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Predmluva

Distanéni studijni opora (DSO) je uréena predevsim studentlim kombinované formy
studia, ktefi absolvuji pfedmét Financni matematika na Ekonomicko-spravni fakulté
Masarykovy univerzity. DSO mohou vyuzit i studenti prezenéniho studia.

DSO obsahuje shrnuti zakladnich znalosti, které by mél student mit po absolvovani
pfredmétu Finan¢ni matematika. Dale obsahuje naznaky uplatnéni téchto znalosti i
v situacich, které nejsou pfimo feSeny vramci DSO ani vramci dostupné
(doporucené) literatury a presto je mozno takovéto situace feSit za pouziti ziskanych
znalosti a (prostého) logického uvazovani. DSO vychazi ze studijni opory, ktera byla
napsana RNDr. Frantiskem Camskym a vydana vroce 2005 (viz. pouzitd a
doporucena literatura). V predkladané DSO jsou zahrnuty i poznatky autora ohledné
pfi vykladu jednotlivych problémovych témat. Autor doufa, Ze se mu podafilo
zminéné problematické €asti vylozit srozumitelné a pochopitelné.

Pfedmét Finan¢ni matematika se zabyva zaklady rozsahlého oboru. Probirana je
pfedevSim problematika jednoduchého, sloZzeného a kombinovaného uroceni,
sporeni kratkodobého i dlouhodobého, duchodu do€asnych i vé€énych a uvéra. Duraz
je kladen predevS§im na princip fungovani jednotlivych vztahG mezi riznymi
veliCinami (pocCate¢ni kapital versus koncovy kapital, spofena castka versus
nasporena Castka atd.). Tyto obecné principy jsou vyuZzity v konkrétnich situacich (u
konkrétnich produktd finanéniho trhu). Na zakladé znalosti obecnych principl a
pochopeni ukazkové aplikace, by mél student byt schopen vyfesit obdobny problém
(napf. na zakladé obecnych principl spofeni a po pochopeni ,oby€ejného“ spofeni
na bankovni u€et by mél student byt schopen Fesit problematiku stavebniho spofeni).

vigviv s

pochopeni principli a ziskani schopnosti patficny vzorec odvodit, zapamatovani si
nékterych vhodné vybranych vzorci mulze nékteré situace urychlit, a tim usnadnit.
Pfesto mohou nastat situace, kdy je nutno zapamatovany vzorec modifikovat, aby
jsme dospéli ke spravnému vysledku. Proto méjte na paméti, za jakych predpokladu
jste se dany vzorec naudili a zda jej mlizete vyuzit i v situaci, kterou budete pravé
feSit. Nebudte jako vétSina stroji, které pro dany problém maji zapamatovany
(naprogramovany) jeden postup a nejsou schopny bez zasahu obsluhy feSit ani
lehce modifikovanou Ulohu. Zivot dokaze pfichystat Sirokou paletu dloh, které jsou
v principu stejné, ale je nutno fesit odliSnosti.

PfestoZze autor predpoklada, ze studenti maji dostateCné znalosti stfedoskolské
matematiky, jsou dllezita témata stfedoSkolské matematiky shrnuta i v predkladané
DSO.

DSO obsahuje nejen feSené priklady, ale i nefeSené pfiklady s vysledky.
Oznaceni ,* u pfikladu znamena, Ze dany pfiklad je t€z8i a jeho FeSeni neni
prfimocCaré jako u ukazkovych pfikladu kapitoly; je ovSem mozné dany pfiklad vyreSit
za pouziti logiky konstrukce vzoreckl dané kapitoly resp. vSech predchozich kapitol
a za pouziti logického uvazovani.



Casova naroénost na prostudovani DSO zavisi od schopnosti studenta propogitat
vSechny pfiklady. Tento pozZadavek je zasadni, protoZze jediné propocitanim
uvedenych pfikladli student zjisti, zda prostudovanou latku opravdu pochopil.
Celkova studijni zatéz pro absolvovani pfedmétu by méla byt 151 hodin (vCetné
pfipravy a zpracovani Prace opravované tutorem a pfipravy na prubézné testy a na
zkousku).

Autofi
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1 Potfebné zaklady z matematiky

1.1 Procentovy pocet
Procento - vyjadfuje jednu setinu celku

Pro jedno procento plati:

1% = L 0,01 ze zakladu
100

100 % = jeden celek = cely zaklad

V jednoduchych ulohach s procenty se setkavame s témito veli€inami.

a) zaklad - oznaCujeme jej z
b) pocet procent - oznaCujeme jej p
c) procentova cast - oznaCujeme ji x

Obecné pfi feSeni jednoduchych uloh vétsinou zname dvé hodnoty a chceme
vypocitat treti, kterou nezname a podle toho rozliSujeme tfi zakladni typy uloh:

a) vypoéet procentové éasti = %
b) vypoéet zakladu o= x.100
p
ypoc G x.100
c) vypoéet poétu procent : D=

z
K vypoctum bez pouziti uvedenych vzorcl muzeme pouzit Uméru nebo troj¢lenku.

Priklad 1.1
Prodejna méla sjednany podil na zisku ve vysi 10% z prodejni ceny vyrobku. Kolik je
to procent z vyrobni ceny vyrobku, jestlize prodejni cena byla 115 % vyrobni ceny?

Reseni:
Mame tedy zjistit, jak velkou Cast Cini zisk ve vySi 10 % z prodejni ceny vzhledem
k vyrobni cené.

z=115

p=10% w22 150 50,
100 100

X =?

Zisk €inil 11,50 % z vyrobni ceny.



Priklad 1.2
Dan z pfijmu Cinila pfi danové sazbé 25,5 % ¢astku 1250 K¢. Jak vysoky byl pfijem?

Reseni:

x = 1250 K&

p=255% o= 21001250100 _ 641 9608 ke
P 25,5

z=7

Tuto ulohu muzeme vypoditat také pomoci uméry:

25,5 % ... odpovida... 1250 K&
100 % ... odpovida... z KE

z 100
1250 255

ZapiSeme: z: 1250 = 100: 25,5 nebo

Hruby pfijem Cinil 4.901,9608 KC¢.

1.2 Funkce

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

1.2.1 Pojem funkce

Funkci rozumime predpis, kterym kazdému Cislu x z ur€ité mnoziny D pfifazujeme
prave jedno Cislo y z mnozZiny M .

Veli¢inu x nazyvame nezavisle proménnou.

Veli€inu y nazyvame zavisle proménnou (zavisi na volbé hodnoty x).

Mnozinu D vSech Cisel x, pro néz je funkce definovana, nazyvame definiénim
oborem funkce 1.

Mnozinu M vSech Cisel y, kterych dana funkce nabyva pro xe D, nazyvame
oborem hodnot (oborem funkénich hodnot nebo zavislym oborem) funkce 1.

Zapisujeme: y = f(x)

Poznamka:
Rikame, Ze dvé veliiny jsou pfimo umérné, jestlize podil kazdych dvou
odpovidajicich si hodnot x,, v, je roven konstanté. Tedy:

YV _

XX, x

g

n



Priklad 1.3
Cena za 1 kg pomerancu je 23 K&. Jaka bude cena za 3 kg pomeranci?

Reseni:
Cena za 3 kg pomerancu je zavisle proménna, pocet kilogramu zavisi na nasi
volbé - hodnota nezavisle proménna.

Potom zapiSeme:
y=23-x=23-3=69 K¢

V matematice na zakladni i stfedni Skole jste jisté probirali fadu funkci. Pro nasi
potfebu ve finanéni matematice si vysvétlime pouze ty funkce, které budeme
potfebovat pro vysvétleni nékterych funkénich zavislosti a vytvofili si potfebné
predpoklady jejich pochopeni.

1.2.2 Linearni funkce

V ekonomickych uvahach se Casto setkame se zavislosti, kterou nazyvame pfima
umérnost. Tato pfima umérnost je dana linearni funkci.

Linearni funkci zapisujeme vztahem: y=k-x+q xeR

kde k, g jsou konstanty - k udava smérnici pfimky a mOzeme ji vyjadfit jako
k=tgp, kde ¢ je uhel, ktery svira pfimka s osou x; g je uroviiova konstanta —
udava hodnotu pruseciku s osou y.

Grafem linearni funkce je pfimka v roviné.

Graf 1.1 Linearni funkce

y y=k-x+q




1.2.3 Exponencialni funkce

Pod pojmem exponencialni funkce rozumime takovou funkci, kterd& ma nezavisle
promeénnou v exponentu.

Exponencialni funkci zapisujeme vztahem: y =a", a € (0;0)

Definiéni obor: D(f)= (~o0;0)
Obor hodnot:  H(f)=(0;0)

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

Pro x=0 je y=1 pro kazdou exponencialni funkci at’ je a (zaklad) jakékoliv realné
Cislo.

Funkéni hodnoty exponencialni funkce jsou pro libovolné hodnoty nezavisle
proménné x vzdy kladné.

Specialnim pfipadem exponencialni funkce je y=e", jejimz zakladem je Eulerovo
gislo (e=2,71828182845905 ) a ktera je rostouci pro vdechna x e (—oo;).

Exponencialni funkci mazeme vyjadfit slozené uroCeni, jestlize nezavisle proménou
je Cas t a zavisle proménnou je velikost zuro€eného kapitalu X, , pfi zvolené urokové
sazbé.

Graf 1.2 Exponencialni funkce
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1.2.4 Logaritmicka funkce

Ze stfedni Skoly je znamo, ze logaritmicka funkce je inverzni funkci k funkci
exponencialni. Definicni obor exponencialni funkce je oborem funkénich hodnot
funkce logaritmické a obor funkénich hodnot exponencialni funkce je definiCnim
oborem funkce logaritmicke.

Pro logaritmickou funkci tedy plati: D(f)=(0;00), H(f)=(~o0;00)
Logaritmickou funkci zapisujeme vztahem: y =log x, kde x € (0;c)

Plati: y =log,x < a’ =x

Cislo x ur&ime, jestlize umocnime zéaklad logaritmu na logaritmus &isla x.

V praxi se pouzivaji predevSim dva specialni logaritmy. Jeden ma zaklad (a ) roven
10, pak mluvime o (dekadickém) logaritmu a piSeme y =/logx. Druhy ma zaklad
roven Eulerovu Cislu, pak mluvime o pfirozeném logaritmu a piSeme y=Inx.

Graf 1.3 Logaritmicka funkce
y
=log, x

Priklad 1.4
UrcCete Cislo x jestlize plati: log,x =3

Reseni:
2 =8=x=8

Tedy log,8=3
Pro pocetni ukony s logaritmy plati tato pravidla:
Jestlize x a y jsou libovolna Cisla pak plati (pfi splnéni ur€itych podminek, které

vyplyvaji z jednotlivych vztahu):

loga X- y =log x+log,y

log, (ﬁl—logax log,y
y

11



3. log,x" =n-log, x

4. log A/x" =ﬂ~logax
n

log ,x

5. log x =
o8 log,y

Priklad 1.5
log x = log (134,678 - 28,984) = log 134,678 + log 28,984
log x = 2,1292967 +1,4621583 = 3,591455 = x = 3903,5073

Priklad 1.6

134,678
28,984
log x =2,1292967 —1,4621583 = 0,6671384 = x = 4,646633

log x = log( ) =10g134,678 —log 28,984

Priklad 1.7
log x = log100*” =0,05-1og 100 = 0,05-2 =0,1
logx =01 = x =1,25893

Priklad 1.8
log x = log "N 45>* = % -log 45 =14,166667 -1,6532125 = 23,420511

b

log x = 23,420511 = x = 2,6333646-10%

1.3 Pruaméry

1.3.1 Aritmeticky pramér

Aritmeticky prameér x, je pro n Cisel aq,,a,,a,,--,a, definovan jako soucet téchto
Cisel déleny jejich poctem.

Tedy:

1 n
=—. a.
n

i
i=1

_ata,+ta,

a

n

Jestlize jsou mezi danymi Cisly a, nékterd Cisla stejna, potom muizeme vypocet
aritmetického praméru zjednodusit.

Mé&jme pocet n, Cisel a,, n, Cisel a,, ..., n, Cisel a,,pfiCemz n=n+n,+---+n,
potom

_ :l’ll - a, +n2-a2+---+nn -a,

a

n+n,+--+n,

12



V tomto pfipadé mluvime o vazeném aritmetickém prameéru, kde Cisla n,,n,,---,n
jsou vahy Cisel a,,a,,--,a, .

S aritmetickym primérem se setkavame pfi vypoctu napfiklad stfedni doby splatnosti
vice pohledavek, oCekavané vynosnosti cennych papirt atd.

r

1.3.2 Geometricky pramér

Druhym druhem pruméru je geometricky prameér x .

Mé&jme pro n kladnych &isel a,,a,,a,,---,a,, potom je geometricky primér definovan
jako n-ta odmocnina soucinu n Cisel.

=

xg:val.az.a3....'.a =n a.

n 1

Jsou-li mezi danymi Cisly néktera Cisla stejna, mizeme stejné jako u aritmetického
praméru definovat vazeny geometricky prameér

— _(n1+n2+~-~+nr n a2 03 Lol
X, = \yal a,”-a;’ -...-a,

1.3.3 Harmonicky pramér
Tfetim druhem prdméru je harmonicky prumér Xx,, ktery je pro n Cisel dan
vyrazem:

Stejné jako v pfedchozich pfipadech, jsou-li mezi danymi Cisly a, néktera Cisla stejna
muzeme definovat vazeny harmonicky primér vztahem:

no+n,+--+n,

X, =
n, o n, n,
—F —= 4 e+ —
a, a, a

r

Vztah mezi aritmetickym,geometrickym a harmonickym priimérem
Mezi aritmetickym, geometrickym a harmonickym priimérem existuje vzajemny vztah

Pro vSechna a, #a,, kde i, j =1,2,---,n vZdy plati:

X, X, > X,

13



1.4 Posloupnosti a rady

Ve finan¢ni matematice se velmi Casto setkavame s aplikacemi posloupnosti a fad.

Zakladni pojmy:

Jestlize pfiradime kazdému pfirozenému Cislu n, urcité Cislo a, potom Cisla
a,,a,,d,, -, a,, - hazyvame posloupnost.

Vyraz (soucet ¢lend posloupnosti) a, +a, +a, +---+a, +--- nazyvame fadou a Cisla
a,,a,,a,,--,a,, - cleny rady.

Jestlize ma fada konecny pocet ¢lenu, nazyva se kone€nou rfadou. Jestlize ma fada
nekonecny pocet ¢lenl, nazyva se nekone¢nou rfadou.

1.4.1 Aritmeticka posloupnost

Posloupnost, u které rozdil (diference) dvou po sobé jdoucich ¢lenll je konstantni,
se nazyva aritmeticka posloupnost.

a,.,—a,=k=d, kde k je konstanta
Odvozeni:
a, =a
a,=a,+d
a,=a,+d=a,+d+d=a,+2d

—
a

a, =a, +(n—1)-d
Takze n -ty Clen aritmetické posloupnosti vypocitame podle vztahu:

a,=a, +(n-1)-d
a, - je prvni ¢len fady n - je pocet ¢lenu
a, - je posledni €len fady d - je diference aritmetické rady

Pro aritmetickou fadu plati, ze kazdy jeji ¢len je aritmetickym priamérem svych
sousednich &lenu.

a, = ‘(ak—l +ak+1)

1
2
Pro soucet n Clenu (n -ty CasteCny soucet) aritmetické Ffady plati:

S =n-

n

(al + an)

|-

Dosadime-li do nageho vyrazu za a, = a, + (n—1)-d mizeme soucet n &lent vyjadfit:

Snzg-[Z-a1+(n—1)-d]
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Ze vzorce vyplyva, Zze mizeme sparovat vzdy dva €leny fady - prvni a posledni,
druhy a pfedposledni atd., pfiemz soucty téchto dvojic jsou konstantni.Takovych

. o . . . ~ v o w n
dvojic muzeme sestavit polovinu z celkového poctu Clend rfady - 5

Priklad 1.9
Aritmeticka posloupnost méa diferenci d =—12 a n-ty €len a, =15. Kolik prvnich &lent

posloupnosti méa soucet S, = 4567 Kterému Cislu se rovna prvni ¢len?
Reseni:
Vychazime ze souctu aritmetické fady a vyrazu pro vypocet n-tého Clenu:
456 =§-[2-a1 +(n-1)-(-12)]
15=a, +(n-1)-(-12)

Po upravé budeme fesit jako soustavu dvou rovnic o dvou neznamych.

912=n-(2-a,—12-n+12)
15=a,-12-n+12=a, =12-n+3

Dosadime do rovnice 912=n-(2-a,~12-n+12) za a, hodnotu 12-n+3 a
dostavame jednu rovnici o jedné neznamé

912=n-[2-(12-n+3)-12-n+12]=n-(24 - n+6-12-n+12) =
n-(12-n+18)=12-n> +18-n
0=12-n"+18-n-9120=2-n" +3-n—-152

Coz je kvadraticka rovnice, kterou vyfeSime napf. pomoci diskriminantu a
dostaneme dva vysledky:

Protoze pocet ¢lend nemuze byt ani zaporné Cislo ani necelé Cislo, je spravné
prvni feseni, tj. poCet ¢lenl zadané aritmetické posloupnosti, jejichz soucet je
456 je 8.

Nyni dosadime do vyrazu: a, =12-n+3=a, =12-8+3=99.

Prvni ¢len aritmetické fady se rovna Cislu 99.
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Priklad 1.10
Mame vypocitat n -ty ¢asteCny soucet, jestlize je a, =3, d =-1.
Reseni:

PouzZijeme vyraz pro vypo&et soudtu fady: S, :%-[2 ca,+(n—1)-d]

1.4.2 Geometricka posloupnost

Posloupnost, u niz podil kterychkoliv dvou po sobé jdoucich ¢lenl je konstantni, se
nazyva geometricka posloupnost.

Podil téchto dvou &lenl nazyvame kvocientem a znacime jej pismenem g .

Odvozeni:
Cll = al
a, =a,-q

ay=a,-q=a,-q-q=a,-q’
——

a

an = al q
TakZe n -ty Clen vypocitame:
an = al ' q,kl
Je-lig>1 je fada rostouci
Je-li g (0;1) je fada klesajici
Je-li g<0 je fada alternujici (stfidava)
Jellig=1 fada konstantni (obsahuje stejné Cleny)

Pro soucet n-Clent geometrické fady pro ¢ = 1 plati:

n n

1
pro q>1 Sn:al

S :al.q

pro q €(0,1)

MuzZeme prokazat, Ze uvedené vyrazy jsou ekvivalentni a je tedy jedno, ktery
pouZzijeme.
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q" -1 _ —(—q”+1) 1-q"

=aq - . 0:00)— {1
g—1 a —(—q+l) a 1—¢ P”7q€(aw) {}

S, =a,-

Kazdy ¢len geometrické fady je geometrickym primérem z jeho dvou sousednich
¢lena:

A =Ny gy

Priklad 1.11
V geometrické posloupnosti je soucet prvnich dvou c¢lent roven 4 a soucet jejich
druhych mocnin je roven 10. Mame urcit tuto posloupnost.

