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Uvod

Diplomova prace je zamérena na vytvoreni webovych stranek s interaktivnimi
prvky pro vyuku finan¢éni matematiky na stredni skole. Soucasti prace je vyukovy
text s rozsifujicim ucéivem, priklady a tulohy. Stranky jsou obohaceny o applety
v programu GeoGebra a tlohy s krokovanymi fesenimi. U appletii v této praci je
pouzitd v ¢iselnych vyrazech tecka misto desetinné c¢arky.

V tvodni kapitole jsou zaci seznameni se zakladnimi pojmy ze svéta financi.
Daéle se tato kapitola vénuje investicim, konkrétné akciim a podilovym listtim.

Druhéa kapitola je zamérena na jednoduché a slozené troceni. Tato kapitola
je zakoncena sadou tloh s krokovanymi reSenimi.

Treti kapitola je vénovana dluhopistim. V této kapitole jsou uvedeny konkrétni
pifklady dluhopisti emitovanych v Ceské republice.

Ctvrté kapitola obsahuje ucivo o uvérech a ptijékach, které si zaci mohou opét
procvicit v tlohéch s krokovanymi resenimi.

Spofeni je vénovana pata kapitola, kde opét jsou uvedeny tlohy s krokovanymi
resenimi.

Webova stranka je zakoncena zavérecnym testem. Uzivateli se ndhodné vy-
generuje 10 otdzek z vytvorené databaze. Poradi otdzek a moznosti odpovédi je
nahodné. Otazky v testu jsou déleny do t7i kategorii. Uzivatel vzdy dostane 3 te-
oretické otazky, 3 jednoduché pocetni otazky, kde je mozné k feSeni dojit i bez

Webova stranka rovnéz obsahuje rejstiik pojmu, ktery uzivateli usnadni hle-
dani.

Diplomova prace obsahuje mnoho priklada a tloh, které obsahuji aktualni
urokové sazby a produkty pouzivané komerc¢nimi bankami u svych produkti, ale
jména bank jsou vynechana. Rovnéz jména emitenti dluhopisti jsou vynechéna.
V préci jsou pouzita misto toho souslovi spolecnost A, banka A, atd.

Webova stranka je docasné umisténa na adrese http://karlin.mff.cuni.
cz/~tomandl/fin _mat. Po obhajobé diplomové prace budou stranky umistény
na portalu stfedoskolské matematiky, ktery spravuje Katedra didaktiky mate-
matiky MFF UK. Pro prohliZzeni téchto stranek doporucujeme pouzit néktery
z nésledujicich prohlizec¢t: Morzilla Firefox, Google Chrome, Opera, Safari.

Tisténa verze diplomové prace se z pochopitelnych divodu lisi od webové
v nékolika bodech. Dynamické applety jsou nahrazeny statickymi obrazky s jed-
nim konkrétnim nastavenim parametri appletu. Z tohoto divodu je i upravena
formulace textt u appleti. Ulohy s krokovanym feSenim maji v ti§téné verzi uve-
deno piimo feseni. Rozsitujici ucivo je v tisténé verzi uvedeno mezi vyukovy text.
Obrézek k ilustraci cenného papiru byl v tisténé verzi vypustén. Rejsttik pojmi
je v tisténé verzi rovnéz vypustén.

Vétsina definic byla pfevzata z publikace Odvarko| (2005).


http://karlin.mff.cuni.cz/~tomandl/fin_mat
http://karlin.mff.cuni.cz/~tomandl/fin_mat

1. Uvod do financi

1.1 Motivace

Zijeme v dobé, kdy svét financi je velice rozsahly a slozity a vétSina zemi
ma trzni ekonomiku. Objevuji se stale nové financéni produkty a vznikaji stale
nové investiéni prilezitosti. Neni tak viibec snadné se v tomto svété orientovat
a spravné se rozhodovat, resp. investovat.

Investici zde rozumime ¢dst prijmu, kterd je vloZena do prostredki (zdroj,
penéz), které neprindseji okamzity prospéch, ale umozni zvyseni produkce pro-
sttedkit v budoucnosti.

