
vklady na konci kazdého roku ve vysi 10 000 K¢ po dobu 35 let. Poc¢inaje
66 rokem svych narozenin chce vybirat z tohoto fondu koncem kazdého
roku po dobu 15 let. Reste:

a) Jestlize plati po dobu celych 50. let existence fondu trokové sazba
8% p.a. rocné, kolik bude moci klient ze svého fondu roc¢né vybi-
rat, mezi 66. a 80. rokem svého véku?

b) Jak se zméni ¢dstka roénitho duchodu, jestlize snizi penézni tstav
po 10. letech od zah&jeni vyplat z fondu, trokovou sazbu z 8 na

6 % p.a. roéné, jestlize ma byt dodrzend lhuta vyplat 15 let?
Jaka je redlnda hodnota kapitdlu 35560 K¢ pfi slozeném pololetnim

uroceni kde p = 2,5% p.s. za dva roky, jestlize roéni mira inflace
bude po tyto dva roky konstantni a bude rovna i,y = 0,037 Jaka by
byla konecna hodnota vkladu, bude-li mira inflace rovna nule a kolik
ztracime vlivem inflace na nasem vkladu?

Jaka je redlna hodnota kapitalu 35 560 K¢ pri slozeném pololetnim
uroceni kde p = 2,5% p.s. za dva roky, jestlize roéni mira inflace
bude po tyto dva roky konstantni a bude rovna i,y = 0,037 Jaka by
byla konecna hodnota vkladu, bude-li mira inflace rovna nule a kolik
ztracime vlivem inflace na nasem vkladu?

Na schuzce 5 let po promoci se absolventi fakulty dohodli, ze piisti
schuzku 10 let po promoci usporadaji jako jubilejni a slavnostni, v lu-
xusnim podniku. Na kryti predpokladanych nakladu souhlasili s tim,
ze kazdy posle pokladnikovi roc¢niku pololetné 20 K¢. Jestlize vSech
100 absolventu fakulty tento zavazek dodrzi pri doziti vsech a pokladni
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sveri spravu fondu bance pii urokové sazbé 4 % p. a. tiroceno pololetné,
jaké vyse dosahne hodnota fondu na konci 10. roku po promoci?

10) Zemfely zanechal kapitél ve vysi 50 000 K¢, ktery je investovan pii 12 %
p.a. urokové sazbé uroceného mésicné. Kolik mésicnich vyplat o vysi
750 K¢ obdrzi dédici a kolik bude ¢init zavérecna vyplata?
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A

Anuita — vySe splatky avéru. Anuita se sklada z imoru a Groku. VZdy plati: anuita = amor + Grok .
Anuita: a = D - =5
Anticipativni - GroCeni pfedlhlitni. Pfijemce kapitalu nedostava celou ¢astku, ale kapital snizeny

o Urok, ktery zaplati po obdrZeni tohoto kapitalu.

D

Dekurzivni — Grogeni polhiitni. Urok se pfipisuje na konci trokovaciho obdobi.
Diskont — (rok ode dne vyplaty do dne splatnosti
—obchodni (bankovni) — vypocet diskontu z budouci hodnoty kapitalu (koneéného kapitalu)
— matematicky (jednoduchy) — vypocet diskontu z pocatecni hodnoty kapitalu (sou€asné hodnoty)
Diskontni faktor — udava souc¢asnou hodnotu 1 K& splatné za jeden rok pfi Grokové mife ¢
Dichod - pravidelné vyplaty (anuity) vyplacené vzdy na pocatku nebo na konci uréitého ¢asového
intervalu
— predlhitni — vyplaty jsou vZdy na pocatku urcitého ¢asového intervalu
— polhlitni — vyplaty jsou vZdy na konci ur€itého ¢asového intervalu
— bezprost fedni — diichod je vyplacen okamZité po podepsani smlouvy
—odloZzeny - vyplata dlichodu zacne az po urcitém ¢asovém obdobi (karencni doba, doba odloZeni)
— vécny — dlchod je vyplacen neomezené dlouho

E

Efektivni Grokov a sazba — dosazeni stejného financniho efektu musi byt ro€ni Grokova sazba vyssi
nez pri trokovacim obdobi krat§im neZz jeden rok

J

Jednoduch é Uro ¢eni — (rok se pfipisuje na zacatku nebo na konci rokovaciho obdobi

K

Kapit &l — penézni castka

— soucasna hodnota kapit alu (pocate¢ni hodnota) — rozumime penézni €astku, ktera Grocena
v ¢asovém obdobi pfinese hodnotu budouci

— budouci hodnota kapit alu (kone¢na hodnota) — zGroceny kapital Grokovou sazbou na konci
Grokovaciho obdobi

L

Logaritmov ani — vychazi z logaritmické funkce. PoCetni operace, které zjednoduSuji po€etni operace
nasobeni, déleni, umocfiovani a odmocnovani. Pouzito u sloZzeného Groceni pfi vypoctu doby uloZeni
a doby sporeni.