Reseni:
Zadani muzeme prepsat nasledovné:
a, +a,=4
al +a; =10
Z prvni rovnice si vyjadfime a, .
a, =4-a,

Tento vyraz dosadime za %2 do druhé rovnice a vypogitame prvni ¢len %1,

al +(4-a,) =10
al +16—8-a, +a} =10

2-al -8-a,+6=0

al —4-a,+3=0

Resenim této rovnice jsou dva kofeny — prvni je roven 3 a druhy je roven 1.

Uloha ma tedy dvé feseni.

P o 1
Prvnim feSenim je klesajici posloupnost s parametry a, =3,a, =1=g¢q :g.
Druhym feSenim je rostouci posloupnost s parametry a, =1,a, =3=¢ =3.

Priklad 1.12
Mame vypocitat soucet geometrické rady kde n=5, g=4 a a, =2000.

Reseni:

5 5 _
g 1 =2000. 4 -1 =2000. 1024 -1 = 2000.% =2000-341= 682000

g—1 4-1

S =a,.
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2 Jednoduché uroceni

2.1 Uvodni poznéamky

Tato kapitola spolecné s nasledujici kapitolou je zakladem pro vSechny nasledujici
kapitoly. Proto je nutno probiranou latku zcela pochopit. Propocitejte si ukazkoveé
priklady i pfiklady na konci kapitoly. Pokud nebudete néco chapat, je potfeba se
zdrzet u této i nasledujici kapitoly do doby, nez opravdu pochopite zakladni princip
uroceni, respektive oduroceni.

Abyste pochopili problematiku kombinovaného uroceni, je nutné znat velmi dobfe
problematiku jednoduchého i slozeného uroCeni. Tato kapitola se vénuje prvni
problémové oblasti — jednoduchému uroceni.

V celé DSO budeme vyuzivat nékterych predpokladl (postupné si je budeme
uvadeét), které nam umozni zkoumat jednotlivé problémové oblasti. Pokud bychom se
chtéli priblizit vice realité, staCi dané predpoklady pfizpusobit nebo zcela opustit.
Dana problematika se potom vétSinou zkomplikuje, ale ve vétSiné pfipadd je mozno
dojit zazitymi postupy ke spravnym zavérum.

Jednoduché uroceni je svou podstatou ,jednoducha“ problematika. Pfesto je tfeba si
davat pozor na nékteré ne zcela evidentni ,chytaky“, které hodné lidi pFehlizi
v domneéni, ze pfi feseni trivialnich problémd nemuze byt nic komplikovaného.

2.2 Zakladni pojmy

Urok je odména za dogasné uzivani penézité astky (kapitalu). Z pohledu vkladatele
(véritele) je urok odménou, kterou dostava za to, ze poskytl svuj kapital doCasné
nékomu jinému. Naopak z pohledu dluznika je urok cena, kterou plati dluznik za
ziskani kapitalu (avéru). Urok se Fidi procentnim pomérem k uzivané &astce a dobou
uzivani této castky.

Vyjadiime-li drok v procentech z hodnoty kapitalu, obdrzime urokovou sazbu
(arokovou miru).

Urokové obdobi je doba, za kterou se Groky pravideln& pipisuji. Urokové obdobi
byva zpravidla:

rocni a znadci se p. a. (per annum)
pololetni a znaci se p. s. (per semestre)
Ctvrtletni a znadci 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)

Predpoklad 1

V dalSim textu budeme pfedpokladat, ze nebude-li uvedeno, o jaké urokové obdobi
se jedna, bude se jednat o ro¢ni urokové obdobi, tj. uroky se budou pfipisovat jednou
za rok.
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Pro vyjadreni délky urokového obdobi se vychazi z riznych zvyklosti, z nichz se
nejCastéji uziva:

Anglicka metoda: je zalozena na skute€ném poctu dnu urokového obdobi a
délce roku 365 dni, v prestupném roce pak 366 dni.

Francouzska metoda: je zaloZena na skute€ném poctu dnl urokovaciho obdobi
a délce roku 360 dni, (mezinarodni).

Némecka metoda: je zalozena na kombinaci zapocitavani celych mésicu jako
30 dni a délky roku pak 360 dni, (obchodni).

V bézné praxi se mizeme setkat se vS§emi metodami.
Predpoklad 2

V naSich uvahach a FeSenych pfikladech budeme pro jednoduchost pouzivat
némeckou metodu, pokud nebude uvedeno jinak.

2.3 Typy uroceni

RozliSujeme dva zakladni typy uroceni:
Jednoduché uroceni: uroky se pocitaji stale z puvodniho kapitélu K,

Slozené uroceni: uroky se pfipisuji k pivodnimu kapitalu (penézni
Castce) a spolu s nim se dale urodi

Urogeni délime také podle toho, kdy dochazi k placeni troku:

Jestlize se uroky plati na konci urokového obdobi, mluvime o trokovani polhttnim
(dekurzivnim).

Jestlize dochazi kplaceni urokd na zacCatku urokovaciho obdobi, mluvime
o urokovani predlhitnim (anticipativnim).

2.3.1 Jednoduché uroceni polhutni

U jednoduchého uroCeni se uroCi stale pouze zakladni kapital (penézni Castka).
Vyplacené uroky se k ni nepfi€itaji, nevznika tedy urok z urokd. Protoze uvazujeme
o Urokovani polhutnim, uroky budou vyplaceny vzdy po uplynuti drokového obdobi,
ke kterému se vztahuiji.

OznaCme si: u — urok v K&
K — kapital (penézni ¢astka) v K&
p — urokova sazba urokoveho obdobi v procentech
d — doba splatnosti kapitalu ve dnech
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Potom drok vypogitame ze vztahu':

= K-p-d
100-360
. T - I d
Jestlize vyjadfime: —=i a — =¢
100 360

potom obdrzime urokovou sazbu jako desetinné Cislo a splatnost v letech, potom
urok vypocitame:

u=K-i-t

kde: i= urokova sazba vyjadiena v setinach. Je to urok z 1 K¢ za 1 rok.
t= doba splatnosti vyjadiena v letech

Graf 2.1 Zavislost vyse kapitalu na ¢ase a vySce urokové sazby
A

kapital
urok

/ u=20%

— u=10%
 urok

pocatecni kapital K —

v

Z grafu je vidét, Zze koneény kapital pfi stalé urokové sazbé je linearni funkci ¢asu
(linearni funkce).

Jestlize se bude ménit vySe ukladaného kapitalu pfi stejné urokové sazbé béhem
urokovaciho obdobi, potom pro vypoc€et Urokiu pouzivame tzv. trokovych ¢isel a
urokovych délitela.

Urokové éislo UC: UC = ITT(;Z
kde d - splatnost ve dnech

K — kapital

' Predpokladame, Ze se jedna o ro&ni trokovou sazbu a roéni trokovaci obdobi. Pokud bychom chtgli

spocitat urok za napf. mésicni urokovaci obdobi a méli bychom mésicni turokovou sazbu p, , pak by

, ) K-p,-d

vzorec vypadal nasledovné: u=—-———
100-30

20



Urokovy délitel UD: up =290

p
Urokovy délitel nam vyjadfuje pocet dni, za které ziskame drok 1 K& ze 100 K&,
kde p je urokova sazba v %.

Potom urok vypocCitame:

Jestlize Castka K, je ulozena a tedy uroCena d, dni, Castka K, je ulozena a uroCena
d, dni, ..., Castka K, je ulozena a tedy uroCena d, dni a pfitom vSechny pfi stejné
urokové sazbé p, potom urokova Cisla budou:

K, -d, K,-d, K,-d

UcC, = , UC, = , ..., UC == "n
100 100 100

ProtoZze se neméni urokovy délitel, mizeme jej vytknout pfed zavorku a urok
vypocitat:

1
u:U_D.(UCI +UC, +. . .+ UC,,)

nebo:

n

2.U€,

J=1

UD

u =

Tohoto zpusobu se nejvice vyuziva pfi vypoCtu urokl na béznych uctech.

Priklad 2.1
Podnikatel si postupné vypujcil: 16.1. cCastku ... 60 000 K¢
21.2. castku ... 40 000 K¢
8.3. castku ... 30 000 K¢

Roc¢ni urokova sazba u vsech pujek je 12 %. Chceme Zzjistit, kolik zaplati koncem
roku na uarocich.

Reseni:

K, =60 000 K&, d, =30.12. - 16.1. d, =(12-1)-30 + (30-16 )= 344 dni
K, =40 000 K¢&,d, =30.12.- 21.2. d, =(12-2)-30 +(30-21) =309 dni
K, =30000 K¢, d, =30.12.-8.3. d, =(12-3)-30+(30—8) =292 dni
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> UC,
~ ) . . K.-d
u:iL——zl;(UQ+UCfnxg%:p- K -d K, d, Kd)_
UD UD 360 | 100 100 100
_ 12 (60000-344 40000309 30000292
360 100 100 100
_ 206 400+12330600+87 600 _ 13000 Kt

Podnikatel koncem roku zaplati na urocich 13 920 K¢.

2.3.2 Zakladni rovnice pro jednoduché uroceni

V predchazejici kapitole jsme si fekli, jakym zplsobem vypocitame vysSi Uroku za
urcité obdobi. V praxi nas vSak zajima vySe zuroCeného kapitalu (v€etné urokd) po
urcitém obdobi.

Kone¢nou vySi kapitalu (K,) za obdobi ¢ obdrzime jako soucet pocatecniho
kapitalu a uroku za toto obdobi.

Tedy:

K, =K,+u
dosadime-li do tohoto vyrazu za

u=K,-i-t
obdrzime

K =K, +K, i-t=K,-(1+i-t)

K, —pocateCni hodnota kapitalu (zakladni penézni Castka, zakladni kapital)
K, —konecny kapital za dobu ! (stav kapitalu po ziroc¢eni za dobu ?)
i — ro¢ni urokova sazba v setinach
t — doba splatnosti kapitalu v letech

Jestlize vyjadfime v naSsem vyrazu splatnost ve dnech a urokovou sazbu
v procentech obdrzime:

1<t==1:0-[1+~—49;9L—j
100360
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Jestlize zvolime K, =1K¢ a t=1bude K, =1+i.

Vyraz 1+i se nazyva urokovaci faktor (urocitel). Udava, na kolik vzroste 1 K€ za
1 rok pfi Grokové sazbé 1.

Ze zakladni rovnice muzeme vypocitat dalSi dulezité hodnoty: K, ¢, i
Vypocet pocatecni hodnoty X, :

K
1+i-t

t

u
’ it
Odvozeni: vime, 2e K, =K, -(1+i-¢). Tento vyraz roznasobime a dostaneme:

K, +K,-i-t=K,=>K,-i-t=K, -K,=u

Potom: K,=—
-t
K,-K
Vypocet doby splatnosti (doby uroceni) ’: =—t 0 _ u
K,-i K,-i
Vypocet urokové sazby /: K=K, _u
ot Kyt

2.3.3 Diskont a diskontovani

Casto se ve finanéni a ekonomické praxi setkavame s tim, Ze potfebujeme porovnat
hodnoty kapitalu v Case. Kapital v ase ma rdznou hodnotu. Cim dfive kapital
budeme mit, tim dfive jej mizeme investovat a za dobu ! se nam zuroéi — ponese
nam urok.

Abychom mohli porovnavat kapital v Case, potfebujeme znat pojem soucasna
hodnota. SouCasnou hodnotou kapitalu rozumime kapital, ktery po zuroCeni
v Casovém obdobi dosahne budouci hodnoty.

Jestlize oznaCime souCasnou hodnotu K, a budouci hodnotu X, , potom soucasnou
hodnotu vypocCitame:

_ Kt
O 14i-t

K

Vypocet souCasné hodnoty se nazyva téz diskontovani.

Jestlize je K,=1Kc¢ a i urokova sazba v setinach a r=1, potom K, udava
soucasnou hodnotu 1 K¢ splatné za rok pfi urokoveé sazbé i.
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Potom vyraz:

1+

nazyvame diskontnim faktorem. Diskontni faktor udava sou¢asnou hodnotu 1 K¢
splatné za 1 rok pfi urokoveé sazbé i.

Priklad 2.2

Co je vyhodnéjsi pfi koupi daru? Zaplatit za néj nyni v hotovosti 8 000 K¢ nebo si na
néj vypujcit a zaplatit za rok s urokem 8 300 K¢, kdyZz banka nabizi urokovou sazbu
7%p.a.?

Reseni:
Nejdfive si spocCitame, jaka je sou¢asna hodnota budoucich 8 300 K¢.
Obecné: K, = Kf

1+i-t

8300 8300

= =7757,009 =7 757 K¢
1+0,07-1 1,07

Numericky: K, =

Pokud bychom tedy do banky uloZili 7 757 K& na 7 % p.a., po roce bychom
obdrzeli 8 300 K¢ (pfesnéji 8 299,99 K&), coz odpovida Castce, kterou bychom
museli po roce splatit, pokud bychom si vypuijcili 8 000 K&.

Porovnani obou zplsobu:
a) platba v hotovosti 8 000 K¢
b) platba na pUjcku 7 757 K&

V tomto pfipadé je vyhodnéjSi zazadat o puUjcku, nebot souasna hodnota
8 300 K¢, které mame zaplatit za rok, je pravé dnes 7 757 KC. Tedy, zaplatime-
li za rok 8 300 K¢, je to, jako bychom dnes zaplatili 7 757 KE. Hotovostni
zpusob placeni je méné vyhodny.

Diskont je urok ode dne vyplaty do dne splatnosti. Diskontem rozumime Castku,
o kterou je zaklad plajéky mensi, nez splatna ¢astka.

Diskont muzeme pocitat z budouci hodnoty K, nebo ze sou€asné hodnoty K, a
podle toho rozeznavame:

Diskont obchodni D, — vypocet diskontu z budouci hodnoty
Diskont matematicky D . — vypocet diskontu ze sou€asné hodnoty

mat
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Diskont obchodni
Obchodni diskont vypocitame jako urok z budouci hodnoty.
Tedy:
Dnb = Kt .iD "l
kde i, je diskontni sazba v setinach.
Oznacme K, obchodni kapital (tj. Castka, kterou banka vyplati), potom:

Kob :Kt _Dob :Kt _Kt 'iD 't:Kt '(l_iD 't)

Pfi zaplaceni pohledavky banka nevyplati véfiteli (klientovi) celou nominalni hodnotu
(budouci hodnotu), ale hodnotu kapitalu sniZzenou o obchodni diskont D, .

Priklad 2.3

Méame vypocitat, kolik dostane vyplaceno klient, jemuZz banka eskontuje (zaplati
drive) sménku o nominalni hodnoté 20 000 K¢ 35 dni pred dobou splatnosti pri
diskontni sazbé 0,09 p. a. Pfedpokladame, Ze banka neuctuje dalsi provize.

Reseni:
K,=?; K =20000Ke; i,=009; f=235dni=00972 roki

Tedy:K,, =K, -(1—i,-t)=20000-(1-0,09-0,0972) =20 000-0,99125 =19 825 K¢

Klient dostane penize od banky o 35 dni dfive, ale misto 20 000 KC pouze
19 825 K&, nebot’ banka si zapocitala obchodni diskont.

Diskont matematicky
Matematicky diskont vypocitame jako urok ze soucasné hodnoty.
Tedy:

Dmat :KOZDt

- . . " K .
Jestlize do daného vyrazu dosadime za K, = " - ) obdrzime:
+ip, -

K, iyt

D =
1+1i, -t

mat

Z obchodniho diskontu vime, ze D, =K, -i, -t. Dosadime-li tento vztah do Citatele

z pfedchazejiciho vyrazu, obdrzime vztah mezi matematickym a obchodnim
diskontem.
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D
ob
= D ob > D mat

_1+iD~t

mat

2.4 Priklady k procviéeni

1.

10.

Klient mél od 8.3.2000 do 5.5.2000 ulozeno ve spofitelné 15 000 K& na 8 %
urokovou sazbu p.a. Kolik K& €inil urok za tuto dobu?
[190 K¢]

Vypocitejte urokovy vynos a kone¢nou hodnotu pfi vkladu Ko = 3 000 K& pfi 4%
p.a. za 2 roky.
[240 K¢]

Na jakou dobu musime investovat 800 K& pfi pfi urokové sazbé 5% p.a.,
abychom ziskali na urocich 120 K&?
[3 roky]

Jaka byla ro€ni urokova mira pfi vkladu 700 K&, abychom na uroku ziskali 42 K&
za 3 roky?
[2 % p.a.]

Vypocitejte soucasnou hodnotu Ko, jestlize za 2 roky pfi 6% p.a. byla hodnota
vkladu 784 K¢
[700 K¢]

Klient si vypujcil 7 500 K& pfi urokové sazbé 7% p.a. dne 10. dubna. 10. kvétna
splatil polovinu dluhu a celou ¢astku uroku dluznou k 10. kvétnu. Kolik celkem
zaplatil bance?

[3 793,75 K¢]

Vypocitejte urok pomoci UC, UD, jestlize klient ulozil do banky 4.1. ¢astku 8 000
K&, dne 18.2. ¢astku 4 500 K& a 14.4. ¢astku 2 400 K&. Urokova sazba byla 6%
p.a. Kolik K& ziskal klient za tuto dobu na urocich?

[811,07 K¢]

Na jakou hodnotu se zurocil vklad 120 000 K¢ za 2 roky, 8 mésict a 21 dni, je-li
uro€en v bance pfi urokové sazbé 6% p.a.
[139 620 K¢]

Podnikatel proda bance sménku v nominalni 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. Kolik K& obdrzi podnikatel
za sménku?

[140 000 K¢]

Dluznik vystavil dluzni upis na 20 000 K¢, splatnych i s irokem za 8 mésicl pfi

8% p.a. Za mésic po vystaveni dluzniho Upisu jej véfitel prodal jiné osobé, ktera
diskontuje dluzni upisy 9% p.a. Kolik dostane véfitel za dluzni upis? Jak dlouho
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musi prvotni véfitel Cekat od vystaveni upisu, aby pfi prodeji obdrzel alespon
pujcenou castku?
[19 960,67 K¢&; 38 dnu]
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3 Slozené uroceni a kombinované uroceni

Doposud jsme vychazeli z toho, Ze se uroky pocitaji stale ze stejného zakladu —
uroky rostly linearné.