N&s pohled na investice bude takovy, ze ekonomicky subjekt (stét, podnik,
ob¢an) nepouzije okamzité ¢ast svych prostredki (zdroji, penéz), ale vlozi je do
prostiedki, u nichz ocekava zisk v budoucnu.

Obecné nelze dat spravny navod, kam své penize ulozit nebo kdy a kde si
penize piijéit. Mzeme napriklad ulozit ¢ast penéz do jedné investice a zbytek do
investic jinych. Co kdyz ale budeme mit investice, o kterych nebudeme schopni
rici, jaky zisk ndm prinesou? Jak pak najit tu nejlepsi moznost pro zhodnoceni
svych tuspor?

Ukazeme si, ze i kdybychom méli pouze dvé mozné investice a jejich vynos
bychom dokazali spocitat, tak ani porovnani vyhodnosti téchto investic neni jed-
noduché. Vezméme si napriklad dvé hypotetické investice, kde bychom investovali
1000 Ke.

1. Investice nam prinese bud 950 K¢, nebo 1050 Ké. Oboji se stejnou pravdépo-
dobnosti 50 %.

2. Investice miize prinést bud 980 K¢, nebo 1020 K¢é. Oboji se stejnou pravdépo-
dobnosti 50 %. Urcité bychom nasli jedince, kteri by preferovali prvni investici.
Rovnéz by nékdo preferoval druhou investici. Ktera investice je finan¢né vyhod-
néjsi? Obecné to nelze posoudit, zavisi to na velikosti majetku (jméni) daného
jedince nebo také na vztahu jedince k riziku. Finanéni matematika ma nastroje,
jak u vétsiny investic spocitat vynos. Avsak finan¢éni matematika nenabizi pri-
stup, jak vysSe uvedené investice porovnavat mezi sebou, to uz bychom se dostali
do oblasti ekonomie.

Pro nés je vsak dilezité umét spocitat zisk dané investice a byt si védom
moznych rizik. Neni nasim tcelem déat jednoduchy navod, jak investovat penize.
Dilezité je rozumét jednotlivym typim investic a nasledné se rozhod-
nout, co preferujeme v konkrétni situaci. Rovnéz budeme klast diiraz na
orientaci v dnesnim finanénim svété, uvedeme zde nejcastéjsi finanéni produkty.

V této kapitole si vysvétlime, jaké moznosti nabizi svét financi. V dalsich kapi-
tolach budeme klast diiraz na zakladni pristupy k reseni tiloh ve finan¢nim
svété. Neni mozné vyjmenovat vSechny moznosti financ¢niho svéta, navic za né-
kolik let se zcela jisté objevi jiné finan¢ni produkty, avsak matematicky princip
zustane stejny.



Financéni pojmy

V této casti si uvedeme nezbytné pojmy k porozuméni dalsiho textu. Pojmy
jako kapital, likvidita a inflace jsou obecné pouzivané. Zavadime je zde proto, ze
jejich ekonomicky vyznam miize byt mylné interpretovan.

Kapital mitize nabyvat rtiznych podob a vyznami. Jsou jim vyrobni pro-
stfedky, penize a jejich formy (cenné papiry, napt. akcie), licence, jez prinaseji
svému vlastnikovi zisk (ve formé troki, podilu na zisku, dividend apod.).

Kapital chapeme jako penézni prostredky, které nejsou pouzité na okamzitou
spottebu, ale slouzi ke generovani zisku v budoucnu.

Likvidita je moznost ¢i schopnost rychle preménit aktiva (penize v bance,

nemovitost, cenné papiry atd.) na hotové penize.
Naptiklad pokud mame penize ulozené v bance na bézném uctu, mizeme je vy-
brat, tedy preménit na hotové penize témér okamzité. Naopak vlastnime-li ne-
movitost a chtéli bychom ji prodat, tedy preménit na hotové penize, jisté bude
néjaky cas trvat, nez se najde zajemce a nez se cely prodej vyridi. Likvidita nemo-
vitosti je tedy vyssi v porovnani s likviditou penéz ulozenych v bance na bézném
uctu.