M

Mira inflace — Ghrnna zména cenové hladiny vyjadfena v relativnim €isle (také v procentech)

O

OdloZeny dichod - vyplata diichodu nenastane ihned, ale aZz po urcité dobé k, coZ se nazyva ka-
rencni doba (doba odloZeni). Zaplatit tento dlichod mdzeme v urcitém véku =, ale vyplatu dlichodu
chceme dostavat az od véku x + k

— polhditni — vyplata dlichodu vzdy na konci dohodnutého obdobi

— predlh(tni — vyplata dlichodu vzdy na potatku dohodnutého obdobi

—docasny — vyplata dlichodu polhtitné nebo predihitné do smluvné omezené doby

— dozivotni — vyplata diichodu polhtitné nebo predihditné az do konce Zivota

P

Posloupnost —rozumime kazdou funkci definovanou na mnoziné vSech pfirozenych €isel. Posloupnost
ziskame, jestlize kazdému pfirozenému €islu n pfifadime realné €islo u,,.

— aritmetick & — u niz rozdil (diference) kterychkoliv dvou po sobé jdoucich ¢lentl je konstantni
(sporeni kratkodobé, vypocet poctu stejnych anuit, Groceni polhlitni a predlhtni)

— geometrick & — u niz podil dvou po sobé jdouci ¢lend je konstantni (vysledek podilu nazyvame
kvocient). UZiti: SloZené Grocenti, kde kvocient je vétsi nez jedna, a dlichody, kde kvocient je mensi nez
jedna.



S

Stradatel — rozliSujeme stfadatel predlhtni a polhttni

— stfadatel p fedlhitni — je definovan jako s/, = (1 + 1) - % a udava, kolik uSetfime za n
obdobi pfi trokové sazbé i, jestlize na pocatku kazdého obdobi uloZime 1 K&

— stradatel polhitni — je definovan jako s,, = % a udava, kolik usetfime za n obdobi pfi
Grokoveé sazbé i, jestlize na konci kazdého obdobi uloZime 1 K&

U

Umofovatel — udava vysi polhiitni anuity nutnou k tomu, aby se zaplatil dluh 1 K& za n obdobi pfi
Grokové sazbé i. aj, = =

Urok — je odména (z pohledu vé&fitele) za poskytnuti penézni ¢astky a z pohledu dluZnika za poskytnuti
avéru

Urokov é &islo — je definovano jako sou&in kapitalu uloZzeného po dobu d dni déleného stem. UC =
K.d

100 - Urokoveé &islo se bude ménit podle doby vkladu a jeho délky.

Urokovy d &litel — udava, za kolik dni &inf Grok ze 100 K& 1 K& UD = %. Pokud se v Grokovacim
obdobi nezméni (rokova sazba, potom Grokovy délitel je konstantou.
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A

akcie, 107, 110

aktiva, 106
finanéni, 107
hmotna, 106

anuita, 76, 88, 92

D

diskont, 34, 35
matematicky, 36
obchodni, 35

diskontni faktor, 34

dluhopis, 108

ddichod
bezprostfedni, 76, 77
odlozeny, 76, 80
polhltni, 76, 78
predihltni, 76, 77
vécny, 82

E

efektivni Grokova sazba, 58
Eulerovo ¢islo, 59

H

hodnota
budouci, 34
pocatecni, 33
soucasna, 34, 48

K
kapital
konecny, 31
pocatecni, 33
kurz akcie, 110
kvocient, 68

L

limita, 59
logaritmovani, 46

M

mira inflace, 60

O

obligace, 108

odloZeny dlichod, 80

odlozeny predlhditni diichod, 80
odlozeny polhGtni diichod, 81

P
pokus, 30
posloupnost
aritmeticka, 126
geometricka, 126
S
sporeni
dlouhodobé, 68
kombinovang, 71
kratkodobé, 64
stfadatel

polhttni, 70
predlhtni, 69

U
Gcet
bézny, 96
Glozka, 64
umorovani dluhu, 89
umorovatel, 90
Groceni
anticipativni, 31
dekurzivni, 31
jednoduché, 33
kombinované, 44
polhtitni, 31
predlhltni, 31, 36
slozené, 42
Grocitel, 33
arok, 30
Urokovaci faktor, 33
Urokova intenzita, 59
Grokova mira
efektivni, 58
nominalni, 60
realna, 60
Grokova sazba, 30, 50
Grokove ¢islo, 31
Grokovy délitel, 32
Gvér, 88
kontokorentni, 100

Z

zasobitel
polhtitni, 79
predlhditni, 78
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