Slozené uroCeni vychazi z toho, Zze se uUroky pfipoc€itavaji k puvodnimu kapitalu a
v nasledujicim obdobi se tento zuroCeny kapital bere jako zaklad pro dalSi uroceni.
Uroéi se tedy zuroéeny kapital. SloZzené Urodeni je mozno rozdé&lit na Groéeni
predlhitni a polhitni.

3.1 Zakladni vztahy pro slozené uroceni

Oznacme: K, — pUvodni (pocatecni) kapital
i — Urokova sazba v setinach
t — doba splatnosti kapitalu v letech
K, —vySe kapitalu v dobée r=1,2,3,...

Tabulka 3.1 Odvozeni zakladni rovnice slozeného Uroc¢eni

Rok Stav kapitalu na konci roku
1 | K, =K, +K,-i=K, -(1+i) =K, -(1+1)
K,=K,+K,-i=K,-(1+i)=K, -(1+5)-(1+1) =K, (1+i)

K=K, +K,-i=K, - (1+i)=K,-(1+i) -(1+1) =K, -(1+i)

t K, =K_+K,  -i=K,_-(1+i)=K,-(1+i)" -(1+i) =K, -(1+i)

Pfirozené mocniny urokovaciho faktoru nazyvame uroc€itelé a udavaji, jak vzroste
vklad 1 K& za dobu ¢ pfi urokové sazbé ! za pfedpokladu, ze K, =1K¢.

Celkovy urokovy vynos neroste jako u jednoduchého uroCeni linearné, ale
exponencialné.

Zakladni rovnice pro slozené uroceni:
K, =K, -(1+i)

t

Tato rovnice plati za predpokladu, ze ! je celé kladné ¢islo a uroceni probiha
koncem kazdého roku.
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Graf 3.1 Zavislost uroku a vyse kapitalu na dobé splatnosti

kapital |
|
i=0,2
|/
|
i=0,15
|
|
Ko
|

Priklad 3.1
UlozZili jsme castku 12 000 K¢. Jaka bude vySe kapitalu za 3 roky pri sloZeném
urocCeni, jestlize urokova sazba bude 5 % p. a.

Reseni:
Obecné:

K, =K, -(1+i)

t

Numericky:
K, =12000-(1+0,05) =12000-1,157625 = 13891,50 K¢

Koneéna hodnota kapitalu bude 13 891,50 K¢.

Predpokladejme, Ze ¢ je celé kladné Cislo, ale urokovaci obdobi je kratSi nez
jeden rok. Urokovani probiha (=pfipisovani urokl) m -krat za rok.

Oznatme: K, - puvodni (pocatecni) kapital
i — rocni urokova sazba v setinach

I . . . .
— — urokova sazba za jednu m -tinu roku

m
K — stav kapitalu na konci m -té ¢asti roku

m
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Tabulka 3.2 Odvozeni zakladni rovnice slozeného Uro€eni pfi iroéeni m-krat do roka

Cast
(m- i .
. Stav kapitalu na konci roku
tina)
roku
1 KI:KO+KO-L:KO~(1+LJ =K, [1++
m m m
i i i i i)
2 K,=K, +K,-—=K,-|1+— |=K, - | 1+— |-| | +— =K |1+—
m m m m 0 m
i i i i iy
3 K3=K2+K2-—:KZ-(H—j:KO-(H—j -(1+—j =K, |1+—
m m m m m
. . L\ m-1 . RN
1 1 1 1 l
t Km=Km-1+Km_1‘—=Km_1'(1+—]=Ko'(1+—) -(1+—j :KO-(1+—)
m m m m m

Stav kapitalu uroCeného m -krat za rok bude na konci roku:

K, :KO-(1+LJ
m

a za ¢t let bude:

Priklad 3.2

Jako v pfedchazejicim prikladu jsme si ulozili 12 000 K¢. Jaka bude vySe kapitalu
za 3 roky pri slozeném uroceni polhutnim, jestlize urokovaci obdobi bude Ctvrtletni a
urokova sazba ¢ini 5 % p. a.

Reseni:
Obecné:
K, =K, (1 + LJ
m
Numericky:
0,05)" 12 .
K, =12000-| 1+ =12000-1,0125" =12000-1,1607545 =13929,054 K¢

Konecna hodnota kapitalu pfi stanovenych podminkach bude 13 929,054 K¢.
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3.2 Kombinace jednoduchého a slozeného uroceni

Ke kombinaci jednoduchého a slozeného uroCeni dochazi tehdy, jestlize jsou uroky
pfipisovany po urcitou dobu k po¢ateCnimu vkladu a s nim dale uroCeny (sloZené
uro€eni), ale na konci je nutno vypoditat urok za dobu kratSi nez je urokovaci obdobi
(jednoduché uroceni).

Necht plati podminka: ¢ neni kladné celé Cislo,
mulzeme psat

t=n+R

kde n e N je Cislo, které udava pocet celych ukonCenych let a
R <1 je Cislo, které udava neukonené urokovaci obdobi (napf. ¢ast roku).

PocateCni kapital K, nejprve uroCime slozenym uro€enim po celou dobu n
urokovacich obdobi (napf. let)

K, =K, (1+i)

Tento kapital K, pak uroCime jednoduchym uroCenim po dobu R, tedy po dobu
posledniho neukonéeného urokovaciho obdobi (po zbytek splatnosti, ¢ast roku).

K, =K, -(1+i-R)

Dosadime-li za K,, obdrzime hodnotu kapitalu na konci urokovaciho obdobi
t=n+R
K, =K, -(1+i)'-(1+i-R)

t

Jestlize se uroky pfipisuji m -krat do roka a doba ! neni celé ¢&islo, potom mazeme
opét zapsat: r=n+R

Kone¢nou hodnotu kapitalu za dobu ¢ pak uréime podobnym zplusobem jako
v pfedchazejicim vztahu.

Kn=K0-[1+LJ
m

kde n je pocCet celych ukon€enych m -tin za dobu ¢

Kone¢nou hodnotu kapitadlu K, pak vypocitdme jednoduchym uro€enim zuroCené
vySe kapitalu K,

K,=K,-(1+i-R)

t
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Jestlize dosadime za K, , dostaneme konecny vztah pro vypocet kapitalu X, .

K =K, - 1+i (1+i-R
t 0

m

Vs8imnéte si, Ze se v predchozim vyrazu vyskytuje jina urokova sazba pro cast
slozeného uroceni a jina pro ¢ast jednoduchého uroceni, i kdyZ obé vychazeji ze
stejné roCni urokové sazby. Vyvstavaji tedy otazky jako, jak je to mozné, je dany
vyraz spravny a pokud ano, co tedy vyjadfuje R.

Podivejme se tedy na dany problém tzv. ,selskym® rozumem. Pokud budeme urocit
kazdé pololeti, musime pouzit pro slozené uroCeni pololetni urokovou sazbu. Tu
obdrzime vydélenim rocni urokové sazby podétem pfipsani urokl za rok, coz je pro
pololetni uro€eni Cislo 2. Budeme-li uroCit pocate¢ni Castku po dobu 3 rokl a
5 mésicu, pfipiSeme uroky celkem 6 krat (3roky po 2 pololetich). Zbyva nam tedy
5 mésicl, které netvofi cely pulrok. Jakou €ast pulroku tvofi 5 mésict? Odpovéd je

. S X . ip % Al
jednoducha: e Castku K., kterou obdrzime, pokud pocatecCni kapital zuroCime
. e T . « | . <
6 krat slozenym uroCenim pfi pUlroCni urokové sazbé ve vysSi 5 (pokud i je roc¢ni
urokova sazba), nam zbyva zuaroCit jednoduchym udroenim pfi stejné pulroéni

urokoveé sazbé po dobu % urokového obdobi (tj. 5 mésicl). Vzorec by potom vypadal

i’ i 5 i’ 5
K =K, |l+=| |1+== =K, |1+=| -|1+i-—
2 2 6 2 12

Logicky tedy prfedpokladame, Ze urokové sazby pro Cast slozeného uroCeni a Cast
jednoduchého uroceni budou stejné. Potom pozadujeme, aby R vyjadfovalo
pomeérnou ¢ast urokovaciho obdobi.

nasledovné:

Pokud bychom stejny pfipad rozvedly pro Cctvrtletni droCeni, dostali bychom
nasledujici vzorec:

i i 2 i’ i 2 i’ 2
K, =K, -|1+— N+ —== =K, |1+—| |1+—=|=K,|1+=| -|1+i-—
4 43 4 43 4 12

Pokud bychom stejny pfipad rozvedly pro dvoumésicni uroCeni, dostali bychom
nasledujici vzorec:

l, 6:3+2 l 1 l 20 l 1 l 20 1
K, =K, |1+— Al+—== =K, |1+=| “|l+—=|=K,-|1+—| -|1+i-—
6 6 2 6 6 2 6 12
VsSimnéte si, Ze soucCin Cisel ve jmenovatelich pro jednoduché uroCeni dava vzdy

Cislo 12. MUzeme tedy v Casti pro jednoduché uro€eni pouzit roéni urokovou sazbu
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bez ohledu na délku urokovaciho obdobi. V takovém pfipadé ale bude R vyjadfovat
pomeérnou ¢ast celého roku, nikoliv urokovaciho obdobi.

Priklad 3.3
Na kolik vzroste vklad 15 000 K¢ uloZeny na 3 roky a 5 mésicu pfi trokové sazbé
5% p.a.

Reseni:
3 roky a 5 mésicl = 3,416667 roku
K, =? K, =15000 i=0,05 t =3,416667 n=3 R=%=0,416667

Obecné:

K,=K,-(1+i)" -(1+i-R)
Numericky:

K, =15000-(1+0,05)’ -(1 +0,05- %j =15000-1,157625-1,02083333 =17 726,13 K¢

Poznamka: Pokud bychom fesili tento pFiklad podle vyrazu K, = K, -(1+i), byl
by vysledek nasledujici: K, =15000-(1+0,05)***" =17720,99 K¢

Priklad 3.4
Reste predchozi priklad pro pfipad pololetniho uroceni a ctvrtletniho droceni.

Reseni:
3 roky a 5 mésicu = 3,416667 roku
K, =7 K,=15000 i=0,05

pro pololetni uroCeni plati

n=06 R:%:0,83333

6
K, = 15000-[1 + O’SSJ -(1+0,05 %) =15000-1,1596934-1,02083333 =17757,81 K¢

pro Ctvrtletni uroCeni plati

n=4-3+1=13 R:§=O,66667

0,05)" 2 )
) 1+o,05~E ~15000-1,175264-1,0083333 = 17775,87 K¢

K, =15000.(1+
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3.3

Vypocet doby splatnosti

Vypocet doby splatnosti poCitame tfemi (podobnymi) zplsoby podle toho, zda:

1. t je celé kladné Cislo, uroCeni rocni p. a.

2. t neni celé kladné Cislo, uro€eni ro¢ni p. a.

3. t neni celé kladné Cislo, uro€eni je jiné, nez roCni
Ad 1.

Ad 2.

t je celé kladné Cislo, uro€eni roéni p. a.
P¥i této uloze vychazime ze zakladniho vzorce pro slozené uroceni

K, =K, -(1+i)

Jelikoz chceme vypocitat ¢

, celou rovnici zlogaritmujeme a osamostatnime
neznamou ¢.

In(K,)=In(K, - (1+i))
ln( )=1n(k, +1n((1+l))
In(K,)-1In(K,)=1-In(1+1)

(K K,)_,

/—\\—/v

,)—In

1+

)
nfi+1)
i)

In(1+ z)

Posledni dvé rovnice jsou ekvivalentni, zalezi na kazdém, zda chce pocitat

dva logaritmy a poté odecist dvé Cisla, nebo radéji vydéli dvé Cisla a poté
teprve logaritmuje.

¢t neni celé kladné Cislo, uroceni rocni p. a.

Jestlize ¢ neni celym kladnym ¢islem, postupujeme stejnym zplsobem jako
v predeslém pfipadé. Poté, co feSenim predeslé rovnice je ¢, které neni celym
kladnym Gislem, rozdélime ! na celou ¢ast a necelou ¢ast tak,aby platilo
t=n+R. Dale pouzijeme rovnici pro kombinované uroCeni
K,=K,-(1+i)" -(1+i-R). Jedinou neznamou z(stava R, které vyjadiime
z uvedené rovnice pro kombinované uroceni.

K, =K,-(1+i) -(1+i-R)

K, ,
=1+i-R

K, -(1+i) l

K, _
—1=i-R

K, -(1+i) l

K,
Ky:(1+i) =R nebo %, L
i K,-i-(1+i) i
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ProtoZe urokovaci obdobi bylo ro¢ni, sta€i pro pfevod na dny R vynasobit
poctem dnu v roce, coz podle nasi domluvy je 360 dnu.

Ad 3. ¢ neni celé kladné Cislo, uroceni je jiné, nez rocni

Jestlize je urokovaci obdobi jiné nez rocni (vétSinou kratSi), vychazime pro
vypocet doby ¢ z vyrazu
l, m-t
K, =K, ~(1+—j
m

Rovnici upravime logaritmovanim na tvar:

In(K, )= ln(K0 : (1 + iJMJ

(K, )= In(K, )+ ln[(l R L”

m

In(K,)~1n(K,)=m-t- ln(l " ij

ln(K,)—ln(KO)_ !

m-ln(l+lJ
m

Jelikoz ¢ neni celé kladné Cislo, rozlozime jej opét tak, aby platilo t =n+ R

Zbytek doby splatnosti R zpfesnime podle vztahu:

K,=K0-(l+i] (1+i-R)
m

K
KO-[HZ
m
K
———1=i-R
Ko-(1+lj
m
K
! : n_l
K, (1+lj % .
.m =R nebo - —--=R
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Priklad 3.5
Jak dlouho byl uloZzen kapital 2 300 000 K¢, jestlize vzrostl pri 9 % uroku p.a. pri
slozeném urokovani na hodnotu 4 995 354 K¢?

Reseni:
Obecné:
K
In & ! -1
K, K, -(1+1)
t= R=
1n(1+i) I
Numericky:
In 4995354
2300000) 0,775599

= = 8,999965
In(1+0,09)  0,086178

Z vysledku je patrné, Ze se bude jednat o 9 let, protoZze zbytek za desetinnou
¢arkou tuto skute€nost naznacuje. Abychom méli jistotu, ze se nemylime,
upfesnime zbyvajici dobu.

4995354 . 4995354
: _
. 2300000-(1+0,09) _ 4582894,07588744  _ 0,0899998815776 _ 0,999998
0’09 0,09 0,09

R =0,999998 = 0,999998 - 360 dni = 359,99928 dni

Vysledek se od 360 dnu lisi jen malo. Muzeme tedy toto zpfesnéni zaokrouhlit
na 360 dnu. Celkova doba uroceni tedy byla 8 let a 360 dnu, coz je 9 let.

Priklad 3.6
Mame zjistit, jak dlouho byl uloZen kapital ve vysi 15 000 K¢, jestlize pri sloZzeném
uroceni a urokoveé sazbé 4 % p. a. vzrostl na 21 000 K¢.

Reseni:
[21000
n

_ Hmmj:hﬂA):QB&WZZ
In(1+0,04) 1In(1,04) 0,039220

8,579

t=n+R

21000 1 21000

15000-(1+0,04)°  20528,5357560791  _ 0,0229662870027771
0,04 0,04 0,04

R

=0,574157175

R =0,574157175= 0,574157175-360 dni = 206,696583 dni
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Za danych podminek byl kapital ulozen 8 let 207 dnu, coz je 6 mésicl a 27
dni.

Priklad 3.7
Mame urcit dobu splatnosti kapitalu, ktery pfi slozeném pololetnim uroceni vzrostl

ze 150 000 K¢ pri urokoveé sazbé 4 % p. a. na 180 000 K.

Reseni:
Obecné:
K Kt n _1
ln(Kt J K, -(1 + ’j
t=——l R= =
1 1
m- ln(l + j

m

Numericky:
IH(ISO oooj
150000
__In(L2) _ 01823215568 _ (s ceqrd rokt

2-1n(1+0304J 2-1n(1,02)  2-0,0198026273

t =4,603468874 rokli = t = 4,603468874 -12 = 55,241626488 mésicu

ProtoZe urokovaci obdobi je pololetni, tj. trva 6 mésict, budeme tedy urocit
55,241626488: 6 =9,206937748 urokovacich obdobi. Jedna se tedy o
kombinované uroceni, pfi kterém budeme sloZzenym uro€enim urocit po dobu
9 celych urokovacich obdobi a zbyvajici dobu musime dopocitat pouzitim
jednoduchého uroceni.

180000
9
150000- (1 " 0’04] 17926138;);502093347 T 0,00410631904719017
N _ , _o, = 0,102658
0,04 0,04 0,04

ProtoZze pouzivame vzorec, ktery za R dosazuje 360 dni, je vysledny pocet
dni, kdy pouzijeme jednoduché uroceni (jedna se o necelé urokovaci obdobi),
roven R =0,102658-360 =36,95688 dnli, coz po zaokrouhleni na celé dny dava

37 dna. Celkova doba tedy je 9 pololeti, tj. 4 roky a 6 mésicu, a 37 dni, tj. 1
mésic a 7 dni.

Aby za danych podminek vzrostl pocateéni kapital na 180 000 K&, musel by
byt uloZen po dobu 4 let 7 mésicl a 7 dni.
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Ke stejnému vysledku se dostaneme, kdyz si ulohu pfeformulujeme z ro€niho
pohledu a urokovaciho obdobi m -krat za rok na pohled urokovacich obdobi a

pouzijeme vzorec K, =K, -(1+i)" -(1+i-R), kde tentokrat bude ¢ pfedstavovat

urokovou sazbu urokovaciho obdobi, tzn. i = 0,04

=0,02, n bude predstavovat

pocCet celych ukonlenych udrokovacich obdobi, tzn. »=9, a R bude
predstavovat zbytek v ramci urokovaciho obdobi, tzn. zbytek v ramci 180 dni.

Pouzijeme tedy nasledujici vzorce:

) 0
In| —* —t ]
_ K, R:KO~(1+1')

In(1+1) i

Po dosazeni obdrzime:

wf K], 180000
_ \K,)_ (150000 In(1,2)  0,182321556793955
In(1+7) In(1+0,02) 1In(1,02) 0,0198026272961797

=9,20693774957465 pololeti

Vysledkem je pocet urokovacich obdobi, v nasem pfipadé pololeti. Nyni
pokraCujeme zpfesnénim necelého urokovaciho obdobi.

180000 180000
: B
R = 130000 8320’02) _ 179263°8§502293347 — 0,205315952359508 pololeti

R =0,205315952359508 pololeti = 0,205315952359508 - 180 dni = 36,95687 dni

Dostali jsme ke stejnému vysledku — 9 pololeti a 37 dni.