Pojem likvidita budeme pouzivat u charakteristiky investic, proto je dilezité
témto pojmim rozumeét. Podle likvidity déli centralni banky penize do nékolika
skupin.

Centralni banka déli penize podle likvidity do nékolika skupin, kterym fikame
meénové agregaty a pouzivame pro né nasledujici znaceni:

o MO: obézivo (mince a bankovky),

« M1: MO + vklady na béznych uctech v bankach, tento ménovy agregat
oznacujeme jako tzké penize,

e M2: M1 + terminované vklady + ostatni vklady, tento ménovy agregat
oznacCujeme jako stredni penize,

e M3: M2 + kratkodobé cenné papiry (v horizontu 1 roku preménitelné na
penize), tento ménovy agregat oznacujeme jako Siroké penize.

Pomoci ménovych agregatl se urcuje mnozstvi penéz v obéhu.

Do hry pri feSeni finan¢nich problémii vstupuje v redlném svété také inflace.

Inflace je znehodnoceni mény zpusobené rustem cen. Obecné inflace znamena
vSeobecny rust cenové hladiny v Case, zajima nas tzv. mira inflace.

Mira inflace se pocita jako relativni nartst cen za prislusny rok. Nartst cen
se stanovuje podle indexu spotfebitelskych cen, ktery je méren souhrnné pres
vSechna zbozi ve spotiebitelském kosi. V Ceské republice index spotiebitelskych
cen poéita CSU (2019), ktery také stanovuje, které zbozi bude ve spotrebitelském
kosi. Tento kos obsahuje cca 700 vyrobkt a sluzeb.

Index spottebitelskych cen (C'PI - consumer price index) pro obdobi ¢
oznac¢me jako C'PI;.

Déle znacime:

n ... velikost spotrebniho kose (pocet zbozi/sluzeb)

pi ... cena i-tého zbozi/sluzby ze spotiebitelského kose v Case t

w; ... védha (resp. vyznam) i-tého zbozi/sluzby ze spotiebitelského kose

gi - .. cena i-tého zbozi/sluzby ze spotiebitelského kose v zakladnim obdobi (¢as



vuci, kterému méfime CPI)
Poté mtzeme obecné definovat index spotiebitelskych cen v case t jako:

sz"wi

CPI = 5—-.

Z qi - W
=1

Vaha, kterou maji jednotlivé zbozi ve spottebitelském kosi, odpovida podilu spo-
tfeby daného zbozi na celkové spotiebé doméacnosti.

Od ledna 2018 jsou indexy spotiebitelskych cen pocitany na aktualizovanych
vahéch, které vychazeji z vydaji domécnosti v roce 2016; rovnéz spotiebitelsky
kos vychézi z vydaji domécnosti v roce 2016. Do spotrebniho kose je zarazeno
potravinarské zbozi (potraviny, napoje, tabak), nepotravinarské zbozi (odivani,
nabytek, potfeby pro domacnost, drogistické a drobné zbozi, zbozi pro dopravu
a volny ¢as, zbozi pro osobni péci) a sluzby (opravarenské, z oblasti bydleni, pro-
vozu domaécnosti, zdravotnictvi, socidlni péce, dopravy, volného ¢asu, vzdélavani,
stravovani a ubytovani, osobni péce a sluzby finan¢ni).

Pokud bychom chtéli vypocitat miru inflace ¢;,5 v roce t , dostaneme:

. COPI,—CPI,_,

V praxi se inflace nepocitd pomoci ro¢ntho C'PI, ale pomoci priamérného
rocnitho CPI v daném roce. Tedy C'PI; bude reprezentovat prumérné meziro¢ni
CPI v jednotlivych mésicich v roce t.

Obcas se mira inflace pocitd kvartalné, resp. piilrocné.

Uvadi se, ze zdrava mira inflace je do 3 %. Opak inflace je deflace (snizovani
cen). Graf na obrazku ukazuje vyvoj miry inflace v procentech v uvedenych
letech v Ceské republice dle Ceského statistického tfadu.