V pfedchozim pfikladé jsme si ukazali, Ze ke spravnému vysledku v pfipadé, ze
uroCime vicekrat za rok, se muzeme dostat dvojim zpusobem. Je ovSem dulezité
nepromichat tyto dva zplsoby dohromady. Bylo by Spatné v naSem pfipadé pracovat
na bazi urokovaciho obdobi, ale upfesnénou ¢ast doby uroceni vynasobit 360 dny!

3.4 Vypocet soucasné hodnoty

Znacny vyznam pro nas ma soucasna hodnota, nebot nam umoZznuje porovnat
hodnotu kapitalu v Case. V bézné praxi stojime pfed ukolem zjistit, jakou vysi kapitalu
musime uloZit, abychom dosahli v uréitém &ase ¢ budouci hodnotu kapitalu. Cim
dfive mame potfebny kapital, tim dfive jej mizeme ulozit nebo investovat a pfinasi
nam uroky.

Pfi vypoCtu souCasné hodnoty kapitalu vychazime ze zakladnich vyraz( pro
kombinované (sloZené) uroceni.
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Pokud je ¢ celé kladné Cislo a uroCeni je rocni, pak vyjdeme ze vzorce pro sloZzené
uroceni
K, =K,-(1+i)

t

Z této rovnice vypocitame K, .

Jestlize K, =1K¢, potom vyraz

1

(1+i)

nazyvame odurogitel a znacCi sou€asnou hodnotu 1 K¢ splatné za ¢ let pfi urokové
sazbé i.

Pokud bychom urocili m -krat do roka, vychazeli bychom ze vzorce

K, =KO-(1+LJ
m

a po vyjadreni K, bychom obdrzeli rovnici

Pokud ¢ neni celé kladné Cislo a uroCeni je roCni, pak vyjdeme ze vzorce pro
kombinované urocCeni

K, =K,-(1+i)'-(1+i-R)

t

Jestlize chceme vypocitat sou€asnou hodnotu pfi znalosti budouci hodnoty a neni-li
doba splatnosti ¢ vyjadfena celym kladnym Cislem, vyjadfime K, z predeslé rovnice.

Vysledkem je rovnice

K[

%o :(l+i)”-(1+i-R)

kde n je nejbliz8i pfirozené Cislok Cislut a R=t—n.
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Pokud bychom urocili m -krat do roka, vysledna rovnice by byla

K

1

0 (1+ijn (1+i-R)

m

kde n je nejbliz8i pfirozené Cislok Cislut a R=t—n.

Priklad 3.8
Kolik musime ulozit, abychom za 5 let pfi urokove sazbe 5 % p.a. ziskali kapital
ve vySi 100 000 K¢. Uroceni je sloZzené.

Reseni:
Obecné:
K
K, = ! -
(1+i)
Numericky:

K - 100000 _ 100000 7835262 K¢

" (14005  105°

Abychom za 5 let méli kapital 100 000 K&, musime dnes ulozit 78 352,62 KC.

Priklad 3.9
Mame moznost koupit osobni automobil. Je pro nas vyhodnéjSi zaplatit hotové
240 000 K¢ nebo dat prednost splatkovéemu zpisobu platby a zaplatit zalohu hotové
ve vy$i 120 000 K¢ a za 3 roky doplatit zbytek ve vysi 160 000 K¢ pfi urokové sazbé
8 % p.a. a pri slozeném pololetnim troceni?

Reseni:

NasSim ukolem je porovnat oba zpUsoby:

zaplaceni v hotovosti 240 000 K¢

nebo
zaloha 120 000 K¢ a splatka 160 000 K¢, jejiz souCasna hodnota je:

Obecné:
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Numericky:

160000 160000
[ oogj“ 1,265319
1+=

=126 450,33 K¢

Splatkovy zplsob platby = zaloha + K, =120000 +126450,33 = 246450,33 K¢

240 000 < 246 450,33

Z numerického hlediska je vyhodné&jsi zaplatit ihned 240 000 K& nez splatkovy
zpusob. Tento zpuUsob platby je vSak vyhodnéjSi pro kupujiciho, nebot
vzhledem k cené automobilu je cena vysSSi o 6 450,33 K&, cozZ jsou pouze
2,68764 % z pofizovaci ceny automobilu.

Priklad 3.10
Kolik korun musime dnes ulozit, abychom za 5 let 3 mésice a 24 dni méli na konté
castku ve vysi 500 000 K¢, jestlize banka nabidla 5 % p.a. a sloZzené uroceni.

ResSeni
n=s R=>30%2%_ 316667
360
Obecné:
K
K, = f
(1+i)" -(1+i-R)
Numericky:
K - 500000 500000 —385656.84 K¢

" (14 0,05) -(1+0,05-0316667) 1,2762815625-1,01583335

Pfi danych podminkach musime dnes ulozit 385 656,84 K¢.

Priklad 3.11
Pouzijme pfechazejiciho pfikladu, ale se ctvrtletnim arocenim. (Vysledek by mél byt
menS$i, nez v predchazejicim prikladu — zamyslete se pro¢?)

Reseni:

t= 5-£+ 3 +A: 21,26667 ctvrtleti =>n=21 a R =0,26667

33 3.3
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Obecné:

K, = . nKt
[1+lj (1+i-R)
m
Numericky:
= B 1 2980620(1) (())?)2333375 ~ 3800 ke
(1 .\ 0,05] .[1+ 0’25 .0,26667j ’ ’

Abychom méli pfi danych podminkach za 5 let 3 mésice a 24 dni 500 000 K¢,
musime dnes ulozit 383 909,60 KC.

3.5 Vypocet urokové sazby

Jestlize chceme zjistit, jaka je urokova sazba, vychazime z podminek, za kterych
jsme ukladali nebo si vypujCovali kapital. Pfi feSeni téchto uloh pouzijeme jiz dfive
odvozené vztahy.

Pokud je ¢ celé kladné Cislo a uro€eni je rocni, pak vyjdeme ze vzorce pro sloZzené
uro€eni, ze kterého vyjadfime urokovou sazbu

Tedy:

K, =K,-(1+i)

C=(1+i)

0

JE (144

sl i

N
|
—_
Il
-

~| =] &

(=}

I=: ﬁ—l
K,

Pokud bychom urocili m -krat do roka, vychazeli bychom ze vzorce

K, =K0-(1+LJ
m
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Z toho urokova sazba bude:

}K
I=m-| mt ! -1

Pokud ¢ neni celé kladné Cislo a uroCeni je m-krat do roka, pak urokovou sazbu
vyjadfime obdobné, jako v pfedchozim vzorci

. K[ . K[
L=m-| m -1 = 1 =m-| mn+R -1
KO KO

Kde R je vztazeno k urokovacimu obdobi.

Priklad 3.12
Jaka byla urokova sazba, jestlize kapital 20 000 K¢ vzrostl pri slozenem uroCeni za
4 roky na 27 400 KCc.

Reseni:
Obecné:
1= ﬁ -1
KO
Numericky:
i=4 27400 —-1=%4/137 -1=1,0819-1=10,0819
20000

p=100-i =819 %
Kapital byl uro¢en urokovou sazbou 8,19 % p.a.
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Priklad 3.13
Kolika procenty byl uroCen vklad 20 000 K¢, jestlize vzrostl na 30 000 K¢ pri
pololetnim slozeném uroceni.

Reseni:
Obecné:

Numericky:

30000
=24 22y = 2. ({15 ~1)=2-0,05199 = 0,10398
l (2420000 ] ki)

p=100-i =819 %
Vklad byl za danych podminek urocen sazbou 10,398 % p.a.

Priklad 3.14
Jaka je urokova sazba, jestlize kapital 20 000 K¢ vzrostl za 4 roky 2 mesice a 21 dni
na 30 000 Kc¢. Uroéeno ctvrtletnim sloZzenym aro¢enim.

Reseni:
K, =30000 K¢ ; K, =20000K¢; t=4-4+(2-30+21)/90 =16+0,9 =169 ctvrtleti

. K[
rL=m- m-n+R/ -1
i =4-| 44409 30000 —1{=4-0,024282 =0,097128
20000

Vklad byl za danych podminek urocen sazbou 9,7128 % p.a.

Obecné:

Numericky:
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3.6 Srovnani jednoduchého a slozeného urocéeni
Jednoduché uroceni je dano vztahem:
K =K, -(1+i-1)
Po roznasobeni zavorky obdrzime:
K =K,+K, it
Jedna se o linearni funkci, jejimz grafem je pfimka.
Slozené uroceni je dano vztahem:

K, =K, -(1+i)

Jedna se o exponencialni funkci, jejimz grafem je exponencialni kfivka.

Graf 3.2 Srovnani jednoduchého a slozeného uro€eni pfi roénim uroéeni

K,
exponencialni funkce
linearni funkce
K,-(1+1)
K, 7

0 1 rok cast

Z grafti obou funkci vidime, Ze pro te(0;1) jsou funkéni hodnoty exponencialni

funkce mensSi nez hodnoty linearni funkce. Pro 7 >1 je tomu naopak. Pro =1 jsou
obé funkéni hodnoty stejné.

Z grafu je zfejmé, Ze pro t e (0;1) je vyhodngjsi pro klienta jednoduché uaroc€eni a pro
dobu ¢ >1 budou uroky pfi sloZzeném uroCeni vysSi nez pfi uro€eni jednoduchém.
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Tento zavér je platny nejenom pro roCni urokovaci obdobi, ale také pro jakékoliv jiné
urokovaci obdobi. Plati tedy, Ze v ramci jednoho urokovaciho obdobi je vyhodné&;si
pro klienta jednoduché urokovaci obdobi, pro vice nez jedno urokovaci obdobi je
vyhodnéjsi pro klienta slozené uroCeni. Z tohoto vyplyva dal8i pfedpoklad, ktery
budeme dodrzovat v nasledujicim textu.

Predpoklad 3

Pokud nebude fec€eno jinak, pouzivame pro vypocty kombinované uroceni, pficemz
pro celé urokovaci obdobi pouzivame slozené uroceni a pro zbyvajici (necelou) ¢ast
urokovaciho obdobi pouzivame jednoduché uroceni.

3.7 Priklady k procviceni

1.

UrCete vySi zuroCeného kapitalu 12 000 K¢, je-li urokova sazba 12,5% p.a. pfi
slozeném uroceni, jestlize uroCeni je pololetni a tato Castka je ulozena 3 roky.
[17 264,53 K]

. Jak dlouho byl uloZeny kapital 2 300 000 K¢ jestlize pfi slozeném uroc€eni vzrostl

na hodnotu 4 995 347 K¢ pfi urokoveé sazbé 9% p.a.?
[9 let]

Kolik musime dnes ulozit, abychom za 5 let, 3 mésice a 24 dni méli na konté
1 mil. KE? Urokovaci obdobi je ro¢ni a urokova sazba je 4% p.a.
[811 646,25 K¢]

Jak dlouho bylo ulozeno 15 000 K¢, jestlize tento vklad vzrostl na 21 000 K¢ pfi
4% urokové sazbé p.a.?
[8 let 6 mésicu a 27 dnd]

UrCete urokovou miru p.a., pfi které se zvysi:
a. 4400 K¢ na 8 500 K¢ za 16 let pfi Ctvrtletnim sloZzeném uroceni;
b. 4 000 K& na 15 000 K¢ za 20 let pfi pololetnim slozeném uroceni;
c. pocatecni hodnota kapitalu na svuj dvojnasobek za 16 let, pfi mési¢nim
slozeném urocCeni
[a.4,14 % p.a., b. 6,72 % p.a., c. 4,34 % p.a.]

Urcete pocet celych urokovacich obdobi, za ktery se zvysSi:

a. 1000 K¢ na 1500 K¢ pfi Ctvrtletnim sloZzeném uroCeni a urokové sazbé
4% p.a.;

b. 2 000 K€ na 4 000 K¢ pfi sloZzeném mésicnim uroCeni a ro¢ni urokove
sazbé 5%;

c. pocateCni hodnota kapitalu na svuj trojnasobek pfi roénim slozeném
uro€eni s urokovou sazbou 4% p.a.

[a. 10 let a 3 mésice, b. 13 let a 11 mésicq, c. 29 let]
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10.

11.

*12.

Otec ulozil do banky pro syna hotovost na 3,25 % p.a. pfi Ctvrtletnim slozeném
uroCeni. Jestlize syn po osmi letech vybral 8 092,12 K¢& jako konec¢nou hodnotu
vCetné urokového vynosu, jaka byla pocate¢ni hodnota?

[6 246 K]

Kdyz klient ulozil 1.1.2000 v bance 10 000 K¢, méla banka 2,75 % p.a. urokovou
sazbu a slozené pololetni uroCeni. K 1.1.2005 banka oznamila, Ze pocinaje
timto datem bude urokova sazba 3 % p.a. pfi slozeném Ctvrtletnim uroceni.
Jakou hodnotu bude mit ulozeny kapital k 1.1.2010, pokud se uz urokova sazba
nebude ménit?

[13 310,97 K¢]

Jestlize si vypujci klient 8 900 K& pfi 5,25 % p.a. urokové sazbé pfi slozeném
roénim uroCeni a jestlize splati na konci prvniho roku 2 000 K& a na konci
druhého roku 3 000 K¢, kolik €ini zlstatek dluhu splatného za dalSi 3 roky?

[6 542,79 K¢]

Dva kapitaly, jejichZ soucet je 12 000 p.j., jsou ulozené za téchto podminek:
a. prvni na jednoduchy urok pfi 12% ro¢ni urokové sazbé
b. druhy na sloZzeny urok pfi 8% roCni urokové sazbé
Po deseti letech budou mit stejnou hodnotu. Vypocitejte jejich velikost.
[prvni 5 943,46 p.j., druhy 6 056,54 p.j.]

Klient vlozil do banky 3 000 K¢, po dvou letech vlozil dalSich 5 000 KE. Po
dalSich dvou letech mél na konté 12 088,05 KE&. Jaka byla roCni urokova sazba
pfi pololetnim sloZzeném uroceni?

[15,19 % p.a.]

Klient ulozil na zaCatku roku kapital 150 000 K& na 3 roky s urokovou sazbou
5% p.a. Banka nabizi klientovi, Ze z Eastky 50 000 K& nebude platit dari z uroku.
a. Kolik korun by mél klient na konci tfetiho roku pokud by klient pfistoupil

na nabidku banky?
b. Pfedstavme si, Zze se nedani uroky z vkladu do maximalni vySe K,.

Klient na zacatku roku uloZi kapital K, > K, na n let. Urokova mira je i,

urokovaci obdobi je 1 rok, zdanovaci koeficient je k. Dokazte, Ze
vysledna €astka na konci n-tého roku je rovna

(+ki)" -1

K, +K,. +(K,—K)).(1+ki)"

[a. 171 122,82 K&]
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4 Nominalni a realna urokova sazba

4.1 Efektivni urokova sazba

V pfedchazejicich ulohach pfi slozeném uaro€eni jsme vidéli, Ze pfi stejné rocni
nominalni urokové sazbé je pro vkladatele vyhodnéjsi, jestlize se uroky pfipisuji
vicekrat roCné nez jednou za rok, nebot’ se tento jiz zuroCeny kapital opét uroci.
Prfipisuji-li se uroky na konci kazde 1 roku, bude celkovy urok pfi stejné urokové
m
sazbé (za predpokladu dalSiho uroCeni téchto urokl) vysSi nez v pfipadé, ze se
uroky pfipisuji pouze jednou na konci roku. Jestlize ma byt dosazeno pfi obou
zpusobech pfipisovani uroku stejného finanéniho efektu, musi byt nominalni urokova
sazba pfi roCnim urokovacim obdobi vyS$Si nez pfi urokovacim obdobi kratSim nez
jeden rok.
Takovou ro¢ni urokovou sazbu budeme nazyvat efektivni trokovou sazbou.

Jestlize ma byt vySe kapitalu na konci roku stejna pfi obou zpisobech uro€eni, musi
pro efektivni urokovou sazbu platit vztah:

l. m
l+i, =|1+—
=[]

kde i, je efektivni urokova sazba, i je rocni nominalni urokova sazba.
Potom:

Priklad 4.1
Mame najit efektivni urokovou sazbu, ktera odpovida 10 % ro¢ni nominalni urokové
sazbé, jestlize jsou uroky pripisovany: a) pololetné; b) Ctvrtletné; ¢) mési¢né

Reseni:
a) pololetni pfipisovani znamena, ze m = 2. Potom

. 0,1}’ )
S 1+ 5 —-1=1,05"-1=0,1025

Efektivni urokova sazba odpovidajici roéni nominalni urokové sazbé 10 % p.a.
a pololetnimu pfipisovani uroku je tedy 10,25 % p.a.

b) Ctvrtletni pfipisovani znamena, ze m = 4. Potom

4
iy = (1 + Oj} -1=1,025" —-1=0,103812890625
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Efektivni urokova sazba odpovidajici ro€ni nominaini urokové sazbé 10 % p.a.
a Ctvrtletnimu pfipisovani uroku je tedy 10,38 % p.a.

c) mésicni pfipisovani znamena, ze m =12 . Potom

12
Iy = (1 + (1)’21j —1=1,0083" —1=0,104713067441297241590572635297

Efektivni urokova sazba odpovidajici ro€ni nominaini urokové sazbé 10 % p.a.
a mési¢nimu pfipisovani uroku je tedy 10,47 % p.a.

Z uvedeného pfikladu je vidét, Ze €im Castéji se béhem roku urodci, tim je pro klienta

toto uroceni vyhodnéjsi, nebot efektivni urokova sazba s poétem urokovacich obdobi
roste.

4.2 Urokova intenzita

Doposud jsme €asové intervaly uvazovali oddélené (diskrétné). Pfedpokladejme, Ze
poCet urokovacich obdobi, v kterych se pfipisuji uroky, poroste az do nekonecCna a
jejich délka se zkracuje a teoreticky klesa k nule. V takovém pfipadé mluvime o
spojitém uroéeni. Urokova sazba, ktera odpovida tomuto pfipadu, se nazyva trokova
intenzita.

Pro urokovaci intenzitu zifejmé plati:

l+ief = lim(1+iJ

m—>0 m

Z matematiky vime, ze lim(l +lj =e=2,71828 je tzv. Eulerovo Cislo.

n—>0 n

Z tohoto vyrazu je vidét, Ze hodnota 1 K& vzroste pfi 100 % urokové sazbé za 1 rok
pfi spojitém uroceni na 2,71828 Kc.

Pouzijeme tento vztah pro vypocet limity:

respektive e’ , kde f je urokova intenzita.
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Vztah mezi efektivni urokovou mirou a intenzitou je tedy nasledujici:
L =el —1 =n(1+i,)
i, =e = f=Inll+i,

Pfi spojitém uaro€eni potom plati:

Priklad 4.2
Jaka je urokova intenzita pfi efektivni urokové sazbé 10 %?

Reseni:
f=In(l+i,)=1n(1+0,10)=0,095310179804324860043952123280765
Urokova intenzita bude 9,53%.
Priklad 4.3
Na kolik K¢ vzroste kapital 10 000 K¢ za 5 let pfi spojitém uroceni a urokové intenzité
5%?
Reseni:
K, = Ko-ef't =10000-¢>*" =12840,25416687741484 K¢
Kapital pfi spojitém uroCeni vzroste na 12 840,25 Kc.
Priklad 4.4

Jaka je sou¢asnéa hodnota kapitalu, ktery za 3 roky vzroste na 25 000 K¢ pfi 12,5 %
urokove intenzite?

Reseni:
K 25000 )
Ko ef't’ = o - 17182,2319697743 K¢

Dnes musime ulozit 17 182,23 K&.
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4.3 Nominalni a realna urokova sazba

Doposud jsme mluvili o nominalni urokové sazbé, to znamena takové, u které jsme
neuvazovali inflaci. Kazda inflace znehodnocuje nejen kapital, ale také uroky. Jestlize
budeme do hodnoty urokové sazby zahrnovat i inflaci, budeme hovofit o realné
urokové mife (realném uroku).

Oznacme:
K, —kapital na po¢atku urokovaciho obdobi
K, —realna vySe kapitalu na konci urokovaciho obdobi
[ — nominalni Urokova sazba v setinach
i — realna urokova sazba v setinach

— mira inflace

Pro jednoduchost budeme pfedpokladat, Ze urokovaci obdobi je ro¢ni, poCateCni
kapital budeme urocit na konci urokovaciho obdobi nominalni urokovou sazbou a pak
diskontovat mirou inflace.

1+
1+,

K, =K,-

Na zaklade realného kapitalu si vypocCitame realnou urokovou sazbu i jako pomér
vySe uroku a pocate€niho kapitalu.

i =K =K K, i, =K, -K, = K,-(1+i)=K

r KO :> r

Dosadime-li tento vztah do pfechazejiciho vyrazu za K, obdrzime:

1+1i . 1+1i
f—

K,-(1+i)=K, — 1+i = = l+i +i +i i, =1+i
1+,

I

1+,

=1, +ig +i, T

inf
Tento vztah se nazyva Fischerova rovnice.

Poznamka:
Pfi nizké mife inflace a nizké realné urokoveé mife zanedbavame nékdy soucin i, -i
a vztah mezi realnou a nominalni urokovou mirou volime i =i +i, ..

Priklad 4.5

Jestlize zapujCime kapital s tim, ze nam bude vracen za 1 rok a predpokladame-li
ro¢ni nominalni urokovou miru 10 % a miru inflace nulovou, ziskame za rok realné
0 10 % vice. Jestlize bude mira inflace 15 %, mame za rok realné o 5 % méné.
Ziskali jsme sice kapital zvySeny o 10 %, ale za zboZi a sluzby vydame o 15 % vice
nez dfive.

51



4.4 Priklady k procviéeni

1.

Klient, ktery chce ulozit 100 000 K& na dobu jednoho roku, se mize rozhodnout
mezi vkladem na vkladni knizku, ktera vynaSi 2,45 % p.a. pfi slozeném
mésicnim uroCeni a vkladem na spofici ucet, ktery je uroen 2,5 % p.a. pfi
pololetnim uroCeni. Ktera z téchto alternativ nabizi vyssi vynos?

[spofici ucet]

Jaka rocni efektivni urokova mira je ekvivalentni 8% p.a. pfi mésicni frekvenci?
[0,0829995]

Bez pouziti efektivni irokové miry spocitejte na kolik se zuro€i pocate¢ni vklad
100 K&, 1000 K&, 10 000 K&, 100 000 K¢, 1 000 000 K&, 100 000 000 K& pfi
nominalni urokové sazbé 13 % p.a. a pfi mési¢nim uroeni za dobu péti let.
Danou ulohu feSte poté za pouZiti efektivni urokové miry a vysledky porovnejte.

Pokud se vysledky lisi, zdGvodnéte proc.
[190,89 K¢; 1 908,86 KC; 19 088,57 KCc; 190 885,65 KCc; 1 908 856,54 Kc;
190 885 653,51 K]

K dispozici mate 1 mil. K. Ulozili jste tuto sumu na ucet, ktery je uroCen
3 % p.a. pfi roénim pfipisovani uroku.

a. Kolik K& mate k dispozici po dvou letech?

b. Kolik si muzete koupit kusl vyrobku, jehoz jednotkova cena je 5 000 K¢,
pokud tato cena zlstane zachovana i po dvou letech?

c. Kolik byste si mohli koupit kusti daného vyrobku po dvou letech, pokud by
inflace prvni i druhy rok byla stejna ve vysi 2,5 % za rok?

d. Kolik kust vyrobku byste si mohli koupit po dvou letech, pokud byste
museli platit dané z urokud a nebyla by inflace?

e. Kolik kust vyrobku byste si mohli koupit po dvou letech, pokud byste
museli platit dané a inflace by byla ve vySi 2,5 % ro¢né?

f. Kolik kustu vyrobku byste si mohli koupit po dvou letech, pokud byste
museli platit dané a inflace by byla ve vy$i 2,5 % prvni rok a 3 % druhy
rok?

[a. 1 060 900 K¢; b. 212; c. 201; d. 210; e. 200; f. 199]
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5 Sporeni

V pfechazejici Casti jsme si ukazali, jak zjistit kone€nou nebo pocatecni hodnotu
kapitalu, pficemz se jeho hodnota v pribéhu ¢asu nenavySovala ani nesnizovala.

Pfi spofeni budeme predpokladat, Ze ukladame kapital (penézni castku)
v pravidelnych intervalech, a nasim ukolem bude zjistit, kolik uspofime i s uroky za
urcitou dobu.

Spofreni rozdélime na:
e sporeni kratkodobé — v ramci jednoho urokovaciho obdobi (roku)

e sporeni dlouhodobé — spofime nékolik urokovacich obdobi po sobé

5.1 Sporeni kratkodobé

Pfedpokladejme, ze

— urokovaci obdobi je jeden rok — uroky jsou pfipisovany najednou vzdy na konci
roku

— pravidelné Castky budeme ukladat m -krat zarok (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:

e sporeni predlhatni

e sporeni polhutni

5.1.1 Sporeni kratkodobé predlhutni

Predpoklady:

e na pocatku kazdé m -tiny roku budeme ukladat 1 K¢ pfi urokové sazbé i
m

e celkova ro¢ni nasporena Castka se bude tedy rovnat 1 KE + urok

ProtoZe se pohybujeme v ramci jednoho urokovaciho obdobi, pouzijeme pro zjisténi
vysSe uroku jednoduché uroceni.
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Tabulka 5.1 Uroky z jednotlivych vkladii

Poradi vkladu | Poéet m —tin do konce roku| Urok z vkladu do konce roku
1 1 . m m
1 m-— _.l._:—z.l
m m m m
5 (m—l)-i i.i_m—lzm—zl.i
m m m m
3 (m-2)-L i.i'm—2:m—22_i
m m m m
1 1 .1 1 .
m 1._ _.l._:_z.l
m m m m

Celkovy urok vypocitame jako soucet uroku z jednotlivych vkladu.

Tedy:

m+l)_m+1'l_
2 2-m

2

“Zmi'[m+(m—1)+(m—2)+---+1]:miz.m'(

kde vyraz m+ (m—1)+ (m—2) + --- + 1 je aritmeticka posloupnost a jeji soudet bude:
m
S =—-(m+1
m 2 (m )

nebot a, =m; a,=1;n=m

Celkova usporena Castka S, za 1 rok, jestlize kazdou 1 roku spofime 1 z 1 K¢,
m m

bude:

- - . 1 1 ox w .
Jestlize spofime x K¢ kazdou — roku, potom midzeme celkovou ¢astku nasporenou

m
za jeden rok vyjadfit:

S, :m-x-(l+m+1-i]
2-m

Vime-li, kolik bude €init celkova uspofena Castka z 1 K¢, potom z ¢astky x-m bude

celkova nasporena ¢astka x-m-krat vétsi.
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Priklad 5.1
Kolik usporime véetné urokl do konce roku, jestlize ukladame pocatkem kazdého
mésice 1 200 K¢ pfi urokové sazbé 5 % p.a.?

Reseni:
Obecné:
S, =m-x-(1+ mtl -ij
2-m
Numericky:

S =12.1200-] 1422
212

-0,0S) =14400-1,027083 =14790 K¢
Do konce roku uspofime 14 790 K¢.

5.1.2 Sporeni kratkodobé polhttni

Predpoklady:

e na konci kazdé m -tiny roku budeme ukladat 1 K& pfi urokové sazbé i
m

e celkova ro¢ni nasporena Castka se bude tedy rovnat 1 K& + urok

ProtoZe se pohybujeme v ramci jednoho urokovaciho obdobi, pouzijeme pro zjisténi
vySe uroku jednoduché uroceni.

Tabulka 5.2 Uroky z jednotlivych vkladii

Poradi vkladu | Poéet m —tin do konce roku| Urok z vkladu do konce roku
1 (m—l)-i i.i.m—lzm—zl.i
m m m m
5 (m-2)-L 1 ’”‘2:’"‘22.1-
m m m m
1 1 .1 1 .
m_l 1_ —-l-—:—z-l
m m m m
” 0. L 1,00,
m m m m

Celkovy urok vypocitame jako soucet uroku z jednotlivych vkladu.
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Tim, ze Castky jsou ukladany vzdy na konci pfislusného obdobi (€asti roku), je oproti
predlhtitnimu spofeni pocet téchto obdobi (po které je vklad urocen) o jedno obdobi
nizsi. Z posledni ulozky jiz nebudeme mit zadny urok, nebot bude ulozena na konci
roku.

Celkovy urok vypocitame obdobné jako u predlhutniho sporeni. Tedy:

i i m-m-1) m-1 .
uzﬁ-[(m—l)jt(m—2)+~-~+1+0]=;~ (2 )=2.m-l

kde vyraz (m—1)+ (m—2)+ --- + 1+ 0je aritmeticka posloupnost a jeji souget bude:
S, Z%-[(m—l)JrO]

nebot a, =m—-1; a,=0;n=m

Celkova uspofena Castka S, za 1 rok, jestlize kazdou 1 roku spofime 1 z 1 K¢,

m m
bude:

. " o 1 . w .
Jestlize spofime x K¢ kazdou — roku, potom midzeme celkovou ¢astku naspofenou
m

za jeden rok vyjadfit:

S, =m~x~(1+m_1~ij
2-m

Vime-li, kolik bude Cinit celkova uspofena Castka z 1 K¢, potom z ¢astky x-m bude
celkova nasporena Castka x-m-krat vétsi.

Priklad 5.2
Kolik usporime do konce roku, jestlize ukladame koncem kaZzdeho mésice 1 200 K¢
pfi 5 % p.a.?

Reseni:
Obecné:

S, =m~x~(1+m_1~ij
2-m
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Numericky:

S;=12-1200-(1+

12-1 605
212

j =14400-1,022916 =14730 K¢

Do konce roku pfi polhatnim spofeni uspofime 14 730 K¢.

Ze zakladnich vzorcu muzeme odvodit dalSi vyrazy, které pouzivame podle potieby
pro vypocCet vySe vkladu a dosaZeni naspofené Castky na konci roku nebo pro

vypocet urokové sazby.
Vypocet vysky vkladu

predlhatni:

Vypocet urokové sazby

predlhutni:

) A\ 2-m
i= -1
m-x m+1

Priklad 5.3

polhutni:

polhutni:

Kolik musime sporit na pocatku kazdého mésice, abychom za rok nasporili

10 000 K¢ pri 6 % p.a.?

Reseni:
Obecné:
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Numericky:

10000 ~ 10000

12+1 o35 o1L36Ke
12-[14-272.0,05 )
212

X =

Abychom za rok uspofili 10 000 K¢, musime ukladat zaCatkem kazdého
mésice 811,36 KC.

Priklad 5.4
Jaka je procentni ro¢ni urokova sazba, jestlize za jeden rok uspofime 10 000 K¢ a
ukladame koncem kazdého ctvrtleti 2 400 K¢?

Reseni:
Obecné:

Numericky:

j=[ 10000 ) 24 041626 =0.111T
4.2400 ) 4-1

Pozadovanou ¢astku uspofime za rok pfi urokove sazbé 11,11 % p.a.

5.2 Sporeni dlouhodobé

O dlouhodobém spofeni hovofime tehdy, jestlize trva déle nez jedno urokovaci
obdobi (napf. jeden rok). Budeme pfedpokladat, Ze v ramci urokovaciho obdobi
ukladame penézni €astku vzdy na zacatku nebo na konci urokovaciho obdobi. Dana
penézni ¢astka bude vzdy stejna. PouZijeme slozené uroceni.

Vzorce budeme odvozovat pro urokovaci obdobi jeden rok.

Pokud bychom chtéli odvodit vzorec pro jiné (napf. mési¢ni) urokovaci obdobi,
postup by byl zcela stejny, jen bychom zaménili vSe, co se tyka ro¢niho urokovaciho
obdobi (ro€ni urokova mira, pocet celych let spofeni, ukladani na zaCatku resp. na
konci roku), za pojmy (a €isla) vztahujici se k novému urokovacimu obdobi (mési¢ni
urokova mira, pocCet celych mésicl spofeni, ukladani na zaCatku resp. na konci
mésice).

Pfi takovémto odvozovani je nutné dodrzet logiku, ktera bude uvedena niZe na
prikladu ro¢niho urokovaciho obdobi.
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5.2.1 Sporeni dlouhodobé predlhatni

Na pocatku kazdého urokovaciho obdobi (v naSem pfipadé na pocatku kazdého
roku) ukladejme cCastku a. NaSim ukolem bude zjistit, kolik budou Ccinit uspory
na konci n-tého obdobi pfi urokové sazbé i. Pro urCeni celkové uspofené Castky
vCetné uroku na konci n-tého obdobi vypoc&itame vySi vkladu za kazdy rok az do
konce n-tého roku, a tyto uspofené Castky selteme. Ptame se tedy, kolik nam
pfinese kazda ulozka az do konce spofeni.

Tabulka 5.3 Hodnota jednotlivych vklada az do konce sporeni

Poradi Pocet obdobi ulozeni penézni | Celkova hodnota na konci
ulozky c¢astky do konce sporeni posledniho obdobi

1 n a-(1+i)

2 n—1 a-(1+i)"

n 1 a-(1+i)

Konecny stav uspor S vypocCitame jako soucet hodnot jednotlivych ulozek na konci
n -tého obdobi.

S=a-(1+i) +a-(+i)" +a-(1+i)" +~-+a~(1+i)=a-(l+i)-l(l+i)"_l +(1+1) +~-+1J

Vyraz v hranaté zavorce je geometricka fada, kde a, =1, kvocient g = (l+i) a pocet
Clenl je n.

Protoze vime, Ze pro soucet geometrické rady plati

muazeme pro soucet S psat

S=a.(1+i)-[1-(l+i¢}=a.(1+i).w

(1+i)-1 i
s=a-(ep) )1

Jestlize a =1 K¢, potom vyraz:
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nazyvame strfadatelem predlhdtnim a udava nam, kolik uSetfime za » obdobi pfi
urokové sazbé i, jestlize na pocatku kazdého obdobi uloZzime 1 KE.

Potom pro vysi kone&né hodnoty mizeme vyuzit zkraceného vzorce:

Vypocet doby sporeni

S-i=a-(1+i)-[1+i) -1
Si (i)
PR R
oS
a~(1+i)

1n[a_‘(91—:i) n 1) —n(1+1))
h{% + 1j =n-In(l+1)

+1=(1+i)

a-(1

Priklad 5.5
Kolik usporime za 8 let, jestlize budeme ukladat na pocatku kazdého roku 5 000 K¢
pfi neménné urokové sazbé 5 % p. a.?

Reseni:
Obecneé:

S=a-(1+i)- (1”3" -1
Numericky:

(1+0,05)° -1

S =5000-(1+0,05)- =5250-9,54910887578125 = 50132,82

2

Za 8 let uspofime 50 132,82 K¢.
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5.2.2 Spofieni dlouhodobé polhtni

Jestlize ukladame penézni Castky na konci urokovaciho obdobi (v nasem pfipadé
na konci roku), hovofime o spofeni polhutnim. Chceme vypocitat, kolik uspofime za
n obdobi, jestlize ukladame na konci kazdého obdobi penézni Castku a .

Tabulka 5.4 Hodnota jednotlivych vklad az do konce sporeni

Poradi Pocet obdobi ulozeni penézni | Celkova hodnota na konci
ulozky c¢astky do konce sporeni posledniho obdobi
1 n-1 a-(1+i)"
2 n—2 a-(1+i)”
n-1 1 a- (1 + i)1
n 0 a-(1+i) =a

Koneény stav vkladl S’'na konci n-tého obdobi je opét dan souttem geometrické
fady (hranata zavorka)

S'=a-(1+i)" +a-(1+i)" ++a-(I1+i)+a :a-l(1+z')"_1 +(1+i)" +---+1J
Pfitom ¢ =(1+i) ; a, =1
Potom soucet geometrické fady bude
(i) -1 (i) -1

(1+i)-1 ¢ i
(1+i) -1

S'=a

S'=a-

Jestlize a =1 K¢ potom vyraz

nazyvame strfadatelem polhitnim a udava nam, kolik uSetfime za »n obdobi pfi
urokoveé sazbé i, jestlize na konci kazdého obdobi uloZzime 1 K¢.

Potom pro vysi kone¢né hodnoty mizeme vyuzit zkraceného vzorce:

S':a‘S"

n
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Vypocet vySe vkladu (splatky, ulozky)

Vypocet doby spofeni n

S"i=a-|1+i) -1]
ﬁ:(lﬂ)"—l
a

S'i
a

m(ﬁ + lj = ln((l +i)' )

a

ln(S 'i+1j:n-ln(l+i)

a
ln[S ! +1j
_na J

ln(l + i)

+1=(1+i)

n=

Priklad 5.6
Za jak dlouho usporime 50 000 K¢, jestlize koncem kazdeho roku ukladame 7 000 K¢

pfi neménné urokové sazbé 5 % p. a.?
Reseni:
Obecné:

ln[s ! +1j
_na J

In(l+:)

n=

Numericky:

50000- 0,05
11’1 W +1
_ 0.3053816496 _ o
In(1+0,05) 0,0487901641

Abychom uspofili 50 000 K¢ pfi danych podminkach, musime spofit vice nez 6
roku.