25

20

1995 2000 2005 2010 2015

Obrazek 1.1: Vyvoj miry inflace v % v CR (zdroj: (CSU| (2019), ftradingecono-
mics.com| (2019))

Tabulka ukazuje miru inflace v procentech v jednotlivych letech v Ceské
republice.

Inflace nastava v pripadé, kdy je vétsi nabidka penéz nez poptavka po pené-
zich. To muze byt zptsobeno hned nékolika pricinami:



2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
1,8 0,1 2,8 1,9 (25 |28 |63 1,0 1,5 1,9 |33 14 104 |03 0,7 |25

Tabulka 1.1: Mira inflace v % v CR. (zdroj: |CSU| (2019))

« Ristem objemu vydavanych penéz v obéhu, pricemz ty nejsou v dostatecné
mite kryté.

« Riistem objemu bezhotovostnich penéz v disledku vyssich trokovych sazeb.

o Riustem poptavky spotiebitelli, coz muze byt zptusobeni napriklad rtstem
mezd nebo neochotou spotit (vira v dobrou budoucnost).

e Oslabenim domaci mény, coz vede ke zdrazeni dovozu.

o Ristem nakladi na tvorbu zbozi a sluzeb, coz miize byt zptisobeno na-
priklad rtstem cen surovin, pohonnych hmot ¢i elektrické energie. Tomuto
druhu inflace se nékdy 1ika inflace hnana naklady.

Velkd mira inflace presahujici 100 % se nazyva hyperinflace. Penize jsou
znehodnocené, prestavaji plnit svoji funkci. Priklad hyperinflace nastal v roce
2016 ve Venezuele, dle odhadu mezinarodniho ménového fondu mira inflace byla
odhadovana ve vysi 1 660 %.

Pozndmka. Pokud ekonomové oc¢ekdvaji miru inflace 2 %, neznamend to, Ze na-
priklad cena rohliku se zvysi o 2 %.

Mira inflace je méfena souhrnné (podle indexu spotrebitelskych cen) pres
vsechno zbozi ve spotiebitelském kosi. Tudiz nelze podle miry inflace urcit vzrust
ceny konkrétniho zbozi, produktu. Dokonce se miuze stat, ze pri inflaci 2 % cena
nékterého zbozi klesne. Naopak existuji produkty, jejichz cena roste mnohona-
sobné rychleji nez mira inflace. Tento ekonomicky jev vykazuje naptiklad cena
bytt v Praze. V srpnu roku 2018 byl meziro¢ni narust cen byti v Praze témér
10 % (zdroj: realitymix.cz| (2019))), v nékterych ¢dstech Prahy dokonce 20 %.

Nékteré spolecnosti nebo osoby se snazi zajistit proti vlivu inflace. Dalo by se
rici, ze inflace je mefitko investic pro nékteré investory (osoby).



1.2 Dluznik a véritel

Kazdy clovek se asi nékdy dostal do situace, kdy si potieboval piij¢it pe-
nize, nebo nékomu jinému penize pujcil. To nas vede k zavedeni pojmu dluznik,
resp. veéritel.

Priklad

Pan X pujéi panu Y ¢astku Ké a za mésic bude chtit ¢astku vratit. Kdo je
véritel a kdo je dluznik?

ReSeni
Pan X je véritel. Pan Y je dluznik.

Definice 1. Veritel je osoba nebo spolecnost, kterd poskytne financni pujcku
a jako odmeénu ziska castku navic (irok).

Definice 2. Dluznik je povinen veériteli splatit poskytnutou financni cdstku
véetné dohodnuté odmény za pijceni penéz (uroki).

Nésledujici obrazek [I.2] ukazuje vztahy mezi dluznikem a véfitelem.

0 0‘_.,\q;tnui:l’ Pujcky, ;

v o
e . - £ £ eru
jistina = zapujcCena Castka

véritel dluznik

jistina a urok = splath

Splaceni pajekys avert

Obréazek 1.2: Vztah mezi dluznikem a véritelem

Tabulka ukazuje vztahy mezi klientem a bankou. V prostfednim radku
mame situaci, kdy si klient ptjc¢i kapital od banky. V poslednim radku mame
situaci, kdy klient vlozi do banky kapital.

Dluznik | Véritel | Jistina
klient banka pujcka od banky
banka klient vklad do banky

Tabulka 1.2: Vztahy mezi klientem a bankou.



1.3 Urok

Definice 3. Urok je cdstka, kterou ziskdvd véritel od dluinika jako odménu za
zapujceni penez.
Urok budeme znacit w.
Priklad

Honza si ptjéi od kamardda Martina ¢astku 1000 K¢ a za mésic bude chtit
Martin vratit 1100 Ké. Jak velky bude urok, ktery Honza zaplati Martinovi?
Kolik procent ze zaptjcené c¢astky vrati Honza Martinovi navic?
Reseni

Urok jsme definovali jako Gastku, kterou ziskd Martin (véfitel) od Honzy (dluz-
nika) jako odménu za zapujceni ¢astky 1000 K¢. Z toho plyne, ze urok za zapuj-
¢eni ¢astky 1000 K¢ je 100 Ké. Navic Honza zaplati

100 K¢

Graficky je situace zndzornéna na obrazku [1.3]

1 100 K¢
1 000 K¢ 100 K¢

100 % 10 %

Obrazek 1.3: Jistina a urok

Poznamka. Urok pro véritele je zisk, ktery se u nas dani.

Predchozi priklad nas motivuje k tomu, abychom si zavedli pojem trokova
sazba, kterd ve vyse uvedeném prikladu ¢inila 10 %.
Urokové sazby rozliSujeme dle ¢asového obdobi, ke kterému se vztahuji.

Definice 4. Roéni tdrokovd sazba (mira) je podil iroku ziskaného za rok ze
zapugjcéené castky. Vyjadruje se v procentech, nebo ve tvaru desetinného cisla.
Rocni drokovou sazbu znacime 1.

Rocni drokovd sazba (mira) se oznacuje také jako urokovd mira p. a.

p. a. vyjadruje latinské per annum, coz znamena za jeden rok.
Pro irokové sazby dle obdobi se pouzivaji nasledujici zkratky:

 p.a. (per annum) - ro¢ni irokova sazba,



e p.s. (per semestre) - pololetni trokova sazba,
e p.q. (per quartale) - ¢tvrtletni irokova sazba,
e p.m. (per mensem) - mésicni trokova sazba,
e p.d. (per diem) - denni urokova sazba.

Poznamka. Roc¢ni trokova sazba je pouzivana nejcastéji, proto se casto uvadi
ro¢ni irokova sazba bez zkratky p.a., napt. 2 %.

Urokova sazba, kterou banky uvadi u avért a pijéek, se odvozuje z nékolika
faktort. Hlavnim faktorem je vSak tirokova repo sazba CNB (Ceskd narodni
banka). Od tirokové repo sazby CNB se odviji tiro¢eni tivérii poskytované ban-
kami. Urokové sazby CNB stanovuje jeji bankovni rada. Bankovni rada odvozuje
urokové sazby podle vyvoje a prognéz ekonomiky. Obcas se v médiich objevuje
slovni spojeni “hypotéky zdrazi”, ¢imz se ziejmé minf to, ze CNB zvedla troko-
vou repo sazbu a v dusledku toho banky zvysi irokové sazby dalsich financ¢nich
produktii.

Obrézek ukazuje vyvoj trokové repo sazby CNB v procentech.

0,05
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2012 2017 2018
zdroj: CNB &K

Obrézek 1.4: Vyvoj repo sazby CNB (zdroj: CNB| (2019), |CTK (2019)

Grafy na obrazku a obrazku ukazuji, jak vyvoj trokovych sazeb
hypoték kopiruje vyvoj trokové repo sazby CNB. Urokové sazby hypoték mé-
fime Hypoindexem, ktery se snazi mérit primérnou urokovou sazbu u hypoték
v Ceské republice.