Je evidentni, Ze spofit necelé urokové obdobi nelze (pfesnéji feceno Ize, ale porusili
bychom celou logiku spofeni), protoze ukladame pravidelné na konci (pfipadné na
zacatku) obdobi a nemizeme dat posledni vklad uprostfed urokovaciho obdobi (za

uvedenych pfedpokladu).
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U vySe uvedeného pfikladu budeme mit po 6 letech naspofeno 47 613,39 KC.
Zbyvajici sumu do poZadované ¢astky obdrzime pomoci jednoduchého (jsme v ramci
jednoho urokovaciho obdobi) uroeni (pokud bychom pfesahli celé urokovaci
obdobi, pouzijeme kombinované uroceni).

Pokud bychom tedy vysSli z naspofené Castky a zadané urokové sazby a pokud
bychom tuto sumu uroCili cely rok, obdrZeli bychom na konci roku 49 994,06 K¢.
Pokud bychom ktéto Castce pfidali dalSich 7 000 K¢, pfesahli bychom znacné
pozadovanou ¢astku (konkrétné bychom méli 56 994,06 K&, coz odpovida spofeni za
danych podminek po dobu 7 let).

Je tedy otazkou, co chceme presné spocitat.

Pokud chceme minimalizovat vklady, budeme spofit 6 let a dalSich 361 dni (ij. 1 rok a
1 den) nechame €astku naspofenou za 6 let urocit. V naSem pfipadé budeme mit po
6 letech sporeni a 1 roku uroCeni k dispozici ¢astku 49 994,06 K¢, ktera se za dalSi
jeden den zuroCi na Castku 50001,0036194 KE. Pozadovanou c¢astku z naseho
pFikladu timto zpUsobem pfesahneme o zhruba 1 K¢. Pficemz jsme ulozili celkem
42 000 K¢.

Pokud nechceme minimalizovat vklady, ale chceme naspofit minimalné zadanou
Castku, zaokrouhlime vysledek vypoctu (6,259) na celé Cislo nahoru, tj. v nasem
konkrétnim pfipadé na 7 let. Naspofime tak ¢astku 56 994,06 K&, pfi¢emz jsme uloZili
celkem 49 000 K¢.

5.3 Kombinace kratkodobého a dlouhodobého sporeni

V praxi vétSinou spofime vice rokd a penézni Castky vétSinou ukladame pravidelné
kazdy mésic (pfipadné i v jinych pravidelnych intervalech) — tedy m-krat za rok.
Stejné jako u pFedchazejicich uloh rozdélime toto spofeni na spofeni predlhitni a
polhltni podle toho, kdy budeme penézni ¢astky ukladat.

5.3.1 Kombinované sporeni predlhutni

Chceme zjistit, kolik uspofime do konce n-tého roku, jestlize budeme ukladat
penézni ¢astku na poCatku kazdé m -tiny roku.

Nejdfive vypocitame, kolik uspofime v€etné urokl na konci prvniho roku, coz zjistime
ze vztahu pro kratkodobé predihitni spofeni. Tuto ¢astku budeme mit k dispozici
vzdy na konci roku. Tim jsme pfevedli ulohu na pfipad, kdy koncem kazdého roku
ulozime Castku a, kterou jsme uvazovali u dlouhodobého spofeni. Tuto Castku a
nahradime uspofrenou Castkou S .

S, :m-x-(1+m+1-ij:a
2-m
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Tedy:

Szm.x.(1+m+l.l,)(l+i? -1

2-m i

Z daného vyrazu vidime, Ze jsme pro vypoCet celkové uspofené Castky pouzili
dlouhodobého polhatniho spofeni, i kdyz jsme jednotlivé ¢astky ukladali na pocatku
kazdé m -tiny roku. Je to dano tim, ze naspofena Castka S_ je vlastné ukladana
(naspofena) vzdy na konci kazdého roku.

Vypocet vySe vkladu x

S

m-[1+m+1-ij-(l+i) -1

2-m I

X =

Vypocet doby spofeni n
Pouzijeme vzorec pro polhutni dlouhodobé uro€eni odvozeny dfive

ln(S ! +1)
_na J

In(1+1)

a za a dosadime

[ m+1 J
m-x-| 1+ -1
2-m

vysledny vzorec tedy bude (S’ nahradime S pro predlhGtni spofeni)

In| S +1

( m+1 j
m-x-| 1+ -1
2-m

In(1+1)

Priklad 5.7
Kolik uspofime za 10 let, jestlize spofime zacatkem kazdého Ctvrtleti 2 500 K¢ pfi
neménné urokové sazbé 5 % p. a.?

Reseni:
Obecné:

S:m.x.(Hmﬂ'i)(Hi) -1

2-m i
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Numericky:

10
4+1 ]-w=10000~1,03125-12,5778925=129709,52

S=4-2500~(1+—-0,05
2-4

Pfi stanovenych podminkach uspofime za 10 let 129 709,52 K¢.

Priklad 5.8

Kolik musime sporit pocatkem kazdéeho mésice, abychom za 10 let usporili 1 mil. K&
pfi neménné urokové sazbé 5 % p.a.?

Reseni:
Obecné:
e S
m-(1+ m+1 ’j (1+i) -1
2-m I
Numericky:
T 12 11000000(1 005)° -1 12 32150(1)2 (;07078925 = 040,68
12'(1++'0’05)+(’)05_ ’ =

Pfi stanovenych podminkach musime mésicné spofit 6 450,68 KE.

5.3.2 Kombinované sporeni polhUtni

Pfi feSeni této ulohy budeme postupovat obdobnym zplsobem jako pfi spofeni
predlihttnim. Opét nahradime ¢astku a spofenim kratkodobym polhttnim S .

S, :m-x-(l+m_1-ij=a
2-m

S’:a.wzm,x,(l_FM—l_l.).(l+i) -1

i

Tedy:

S':m-x-(1+m_l-ij~(l+i) -

i
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Vypocet vySe vkladu x

X = S,
. [1 m—l.l,j'(l+l) -1
2-m I
Vypocet doby spofeni n
In S +1
m-1 .
m-x-| 1+ -1
(5]
"=
1n(l+i)

Priklad 5.9
Kolik musime sporit koncem kazdého meésice, abychom za 10 let uspofili 1 mil. K¢ pfi
neménné urokové sazbé 5 % p.a.?

Reseni:
Obecné:
X = S’
N (1 m—l'l_)(l-i-l) -1
2-m [
Numericky:
N 12 11000000(1 0,05)" 1=1227150(1)g(;(;(;8925=6476’95
121422005 ] LX) =1 14 ’
2.12 0,05

Pfi uvedenych podminkach je nutno mési¢né ukladat 6 476,9512 K¢.

Priklad 5.10
Jak dlouho musime spofit koncem kazdého mésice 5 000 K¢, aby usporena castka
byla ve vysi 100 000 K¢ pfi neménné urokové sazbé 5 % p. a.?

Reseni:
Obecné:
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Numericky:

1000000-0,05

In +1

12-5000(1+12_1 -o,osj
2-12 _ In(1,81466395112) _ 0,5959

In(1+0,05) - In(1,05) ©0,04879

=12,213568

Uvedenou Castku pfi stanovenych podminkach uspofime za pfiblizné 12 rokd
a 2 mésice (0,213568 roku je, pfi 360 dnech za rok, 77 dnu). Tento vysledek je
ovSem nepfesny.

Tady se opét dostavame do situace, Ze mame spofit dobu, kterd neodpovida
prirozenym nasobkim obdobi, za které vkladame pravidelné stejné Castky. Je tedy
nutno opét dofesit onu necelou ¢ast urokovaciho obdobi.

Pokud budeme spofit za danych podminek 12 let, budeme mit naspofeno
976 913,64 KC. Zbyva tedy 23 086,36 KC.

Do konce prvniho mésice (po skonCenych 12 letech) nam 976 913,64 K& pfinese
urok 4 070,47 KE&. Celkem tedy budeme mit na konci tohoto mésice 980 984,11 K¢,
coz je méné, nez kolik pozadujeme (1 mil. K&). Proto vlozime dalsi vklad (5 000 K&).
Protoze se uroky pfipisuji az na konci roku, pfinese nam ¢astka ze zacatku roku opét
urok 4 070,47 K& i za druhy mésic. Uroky ndm pfinese i na$ posledni vklad, a to ve
vySi 20,83 KC. Celkem tedy budeme na konci druhého mésice (13.roku) mit
976 913,64 K& + 2*4 070,47 K& + 5 000 K& + 20,83 K&, celkem tedy 990 075,41. Coz
je opét méné nez pozadovana Castka. Proto vloZime dalSi pravidelny vklad 5 000 K¢.
Na konci tfetiho mésice bychom méli 976 913,64 K& + 3*4 070,47 K& + 5 000 K¢ +
2*20,83 K& + 5000 K& + 20,83 K&, celkem tedy 999 187,54 KE&. Zde uz je rozdil
pozadované Castky a nasporfené Castky mensi nez pravidelny vklad. Musime se tedy
rozhodnout, co preferujeme.

Pokud preferujeme minimalizaci celkové vloZzené ¢astky, nebudeme na konci tfetiho
meésice vkladat dalSi pravidelny vklad, ale nechame zatim naspofenou ¢astku pouze
urogit. Castka 976 913,64 K& pfinasi kazdy den 135,68 Ké&. Kazdy vklad v hodnoté
5000 K¢ pfinasi kazdy den 0,69 K&. Dohromady tedy mame za jeden den urok
135,68 K¢ + 2*0,69 K& = 137,06 KE (ve 13.roku spofeni jsme provedly dva vklady).
Rozdil mezi pozadovanou cCastkou a ¢astkou nasporfenou a zuroCenou za prvni tfi
meésice 13.roku spofeni je 812,46 K&. Tento rozdil ziskame na urocich za 6 dnu
(812,46

137,06

dva mésice a dalsi 36 dni nechame nasporenou ¢astku urocit. Na ucétu budeme mit
1 000 009,9 K¢&. Celkem jsme ulozili 730 000 K¢&.

=5,93). Kdyz to vSechno shrneme, je vysledek nasledujici. Spofime 12 let a

Pokud bychom chtéli mit minimalné pozadovanou €astku naspofenou co nejdfive,
vlozZili bychom na konci tfetiho mésice 13.roku jesté jeden vklad a méli bychom
naspofeno 1 004 187,54 K¢, pficemz bychom celkem ulozili 735 000 K¢&.
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5.4 Priklady k procviéeni

1.

10.

Kolik uspofime do konce roku, jestlize ukladame pocCatkem kazdého meésice
1 200 K¢ pfi urokove sazbé 9 % p.a.?
[15 102 K¢]

Kolik musime ukladat koncem kazdého mésice, abychom za rok naspofili
21 000 K¢ pfi urokové sazbé 6 % p.a.?
[1 703,17 K¢]

Jak Casto musime ukladat stejnou Castku na konci obdobi, abychom na konci
roku méli naspofeno 50 000 KE? Urokova sazba je 6 % p.a.

[m = 48543,68932 - 1 +0,029126214 ]
X

Kolik musime spofit poCatkem kazdého mésice, abychom na konci roku méli pfi
urokové sazbé 2,8 % p.a. 1 milion KE?
[82 088,33 K¢]

Kolik uspofime za pul roku, jestlize zacatkem kazdého mésice ukladame
1 000 K¢ pfi urokové sazbé 3,5 % p.a. a pllronim uroceni?
[6 061,25 K¢]

Jak ¢asto musime ukladat 500 K& pocatkem obdobi, abychom za &tvrt roku méli
pfi 3 % p.a. a pfi Ctvrtletnim pfipisovani urokd naspofenou Castku 6 024,375 K&?
[12 krat za Ctvrtleti, tj. kazdy tyden za pfedpokladu, Ze mésic ma 4 tydny]

Jak dlouho musime spofit koncem kazdého mésice 500 K&, abychom uspofili
50 000 K& pfi neménné urokové sazbé 8 % p.a.? (minimalizujeme celkovou vysSi
vkladl)

[6 let 5 mésicu spofit a dalSich 29 dnu nechat jenom urocit (bez vkladu)]

Pfi mésicni pfedlhtdtnim spofeni 10 K& a urokové sazbé 3 % p.a. a roénim
pFipisovanim urokl uréete uspofenou €astku za 13 let.
[1 904,59 K¢]

Pan Mercedes planuje nakup nového auta za 3 roky a pocCita s nakupni cenou
320 000 K¢E. Svoje souCasné auto staré dva roky hodla prodat a odhaduje jeho
cenu v dobé prodeje na 80 000 KE. Na zbytek ceny nového vozu chce pan
Mercedes ukladat na zaCatku kazdého cCtvrtleti stejnou Castku na svilj ucet
v bance, pfi urokové sazbé 12 % p.a. a ro€nim uroleni, aby mél potfebnou
Castku za tfi roky k dispozici. Kolik bude €init tento vklad?

[16 540,41 K¢]

Klient ukladal po dobu deseti let koncem roku 10 000 K¢ na vkladni knizku. V té
dobé spofitelna uroc€ila vklady prvni 4 roky 10 % p.a. a 9,5 % p.a. poslednich
6 let. Jaka je hodnota naspofené Castky pét let po poslednim vkladu, jestlize
urokova sazba 9,5 % p.a. trva?

[245 879,92 K¢]
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11.

12.

*13.

*14.

Na schuzce 5 let po promoci se absolventi fakulty dohodli, ze pfisti schuzku
10 let po promoci usporadaji jako jubilejni a slavnostni, v luxusnim podniku.
Na kryti predpokladanych nakladt souhlasili s tim, ze kazdy poSle pokladnikovi
roCniku na konci kazdého pololeti 50 K¢&. Jestlize vSech 100 absolventl fakulty
tento zavazek dodrzi pfi doziti vSech a pokladnik vzdy na konci pololeti ulozi
penize do banky pfi urokové sazbé 4 % p.a. uroCeno pololetné, kolik bude
nasporeno na konci 10. roku po promoci?

[54 748,60 K¢]

Otec od narozeni dcery ukladal poCatkem kazdého mésice 500 KE pfi neménné
urokové sazbé 4,5 % p.a. s podminkou, Ze si dcera tento vklad vybere pfi
dovrSeni 18 let. Jaka byla hodnota naspofené castky v dobé vybéru?
(Pfedpokladame, zZe se otec dozil 18. narozenin dcery)

[165 058,06 KE]

Kolik KC uspofite za 6 let, jestlize ukladate zaCatkem kazdého Ctvrtleti 15 000 K&
pfi Urokové sazbé 2,5 % p.a. a pfi mési¢nim pfipisovani urok?
[389 584,78 K¢]

Jakou Castku musite pravidelné ukladat koncem kazdého roku, jestlize chcete
naspofit 1 mil. K& za 13 let pfi urokové sazbé 3 % p.a. a pfi pololetnim
pFipisovani uroku?

[63 939,90 K¢]
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6 Dichody
6.1 Problematika diuchodu

Duchodem rozumime pravidelné vyplaty, které obvykle nazyvame anuity (vyplaty
dichodd) a budeme je znadit «.

Podle toho, kdy jsou anuity placeny, rozliSujeme dlchod:

e predlhutni — anuity jsou placeny vzdy na poc¢atku urcitého ¢asového intervalu
e polhltni — anuity jsou placeny vzdy na konci ur€itého ¢asového intervalu

Pro zaCatek budeme predpokladat, Ze urokovaci obdobi a ¢asovy interval k vyplaté
ddchodu jsou stejné.

Podle toho, jak dlouho se bude dichod vyplacet, rozliSujeme duchod:

e vécCny — je vyplacen neomezené dlouho
e docasny — je vyplacen pouze po urcitou pevné stanovenou dobu

Podle toho, kdy se za€ne duchod vyplacet, rozliSujeme dichod:

e bezprostfedni — s vyplatou dichodu se zaéne okamzité po podepsani smlouvy
e odlozeny — s vyplatou se zaCne az po uplynuti urcité doby

V souvislosti s duchody budeme pocitat:

a) pocate€ni hodnotu diachodu D - je to soucet souasnych hodnot vSech
v budoucnu ziskanych vyplat didchodu. Pocate¢ni hodnota dichodu nam tedy
udava, kolik si musime dnes ulozit, abychom si zajistili pfi dané urokové sazbé
vyplaceni pfislusného dichodu.

b) kone&na hodnota dichodu S — je to soucet vSech vyplat dichodu pfepoctenych
ke konci posledniho roku, kdy se duchod vyplaci. Kone¢na hodnota dichodu
nam udava, kolik bychom celkem ziskali ke konci posledniho roku, kdybychom
vSechny vyplaty ddchodu okamzité po jejich vyplaceni pfi dané urokové sazbé
ulozili.

Mezi kone&nou a po&ateéni hodnotou plati vztah: S =D-(1+i)"
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6.2 Duchod bezprostredni

U ddchodu bezprostfedniho vyplata zac¢ina ihned v daném obdobi. Podle toho, zda
budou vyplaty probihat na poCatku nebo na konci tohoto obdobi, rozliSujeme dichod
predlhdtni a dichod polhdtni.

6.2.1 Duchod bezprostredni predlhttni

Nasim ukolem bude vypocitat pocateéni hodnotu dichodu a vyplaceného vzdy
poCatkem urokovaciho obdobi po » obdobi pfi urokové sazbé i. Potom pocatecni
hodnota dichodu se rovna souctu pocatecnich hodnot viech vyplat dichodu.

Z pfedchazejicich kapitol vime, Zze sou€asnou hodnotu vypocitame:

_K
(1+1)

Podle toho soucasnou hodnotu vypocitame tak, ze kazdou vyplatu dichodu a

K, =

diskontujeme diskontnim faktorem %:v k vychozimu datu (k prvni vyplaté
+1

dichodu).

Tabulka 6.1 Pocate¢ni hodnota jednotlivych vyplat diichodu (anuit)

Poradi vyplaty Soucasna hodnota
1
2 a-v
3 a-v’
n a- vn—l

Soucet soucasnych hodnot v§ech vyplat diichodu tvofi koneénou geometrickou fadu
a+a-v+avi+a-vi+--+a-v"", kde a,=aaq=v

Soucet kone¢né geometrické fady je
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Potom tedy soucet sou¢asnych hodnot vSech vyplat dichodu bude

1_(1J"

1+ 1—v" 1-v" 1-y"

D= — - .

1_417 I+i-1 pglg, ¢ Vi
1+1 1+ 1+

Tim jsme ziskali vyraz pro urCeni kapitalu D, ktery musime uloZzit, abychom mohli
zacatkem kazdého obdobi pobirat dichod «.

Tuto penézni Castku tedy vypocitame

D=u I-v
V-l
Jestlize a =1 K¢, potom vyraz
1-v"
—=a,
V-1

se nazyva zasobitel pfedlhutni a udava pocate¢ni hodnotu duchodu ve vysi 1 K&
vyplaceného vzdy poCatkem urokového obdobi po dobu » urokovacich obdobi pfi
urokoveé sazbé ;.