Zelena kiivka u obrazku [I.5] ukazuje vyvoj pramérné trokové sazby u hy-
poték métené Hypoindexem. Sedivy sloupcovy graf ukazuje vyvoj tirokové repo
sazby CNB v procentech. Viimnéme si, 7ze rozdil mezi tirokovou sazbou hypoték
a tirokovou repo sazbou CNB je v pribéhu let téméi konstantni.

Dalsi obrazek opét ukazuje, jak trokové sazby hypoték kopiruji vyvoj
tirokové repo sazby CNB. Tento graf je vztazen ke kratsimu ¢asovému intervalu.

Je ziejmé, ze urokové sazby u hypoték se lisi u jednotlivych véritelt i dluzniki.
Existuji i jiné typy uverta nez hypotéky, konkrétné se ptijckdm a tvérim budeme
vénovat v samostatné kapitole.
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Obréazek 1.5: Vyvoj trokovych sazeb a hypoték (zdroj: golemfinance.cz (2019))

Vyvoj arokovych sazeb CNB a hypoték
Zdroj: CNB, Hypoindex @ Primérna sazba Hypoindex
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Obrazek 1.6: Vyvoj trokovych sazeb a hypoték (zdroj: |CNB| (]2019[), |hypoindex.cz|
(2019), |CT| (2019))

Priklad

Pozadame banku o ptijcku ve vysi 20000 K¢é. Banka ndam pujéi 20 000 K¢ na
jeden rok s ro¢ni tirokovou sazbou 7%. Jak velky bude trok, ktery zaplatime na
konci roku bance? Kolik korun zaplatime celkem?

10



ResSeni

V nésledujici aplikaci na obrazku [I.7] 1ze ménit ptijcenou ¢astku a ro¢ni tro-
kovou sazbu.

Urokova sazbav % =7

) Zaklad Urok
) 7
20000 K& (20000 - —) K& = 1400 K&

| 100 |

Celkem zaplatime: (20000 4 1400) K& = 21400 K&

Obréazek 1.7: Applet: Vypocet uroku

Bance zaplatime turok 1400 K¢.
Celkem bance zaplatime 21400 K¢.

Urok u ze zapijcené ¢astky K pri urokové sazbé i spocitame takto:

u=K-1.

Jiz vime, Ze vysSe troku u souvisi s trokovou sazbou i a kapitalem K. Velmi
dulezité také je ¢asové obdobi, po které napr. dluznik ma pujcené penize.

Definice 5. Urokovd doba je casovy usek, ve kterém je kapitdl drocen.

Pro vypocet urokové doby se pouzivaji ur¢ité standardy. Odlisuji se tim,
kolik dni se zapocitavaji (finanéni) mésice a kolik dni se zapocitavaji (financ¢ni)
roky. Uvadime zde nésledujici standardy.

30E /360 (némecky standard, obchodni ¢i némeckd metoda)

Kazdy mésic ma 30 dni, kazdy rok ma 360 dni.

30A /360 (americky standard)

Standard je podobny standardu 30E/360. Lisi se od standardu 30E/360
maximalné o jeden den. Pokud posledni den vkladu pfipadd na 31. den
v mésici a zaroven prvni den vkladu neni 30. ¢i 31. den v mésici, pak se
pocita i posledni den vkladu, tj. 31. den.

ACT/360 (mezindrodni standard, francouzska metoda)

Zapocitava se skutecny pocet dnii irokové doby. Rok ma 360 dni.
ACT/365 (anglicka metoda)

Zapocitava se skutecny pocet dnti trokové doby, tj. skuteény pocet dni
v mésici. Rok ma 365 dni.
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Priklad

Rozhodneme se vlozit do banky 100000 Ké¢. Banka uvadi trokovou sazbu
2% p. a.

Vklad vlozime do banky 1. 1. 2019 a vybereme ho 31. 7. 2019. Banka troci
vklad jednou roc¢né, a to v den splatnosti. Den vkladu se nezapocitava a den
vybéru se zapocitava.

Vypocitejte vysi tiroku pred zdanénim a vysledek zaokrouhlete na koruny,
pokud pozijeme standard:

a) 30E,/360,
b) 30A,/360,
¢) ACT/360,
d) ACT/365.