Priklad 6.1
Jaka castka nam zajisti ro¢ni bezprostredni predlhatni dachod ve vysi 16 000 K¢ po
dobu 20 let pfi neménné urokoveé sazbé 4 % p. a. a pfi rocnim urokovacim obdobi?

Reseni:
Obecneé:

D=u I-v

V-l
Numericky:
[ 1 jZO
1+0,04

D =16000- +9 _16000. %-5430130537987 _

0,0384615384615

-0,04
1+0,04

=16 000-14,13393938 = 226143,03

Jestlize dnes ulozime 226 143,03 K&, zajisti nam tato ¢astka predlhatni roéni
ddchod ve vysi 16 000 K& po dobu 20 let.

72



6.2.2 Duchod bezprostredni polhttni

Jde o to, vypocitat hodnotu dichodu D' ve vySi a vyplaceného vzdy koncem
urokoveho obdobi po n obdobi pfi urokové sazbé i.

Budeme postupovat obdobnym zplsobem jako u dichodu predlhatniho.

Tabulka 6.2 Poc¢ate¢ni hodnota jednotlivych vyplat diichodu (anuit)

Poradi vyplaty Soucasna hodnota
1 a-v
2 a-v’
3 a-v’
n a-v"

Soucet vSech souCasnych hodnot vyplat duchodu je opét dan koneénou
geometrickou fadou a-v+a-v’ +a-v’ +---+a-v", kde a, =a-vaq =v

Potom pro dany soucet plati:

Y
, 1 1+ 1-v" 1-v" 1-v" 1-v"
D' =a- . =q-vV-————=a'V-———=a-V- =a
1+i I—L I+i-1 i-i Vi i
1+ 1+1 1+

Tim jsme ziskali vyraz pro urCeni kapitalu, ktery musime vlozit, abychom mohli
koncem kazdého urokovaciho obdobi pobirat diichod « .

Tuto penézni ¢astku tedy vypocitame

Vyraz

se nazyva zasobitel polhitni a udava nam pocate¢ni hodnotu dichodu ve vysi 1 KE
vyplaceného vzdy koncem urokovaciho obdobi po dobu » urokovacich obdobi pfi
urokoveé sazbé ;.
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Priklad 6.2
Jaka castka nam zajisti ro¢ni bezprostiedni polhutni dachod ve vysi 16 000 K¢ po
dobu 20 let pfi neménné urokové sazbé 4 % p. a. a pfi rocnim urokovacim obdobi?

Reseni:
Obecné:

D'=a 1 _'V

1
Numericky:
( l jZO
1 4
D' =16000- +0.04) <000, 0:5436130537987
0,04 0,04

=16000-13,5903263449675 = 217445,22

Jestlize dnes ulozime 217 445,28 K&, zajisti nam tato ¢astka vyplaty dichodu
podle zadanych podminek.

Popremyslejte nad tim, proc€ je tato €astka nizsi nez v pfedchozim pfikladé (odpovéd
je jednoducha).

6.2.3 Duchody vyplacené m -krat rocné

Stejné jako u sporeni, mize dochazet k tomu, ze vyplaty duchodu jsou Castéji nez
jednou za urokovaci obdobi. Budeme predpokladat, ze na poc€atku (konci) m -tiny
urokovaciho obdobi jsou vyplaceny splatky dichodu ve vySi x KE&. Pro vypocet
pocateCni hodnoty takového duchodu pouzijeme vyraz pro predlhatni (polhatni)
dichod s tim, ze musime nejdfive vypocitat, jaka bude celkova hodnota didchodu na
konci roku. Celkovou hodnotu vyplat ddchodu na konci roku vypoc&itame pomoci
kratkodobého predlhutniho nebo polhutniho spofeni. Nyni jsme nahradili m vyplat
ddchodu ve vysi x jednou vyplatou dichodu ve vysi S, (S!)

Pocate¢ni hodnota diichodu se pak vypocita:

a) predlhutni b) polhutni

D=m-x-(1+m+l-ij-l_v D'=m-x-(1+m_l-ij-l_v
2-m i

U pfedlhttniho dichodu vidime, Ze pouzivame zasobitel polhatni a nikoliv pfedlhutni,
i kdyZ jednotlivé vyplaty duchodu jsou uskute€nény na pocatku kazdé m -tiny roku. Je
to z toho duavodu, Ze pfi predlhatnim spofeni vypocitame vlastné vyplatu dichodu,
kterou bychom ziskali ke konci urokovaciho obdobi.
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Priklad 6.3

Jaka je pocatecni hodnota dichodu 6 000 K¢, ktery se vyplaci na pocatku kazdého
Ctvrtleti po dobu 10 let pfi neménné urokové sazbé 5 % p. a. a pfi ro¢nim urokovacim
obdobi?

Reseni:
Obecné:
D=m-x-[1+ mt lj L=y
2-m I
Numericky:

10
(o)
441 005, \1+0.05)
2-4 0,05
=24000-1,03125-7,721734929 = 191112,94

D:4-6000-(1+

Poc&atecni hodnota dichodu pfi zadanych podminkach bude 191 112,94 K¢.

Priklad 6.4

Jaka je pocatecni hodnota dichodu 6 000 K¢, ktery se vyplaci na konci kazdého
Ctvrtleti po dobu 10 let pfi neménné urokové sazbé 5 % p. a. a pfi ro¢nim urokovacim
obdobi?

Reseni:
Obecné:
D=m-x (l-i-m_l-lj I-v
2-m i
Numericky:

10
{1 00s)
D=4-6000-( 14271 005] _\FO0S)
2.4 0.05
— 24000-1,01875-7.721734929 = 18879642

Pocgatecni hodnota dichodu pfi zadanych podminkach bude 188 796,42 K¢.
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6.3 Duchod odlozeny

V predchazejici ¢asti jsme mluvili o bezprostifednim duchodu. To znamena, Ze se
dichod zacal vyplacet bezprostfedné po zaplaceni potfebné penézni Castky ve
sjednané dobé. Odlozeny duchod se zacina vyplacet az po urcité dohodnuté dobé,
kterou nazyvame téz karen¢ni dobou k. Stejné jako u duchodu bezprostfedniho
rozdélujeme odlozeny dichod na ddchod predlhatni a polhdtni.

6.3.1 Duchod odlozeny predlhltni

Duchod odlozeny predlhutni je vyplacen vzdy na za¢atku urcitého ¢asového intervalu
a jeho vyplaceni je odlozeno o k Urokovacich obdobi. Ukolem bude vypogitat
pocatecni hodnotu takovéhoto duchodu, ktery je vyplacen po n uUrokovacich obdobi
pfi urokové sazbé i.

PFi vypoctu budeme vychazet z bezprostfedniho pfedlhdtniho dichodu.

Vime, ze pocate€ni hodnota D bezprostfedniho predlhitniho diichodu ve vysi a se
vypocita jako soucet soucasnych hodnot budoucich anuit (vyplat). U odloZzeného
pfedlhutniho duchodu jde o to, Ze sou€asnou hodnotu vyplaty dichodu, ktera ma byt
vyplacena v k-tém urokovacim obdobi splatnosti duchodu, vypocitame tak, zZe
hodnotu této vyplaty diskontujeme k vychozimu datu. To znamena, ze diskontni
faktor umocnime na « .

Potom pocatecni hodnota odlozeného predlhiitniho dichodu K se vypocita podle
vzorce

1-v" 1-v"

K=v"-a =a — !
Vi I
I-v"
K=a S

Pocate¢ni hodnota K odlozeného dlichodu je vlastné diskontovana pocatecni
hodnota bezprostfedniho dichodu D k vychozimu datu. Jde v podstaté o pfipad,
jako kdybychom ulozili ¢astku K na k urokovacich obdobi (€astka K se nam za tuto
dobu zuroci na ¢astku D) a po této dobé jsme si zaplatili bezprostfedni dichod na »
urokovacich obdobi.

Jestlize dochazi k vyplatam dichodu na zacatku kazdé m -tiny roku, pocitame stejné

jako v pfipadé bezprostfedniho predlhatniho ddchodu. Vyuzijeme tedy vztah pro
kratkodobé sporeni predihutni.
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Potom pocatecni hodnota tohoto dichodu bude

K:mx(l_{_m-i_lljl_v . k

2-m

Priklad 6.5

Mame v hotovosti 30 000 K¢. Touto castkou si chceme zajistit roéni predlhutni
duchod na 5 let s tim, Ze s jeho vyplatou zaneme za dva roky. V jaké vyS$i budou
vyplaty tohoto ddchodu pfi neménné rocni trokové sazbé 5 % p.a. a pii rocnim
pripisovani uroka?

Reseni:
Obecné:
K=a v Vil == Klkl
i 1—v" )y
Numericky:
30000-0,05 1500

75,71

LY L V' 02061655557
1— :
(1+0,05J (1+0,05]

Vyplacena Castka bude Cinit 7 275,71 KC.

Priklad 6.6

Jak velkou ¢astku musime dnes pfi neménné urokové sazbé 10 % p. a. uloZit
novorozenému ditéti, aby v 18 letech mélo takovy kapital, ktery by mu zabezpecil po
dobu 10 let Ctvrtletni predlhuatni duchod ve vysi 2 000 K& pfi rocnim pripisovani
uroku?

Reseni:
Obecné:
K:m~x~(l+ m+ 1 -i)l_v -k
2-m i
Numericky:

1 10
4+1 Mo 1)
K=4-2ooo-(1+ﬂ-o,1j- ’ ( j -

0,1 1+0,1
=8000-1,0625-6,1445671-0,1798587899 = 9393,81

K zabezpeceni uvedeného dichodu musime ulozit 9 393,81 K¢&.
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6.3.2 Dachod odlozeny polhutni

Vzhledem ktomu, Ze vSechny uvahy jsou stejné jako u duchodu odlozeného
predlhdtniho, uvedeme si pouze zakladni vzorce.

Pocatecni hodnota odlozeného polhutniho diichodu K'se vypocita:

Je to vlastné diskontovana pocatecni hodnota D' bezprostiedniho polhltniho
ddchodu diskontovaného k vychozimu datu a zasobitel polhlitni je vynasoben
diskontnim faktorem umocnénym na dobu odlozeni .

V pfipadé, Zze se duchod vyplaci m-krat za urokovaci obdobi, bude pocatecni
hodnota takovéhoto dichodu vypoclitdna na zakladé kratkodobého polhutniho
spofeni a zasobitele polhutniho. Soucin téchto vyrazli nasobime diskontnim faktorem
umocnénym na dobu odloZeni % .

K':m-x-(l+m_l~i)l_v -y
2-m i

6.4 Duchod vécny

Je to dlchod, jehoz vyplata neni ¢asové omezena (n—) oo). S timto dlichodem se

muzeme setkat u nékterych cennych papiru, které nemaji splatnost, ale majitel ma
narok na vyplatu dichodu po neomezenou dobu. Stejné jako u predchazejicich
dichodd hovofime téz o duchodu vééném polhatnim a vé&ném predlhdtnim. Duchod
vécny mulze byt také bezprostfedni nebo odlozeny.

6.4.1 Dlchod vécny predlhutni

Pocate¢ni hodnotu D véc&ného predlhitniho dichodu vypocitame jako limitu
pocatecni hodnoty bezprostiedniho pfedlhttniho dichodu.

Protoze

bude pro n —» «©

lima- 1= :i-lim(l—v”):i-himl—limv”]:i-{l—lim

n—»o Vi V] now vl —0 n—»o0 vl n—o (1 + l)”
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Upravime-li tento vyraz

a a 1+ 1 1
— = —=a|— |=a- f+1 =da- 1+—_
V-l 4 1 l 1

1+1i

obdrzime vypocet hodnoty bezprostfedniho predlhdtniho vé&ného dichodu

D:a-(1+l_j
i

Jestlize vyplaceni tohoto dichodu odlozime o k urokovacich obdobi, potom tento
vztah musime opét vynasobit diskontnim faktorem umocnénym na hodnotu doby
odlozZeni., tj. na poCet urokovacich obdobi za dobu odlozZeni.

K:a-(1+l.)-vk
1

Je-li vé€ny duchod vyplacen m -krat za urokovaci obdobi, postupujeme stejné jako
u predchazejicich duchodu.

2-m I

Nasobeni vyrazem 1 (Cast vzorce pro vypocet dichodu vééného polhitniho) misto
l

vyrazem £1+lj je dano opét skuteCnosti, Ze vyplacime duachod na konci
1

urokovaciho obdobi, a proto je nutno pouzit ¢ast vzorce pro dichod vécny polhutni.
(Odvozeni tohoto vzorce je uvedeno nize)

Jde-li o duchod odlozeny vyplaceny m -krat za urokovaci obdobi, musime tento vyraz
nasobit diskontnim faktorem umocnénym na hodnotu doby odlozZeni.

K:m-x-[1+m+l-ij-l-vk
2-m i

Priklad 6.7
Jak vysoka ¢astka nam zajisti vyplatu vééného predlhatniho roéniho duchodu ve vySi
10 000 K¢ od naSeho 60. roku Zivota, je-li nam dnes 30 let a urokova sazba je
5 % p.a. a uroceni je roc¢ni?

Reseni:

Obecné:

K:a-(l+l)-vk
i
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Numericky:

30
K =10000-| 1+ L, 1 =10000-21-0,2313774 = 48589,25
0,05 ) (140,05

Abychom si zajistili stanovenou vyplatu dichodu, musime dnes slozit ¢astku
48 589,25 K¢.

6.4.2 Dichod véény polhttni

Stejné jako u dichodu vééného predlhitniho odvodime pomoci limity dichod véény
polhitni z dichodu bezprostfedniho polhutniho, ktery je dan vztahem

D'=a-1_.v
i
. 1-v" a .. 2\ a . .. a . 1 a a 1
lima-— :f-llm(l—v )—f-llml—llmv =—-/1-1lim :f-(l—O):—:a-f
n—0 1 [ n—ow i 1—>00 n—om 1 n—0 (1+l)” i i i
Pro dichod vé&ny polhutni tedy plati vztah
D'za-l_
i

Bude-li véény polhitni dichod odlozeny o & uUrokovacich obdobi, musime tento
vysledny vztah vynasobit diskontnim faktorem umocnénym na dobu odlozeni & .

K’:a-l.-vk
i

Je-li vé¢ny duchod polhdtni vyplacen m -krat za Urokovaci obdobi, potom pocate¢ni
hodnota polhutniho diichodu bude

D':m.x.(l_{_m_l.iJ.l
2-m i

Je-li dichod vécny odloZzeny vyplaceny m-krat za urokovaci obdobi, potom
pocatecni hodnota tohoto dichodu bude

K’:m-x-(l+m_l-ij‘l-vk
2-m i
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Priklad 6.8
Jaka castka nam zajisti Ctvrtletni polhatni vécny duchod ve vySi 5 000 K¢
pri neménné urokové sazbé 7 % p. a. a pfi rocnim urokovacim obdobi?

Reseni:
Obecné:

2-m i

Numericky:

D"=4-5000- (1 +% . 0,07j L =20000-1,02625-14,2857142857 = 293214,29

PFi zadanych podminkach je nutno slozit Castku 293 214,29 K¢.

Priklad 6.9

Kolik musime koncem kazdého mésice ukladat po dobu 10 let, abychom si zajistili
po dobu dalSich 15 let Ctvrtletni polhdtni didchod 5 000 K¢ pfi urokové sazbé
7 % p.a.? Pripisovani uroka je v obou pripadech rocni.

Reseni:

Musime porovnat hodnotu uUspor, které ziskame za 10 let, s pocatecCni
hodnotou duchodu vyplaceného po dobu pfistich 15 let.

Nejdfive musime 10 let spofit kazdy mésic. Potom &tvrtletné vyplacet dichod
po dobu 15 let.

Sporeni: Duchod:
m, =12 m, =4

n, =10 n, =15
i, =0,07 i, =0,07

x, =? x, =5000 K¢

Obecné:

_1 .nl_ _1 _ ny
ml-xl-(1+m1 -iJ-(l-H) 1:m2-x2-(l+m2 -ij-l Y
2-m, 2
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Numericky:

15
4-5000-(1+4_1-o,o7j. 1—[ L j
2-4 1+0,07) | 20000-1,02625-0,63755398

1. (1+ 122 - 21 o 07) [avooryo—q]  12:385-0.067151357280565

X =

13085,7954395

= =1092,47
11,978169560031262525

Abychom dostavali Ctvrtletné duchod ve vySi 5 000 K& po dobu 15 let, musime
spofit kazdy mésic po dobu 10 let 1 092,47 KE.

6.5 Priklady k procviceni

1. Jaka Castka nam zaijisti rocni bezprostfedni polhitni dichod ve vysi 16 000 K&
po dobu 20 let pfi neménné urokové sazbé 5 % p.a.?
[199 395,37 K¢]

2. Jaka je pocate¢ni hodnota dichodu 6 000 K&, ktery se vyplaci na konci kazdého
Ctvrtleti po dobu 10 let pfi neménné urokove sazbé 5 % p.a.?
[188 796,42 K¢]

3. Jakou castku musime uloZit synovi ve stafi 10 let, aby od jeho 20. narozenin
dostaval mésicné predlhainé po dobu 5 let Castku 2 500 K& pfi neménné
urokové sazbé 8 % p.a.?

[57 886,14 K¢]

4. Jaka Castka nam, nebo nasSim pozustalym zajisti Ctvrtletni predlhdtni véény
dichod pfi neménné urokové sazbé 8 % p.a.?
[52,5 nasobek vyplaceného duchodu]

5. UrcCete celkovy objem plateb za 10 let, je-li ro€ni nominalni dichod 3 200 K¢&
vyplacen Ctvrtletné predlhatné, pfi 4 % p.a. a pfi Ctvrtletnim slozeném uroceni.
[39 500,19 K¢]

6. Jakou Castku musime pravidelné ukladat na zaCatku mésice po dobu 10 let pfi
pololetnim uroCeni a urokové sazbé 3,5 % p.a., abychom mohli po dalSich 5-ti
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10.

11.

12.

letech zacit dostavat polhltni patnactidenni dichod ve vysi 5000 KE po dobu
15 roku pfi tvrtletnim Uroceni a urokové sazbé 3,5 % p.a.?
[8 197,90 K¢]

Dédic bude pobirat dlichod 7 000 K¢& pololetné po dobu 15 let od vyplaty prvniho
ddchodu. Prvni vyplata bude za 6 mésicl. Jaka je nominalni hodnota dédictvi
pfi urokové sazbé 10 % p.a. a pfi Ctvrtletnim uroceni?

[106 844,74 KZ]

Osoba ma v 65 letech k dispozici 500 000 K¢&. Jaka bude vyplacena hodnota
predlhttniho roéniho dichodu po dobu 15 let, jestlize urokova sazba je 6 % p.a.
s mésicnim uroenim?

[49 023,58 K¢]

Klient se rozhodl ve véku 30 let vytvofit svlj vlastni specificky penzijni fond
pravidelnymi vklady na konci kazdého roku ve vySi 10 000 K¢ po dobu 35 let.
Pocinaje 66. narozeninami chce vybirat z tohoto fondu koncem kazdého roku po
dobu 15 let.
a. Jestlize plati po dobu celych 50 let existence fondu urokova sazba
8 % p.a. rocné, kolik bude moci klient ze svého fondu roCné vybirat,
mezi 66. a 81. narozeninami?
b. Jak se zméni Castka ro€niho duchodu, jestlize penézni ustav snizi po
10 letech od zahdjeni vyplat z fondu urokovou sazbu z 8 % p.a. na
6 % p.a., jestlize ma byt dodrZzena doba vyplaceni 15 let?
[a. 217 422,29 K&; b. klesne o 11 337,49 K& na hodnotu 206 084,80 K¢]

Zemfely zanechal kapital ve vysi 50 000 K¢, ktery je investovan pfi urokové
sazbé 4 % p.a. a pfi mésicnim uroceni. Kolik pfedlhutnich mésicnich vyplat ve
vySi 750 K& obdrzi dédic a kolik bude ¢&init zavérecna vyplata?

[75 pInych vyplat a posledni ve vySce 176,33 K¢]

Jakou C€astku musime ulozit pfi narozeni ditéte, aby poskytla 8 pololetnich vyplat
15 000 K¢ ke kryti nakladl na studium, pfi€emz prvni vyplata se predpoklada na
19. narozeniny budouciho studenta? Financni ustav jako spravce fondu
zhodnocuje tento vklad urokovou sazbou 9 % p.a. pfi mésic¢nim uroceni.

[18 769,45 K¢]

Na zacatku kazdych 10 dni po dobu 15 let jsme ukladali 300,- KE na bankovni
ucet, ktery byl iroCen 3,5 % p.a. s mésicnim pfipisovanim uroku. Po plynuti 5 let
banka zvySila urokové sazby o 0,50 procentniho bodu ro¢né. Po 15 letech od
zacCatku spofeni se urokové sazby sniZili 0 20 % z aktudlni hodnoty. 10 let jsme
nic neukladali, ale urokové sazby pravidelné kazdé 2 roky rostly o 10 %
z aktualni sazby. Po uplynuti 10 let jsme zacali dostavat pravidelny mésicni
pfedlhutni dichod po dobu 30 rokd, pfi¢emz banka garantovala po celou dobu
vyplaty dichodu urokovou sazbu, ktera byla v okamziku vyplaceni prvniho
dichodu. Jakou Castku jsem dostavali? Mési¢ni pfipisovani urokd platilo po
celou dobu.

[1 682,24 K¢]
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7 Umorovani dluht

Uvér (dluh, pajeka) je dilezity finanéni nastroj. Uvérem rozumime poskytnuti kapitalu
na urcitou dobu za odménu — urok. Ackoliv je mozné umorovani dluhu z pohledu
veritele povazovat za pfijem dichodu, ukazeme si nékteré odliSnosti, které postup pfi
splaceni dluhu ma.

Podle doby splatnosti rozdélujeme uvéry:

e kratkodobé — doba splatnosti nepfesahuje jeden rok
e stfednédobé — doba splatnosti je od jednoho roku do péti let
e dlouhodobé — doba splatnosti je delSi nez pét let

Hlavni zplsoby umofovani (splaceni) dluhu miazeme rozdélit nasledovné:

e puljcka je uzaviena na neurCitou dobu. Musi byt splacena najednou po
vypovédi pfi zachovani vypovédni lhaty. Uroky se plati ve sjednanych Ihitach
jejich splatnosti.

e umofovani dluhu se provadi od zacCatku pravidelnymi platbami. Tyto platby
(anuity) mohou byt stale stejné (Casti platby se umoruje dluh a ¢asti platby se
plati urok), nebo se mohou zvySovat, pfipadné snizovat.

V tom pfipadé je mozno Cast anuity (splatky), ktera pfipadne na umofreni dluhu, urcit
kvétami nebo procenty a k nim pfipojit splatky na urok. Je ziejmé, Ze rychlejsi
umorovani dluhu bude zvySovanim téchto kvot kazdym rokem. Toto umorovani dluhu
muzeme zvySovat konstantnimi ¢astkami, nebo ve smlouvé zakotvit i jiné splaceni
dluhu po vzajemné dohodé se souhlasem véfitele.

Prehled vysky anuit (splatek dluhu) v&etné urokl z hlediska jejich Casového rozlozeni
sestavuji banky pro své klienty do tzv. umorovacich planu.

Umofrovaci plany se mohou lisit:

e typem splatek (polhatni, pfedlhuatni)
e zpUsobem uroc€eni (polhutni, predlhatni)
e obdobimi splatek (stejna nebo odliSna od urokového obdobi)

Predpoklad 4
V dalSich uvahach se budeme zabyvat umofovanim dlouhodobych uaveérd pfi
polhitnim droceni.

Umofrovaci plan obsahuje pro kazdé obdobi, pro které se sestavuje a v némz je dluh
splacen, nasledujici polozky:

vySe anuity (splatky)

vySe uroku z dluhu

vySe umoru

stav dluhu po odecteni umoru
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Vzdy plati: anuita = umor + urok

7.1 Umorovani dluhu nestejnymi splatkami

Umorovani dluhu nestejnymi splatkami si vysvétlime na pfikladu a nékteré zavéry
zobecnime.

Priklad 7.1

Uvér ve vysi 280 000 K& méa byt splacen polhitnimi splatkami. Prvni Gmor ma byt
ve vysi 10 000 K¢ a kazdy nasledujici je o 10 000 K¢ vysSi. Kromé toho je nutno
platit bézny urok. Sestavte umorovaci plan pri urokové sazbé 10 % p. a.

Reseni:
Pfi sestavovani umorovaciho planu budeme pfedpokladat, Ze uvedené hodnoty
se budou vztahovat vzdy na konec urokovaciho obdobi.

Tabulka 7.1 Umorovaci plan pro linearné rostouci umor

obdobi anuita urok umor stav dluhu
0 280 000
1 38 000 28 000 10 000 270 000
2 47 000 27 000 20 000 250 000
3 55 000 25 000 30 000 220 000
4 62 000 22 000 40 000 180 000
5 68 000 18 000 50 000 130 000
6 73 000 13 000 60 000 70 000
7 77 000 7 000 70 000 0

Postup pfi sestavovani umorovaciho planu:

Nejprve vyplnime sloupec nazvany umor, a to tak, Ze v prvnim obdobi bude
umor 10 000 K&, v druhém obdobi o 10 000 K¢& vyssi, tedy 20 000 K¢ atd. Jak
je vidét, za 7 obdobi (vypocet poctu obdobi je uveden dale) splatime cely uveér.
Do sloupce urok vzdy zapiSeme urok ze stavu dluhu.

Urok + umor nam udava anuitu (splatku).

Od stavu dluhu ode¢teme vzdy umor a ztéto Castky vypocitdme urok pro
nasledujici anuitu.

Z naseho prikladu, kde se umor pravidelné zvySuje o pevnou ¢astku, mizeme
pocet anuit vypocitat pomoci aritmetické posloupnosti, nebot' vime, Ze:

a, =10000 a d=10000 a souCet v8ech umorl musi byt roven vysi
pocateCniho dluhu, tedy S, =280000
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Z aritmetické posloupnosti vime, ze:
n
S, :E-[Zwl1 +(n-1)-d]

Upravou této rovnice obdrzime kvadratickou rovnici, z které vypogitame  :
n’-d+2-a,-d)-n-2-S,=0

Jestlize dosadime za a,, d, S, konkrétni hodnoty a vyfeSime kvadratickou

rovnici, dostaneme dobu splatnosti uvéru. V uvahu bereme pouze kladny
kofen této rovnice.

7.2 Umorovani dluhu stejnymi anuitami

Predpokladejme, ze dluh D ma byt splacen i s uroky »n stejnymi splatkami a
splatnymi vzdy na konci urokovaciho obdobi pfi neménné ro€ni urokové sazbé i.

Jak vime z kapitoly vénované dlichodim, poc¢atecni hodnotu dluhu mizeme pokladat
za pocatecni hodnotu dichodu a jednotlivé anuity za vyplaty dichodu, ktery si véfitel
zajistil poskytnutim aveéru.

Abychom urcili vysi anuity, je nutno si uvédomit, Ze pocatecni hodnota dluhu se musi
rovnat sou¢asné (diskontované) hodnoté vSech anuit.

Plati tedy stejné jako u (polhitniho) dichodu rovnice:

D=a-v+a-Vvi+a-Vv +-+a-"

kde v= L — diskontni faktor

1+
D — pocate¢ni vySe dluhu
a — anuita

Vime, Ze pro vypocet pocate€ni hodnoty duchodu plati:

kde a! je zasobitel polhitni.

Z dané rovnice vypocitame anuitu:

1N}
Il

1-v
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je pfevracena hodnota zasobitele a nazyva se umorovatel. Udava nam

n

Vyraz " :

vySi polhatni anuity nutnou k tomu, aby se zaplatil dluh 1 K& za » urokovacich
obdobi pfi urokoveé sazbé ;.

Pro umofovani dluhu potfebujeme sestavit umofovaci plan. Kjeho sestaveni
potfebujeme znat kromé hodnoty anuity téZz hodnotu Umoru a uroku. Nyni si
uvedeme vypocet téchto hodnot.

Puavodni stav dluhu D, je sou€asna hodnota vSech anuit, tedy:

Z prvni anuity pfipada na urok U, €astka D, -i, kterou mizeme vyjadfit vztahem:
U, =D, -i:a-(l—v”)
Na umor dluhu M, pak zbyva €astka:
M,=a-U, =a—a-(1—v”)=a-v"

Pfedpokladejme nyni, Ze po zaplaceni r splatek ma zbytek dluhu vysi D, . Protoze
=,
1
muzZeme odvodit pro vySi uroku U, , v obdobi r+1 a vySi umoru M, ve stejném
obdobi analogické vztahy jako pro vysi uroku U, a umoru M, v prvnim obdobi
splaceni dluhu.

D. je rovny soucasné hodnoté zbyvajicich n—r splatek (. D =a-

r+l

Pro vysi uroku v r+1 — nim obdobi plati:
U, =D, -i=a-(1-v"")
Je to urok ze stavu dluhu na konci pfedchazejiciho obdobi.
Pro vySi umoru v » +1 —nim obdobi plati:
M., =a-U,
Je to anuita minus urok.

Z uvedeného je vidét, Zze umofovaci splatky tvofi geometrickou posloupnost

s kvocientem v = L.
1+1i
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Sestavme umorovaci plan na zakladé predchazejicich vztahu.

Postup:

V umorovacim planu vyplnime nejprve pocatecni stav dluhu a potom cely sloupec
s anuitami, kterou jsme spocitali podle vzorce. Pak v kazdém fadku vypocitame vysi
uroku a vysi umoru.

Tento vypocet je mozno provést dvéma zplsoby:

Urok: Umor:
e z pfedchazejiciho stavu vkladu e rozdilem anuita minus urok
e zvySe anuity e uroCenim umoru z pfedcha-

zejiciho obdobi, coz je vilastné
diskontovani anuity

7.3 Urcovani poctu anuit

Mame vyfesit ulohu, kdy dluh (Uvér) D je splacen pevnou anuitou pfi urokové sazbé
i. Mame urcit, jak dlouho se bude splacet tento dluh a jak vysoka bude posledni
splatka.

Vyjdeme ze vztahu pro vysi poCatecniho dluhu:

Tento vyraz zlogaritmujeme a obdrzime:

h{l—l)qj
N a

Inv

n=

Z tohoto vyrazu vypocitame obdobi »n, coz nemusi byt celé Cislo. Pokud »n neni celé
Cislo, urCime nejblizSi nizsi celé Cislo n,. Z uvedeného vyplyva, Zze budeme dluh
splacet n, celych obdobi ve vysi a. Zbyvajici hodnotu dluhu splatime ve vysi b,
ktera bude nizSi nez vypocitana anuita a.

Potom pro poc¢ate¢ni hodnotu dluhu obdrzime vztah:

gy

1-v

1

ny+1

D=a- +b-v

Posledni splatku dluhu 5 vyjadfime vztahem:

Ny

b:(D—aJ_y

l

j_ e
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Posledni splatka se také sklada z umoru a uroku. Stav dluhu po n,-té splatce ma
hodnotu b-v.

Posledni vySe umoru ma také hodnotu b-v, protoze na konci splaceni musi byt
hodnota dluhu rovna 0.

M =b-v

ny+1

Posledni vySe uroku je urokem z dluhu D, , tedy také z hodnoty umoru M Tento

ny ? ng+l "

urok mizeme vyjadfrit:
U,n=bv-i

Priklad 7.2
Dluh 45 000 K& ma byt splacen ro¢nimi anuitami ve vysi 8 000 K¢ pfi urokové sazbé
14 % p.a. Urcete pocet anuit, vySi posledni splatky a sestavte umorfovaci plan.

Reseni:
Obecné:
Zn(l - Dl]
a
n=
Inv

Numericky:

45000-0,14

Inl1——— >~
8000 In(0,2125)
" - =11,82
L In(0,87719298245614)

1,14
Pocet splatek je 12; n, =11.

Posledni splatka obecné bude:

b:(D—aJ_y%)@+ﬁW1

l

Numericky:

1 11
1,14 1 .
b= 45000—8000-—4 1,14 = 6639,73 K¢

b
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Posledni splatka bude ve vysi 6 639,73 K¢.

Tabulka 7.2 Umofiovaci plan pro konstantni anuitu

obdobi anuita urok uamor stav dluhu
0 45 000,00
1 8 000,00 6 300,00 1 700,00 43 300,00
2 8 000,00 6 062,00 1 938,00 41 362,00
3 8 000,00 5 790,68 2 209,32 39 152,68
4 8 000,00 5481,38 2 518,62 36 634,06
5 8 000,00 5128,77 2 871,23 33762,82
6 8 000,00 4 726,80 3 273,20 30 489,62
7 8 000,00 4 268,55 3731,45 26 758,16
8 8 000,00 3746,14 4 253,86 22 504,31
9 8 000,00 3 150,60 4 849,40 17 654,91
10 8 000,00 2471,69 5 528,31 12 126,60
11 8 000,00 1697,72 6 302,28 5 824,32
12 6 639,73 815,41 5 824,32 0,00

Z pfikladu je vidét postup pfi tvorb& umorovaciho planu v pfipadé dané anuity. Dosud
jsme fesili pfipady, kdy jsme splaceli dluh na konci kazdého urokovaciho obdobi.
Pokud dochazi ke splaceni dluhu vicekrat za urokovaci obdobi, vypocitame nejdfive
hodnotu splatek do konce roku podle vztahu

2-m

S, :m-x-(l+m_1-ij

a na zakladé tohoto vypoctu pak sestavime umorovaci plan.

7.4 Priklady k procviceni

1.

Klient ma splatit hypotéku 4 000 000 K& mésicnimi splatkami ve stalé vysi a ve
Ihaté 25 let, pfi urokové sazbé 10 % p.a. s mésicni frekvenci pfipisovani uroku.
UrCete Castku mésiCni splatky a sestavte dilCi umofovaci plan pro prvnich
dvanact splatek. Jaka ¢ast dluhu bude prvnimi dvanacti splatkami umorena?
[splatka 36 348,03 K¢; umoreno bude 37 881,37 K{]

Klient za objekt v cené 560 000 K& mohl zaplatit 60 000 K v hotovosti a na
zbytek ceny si vypuijcil na hypotéku pfi 10% p.a. s mésiénim tro¢enim. Uvér bude
splacet po dobu 25 let mésicnimi splatkami ve stalé vysi. UrCete vySi mésicni
splatky a sestavte dil¢i umorovaci plan pro prvnich Sest mésica. Jaka ¢ast uvéru
bude za prvnich 6 mésicu splacena a jak vysoka je hodnota uroku za téchto 6
meésicl?

[splatka 4 543,50 Kc; splaceno 2 308,65 KC; na urocich zaplaceno 24 952,37 K¢]
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. Uvér ve vysi 500 000 K& ma byt splaceny ro&nimi polhdtnimi anuitami. Prvni
umoreni uveru bude 20 000 K¢ a dalsi nasledujici vzdy o 10 000 KC vyssi.
Urokova sazba bude 15 % p.a. Jaky je poc€et anuit — sestavte umofrovaci plan.

[9]

. Pujcka 20 000 K& pfi 12% p.a. s mésiCnim uroCenim se ma splatit mésicnimi
splatkami ve stalé vySi polhitné po dobu jednoho a pul roku. UrCete zUstatek
dluhu koncem 8. mésice od jeho vzniku.

[11 551,59 K¢]

. Klient si vypujcil 1 milion K& pfi 15% p.a. s mésic¢nim uroCenim. Klient zamysli
splacet dluh mési¢nimi splatkami ve stalé vysi polhGtné po dobu 8 let. Urcete:
a. jakou ¢ast dluhu splatil klient béhem prvniho roku;
b. kolik zaplatil bEhem prvniho roku na urocich.
[a. 70 029,88 K¢; b. 145 314,98 K¢]

. Dluh 100 000 K¢ se splaci Ctvrtletnimi platbami ve stalé vySi po dobu 10 let pfi
10 % p.a. Ctvrtletné. Jaky je zUstatek dluhu na konci 6. roku? Jaky by byl zistatek
dluhu na konci 6.roku pfi stejnych podminkach, ale pfi mési¢nim uroceni a
mésicnim splaceni?

[52 006,21 K¢&; 52 104,60 K]

. Klient koupil chladni¢ku v cené 12 000 K& na splatky a zavazal se splatit dluh
mésicnimi splatkami ve stalé vysSi béhem 3 let, pfi urokové sazbé 18% p.a.
s mési¢nim uroCenim. Kdyby chtél splatit dluh v krat$i Ihdté, musel by zaplatit
pfirazku ve vysi trojnasobku Castky mésicniho uUroku ze zustatku dluhu ke dni
pfedCasného splaceni. Po zaplaceni 12 splatek zjistuje klient, Ze mistni pobocka
banky nabizi pujcky se splatnosti za 2 roky pfi urokové sazbé 12% p.a.
s mési¢nim uroenim. Bylo by vyhodné pro klienta vypujcit si na zbytek dluhu
v bance a splatit dluh na zacatku druhého roku najednou?

[ano]
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