Urcete, podle kterého standardu bude trok nejvétsi.

ResSeni

a) Ve standardu 30E/360 mé kazdy mésic 30 dni, rok ma 360 dni. Den vkladu
se nezapocitava, zacneme pocitat od 2. 1. 2019. Celkovy pocet dni irokové
doby je 29 + 6 - 30 = 209.

Urokové doba je 209 dni, coZ znamen4 %% finan¢niho roku.

Urok bez dané je 125 - 399 - 100000 K¢ = 0,02 - 303 - 100000 Ké =

1161,1 K¢ =~ 1161 K¢.

b) Den vybéru je 31. den v kalendainim meésici, proto je pocet dni trokové
doby u standardu 30A /360 o jeden den vétsi nez u standartu 30E/360.

Urokova doba je 210 dni, coZ znamena %%8 finan¢niho roku.

Urok bez dané je 125 - 550 - 100000K¢ = 0,02 - 318 - 100000 Ké =
1166,6 K¢ ~ 1167 K¢.
¢) Ve standardu ACT /360 se zapocitava skutecny pocet dni tirokové doby
a rok ma 360 dni. Jelikoz se den vkladu nezapocitava, zacneme pocitat od
2. 1. 2019. Celkovy pocet dni irokové doby je
30 + 28 + 31 + 30 + 31 + 30 + 31 = 211.
Urokové doba je 211 dni, coz znamen4 finanénfho roku
Urok bez dané je 135 - 35 - 100000 Ké = 0,02 - 35} - 100000 K& =
1172,2Keé ~ 1172 K¢.
d) Ve standardu ACT /365 se zapocitava se skuteény pocet dni trokové doby
a rok ma 365 dni. Celkovy pocet dni trokové doby je stejny jako u standardu
ACT/360.

(211

Urokové doba je 211 dni, coZ znamen4 365 finan¢niho roku.

211

Urok bez dané je
o 34 100000 Ke = 0,02 24} - 100000 K = 1156,164. .. K& ~ 1156 K&

Vysledné porovnani trokii pro jednotlivé standardy je uvedeno v nasledujici

tabulce [1.3l
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Standard | Cast finanéniho roku | Urok (bez dané&) | Rozdil tiroku oproti ACT/360
30E/360 | 243 1161 Ké —11Ké¢

30A/360 | 20 1167Ké —5 K&

ACT/360 g%%j 1172Ke 0 K¢

ACT/365 | 55t 1156 K¢ —16 K¢

Tabulka 1.3: Porovnéani standardu

Vidime, Ze pouzitim rtznych standardi dostdvame rozdilné ¢astky, ty se vsak
moc nelisi. Nejvétsi rozdil je mezi standardy ACT /360 a ACT /365, rozdil v abso-
lutni hodnoté ¢ini 16 K¢. Coz je priblizné 1,36 % turoku, ktery dosahneme pomoci
standardu ACT/360.

Podle zakona o danich z ptijmu jsou uroky zdanény.

Definice 6. Dan z tiroku je procentudlni cast uroku, jejiz visi urcuje pro jed-
notlivé vkladové produkty stat. Dan z uroku se odvddi stdtu.
Dan z droku znadime t4q;.

Pozndmka. Obvykla dan ¢ini 15 %.

Nas bude zejména zajimat dan u vkladovych produktii. Dan se odvadi ze
zisku, tedy pokud si penize pij¢ime, nemusime dan brat do uvahy pri vypoctech,
nebof v tomto ptripadé bude dan platit véritel. Ukazme si na ptikladu vkladu,
jak bude vypadat trok pred zdanénim a po zdanéni. Pro ndzornost budeme volit
vyssi irokovou sazbu, nez soucasné banky poskytuji, rovnéz dan z troku je vyssi
nez dan z droku dana zakonem. To vitbec nevadi, nebot v nasledujici interaktivni
aplikace na obrazku lze oba parametry ménit.

Priklad

Vlozime do banky na jeden rok c¢astku 20000 K¢. Banka uvadi roéni taroko-
vou sazbou 10 % s jednordzovym troc¢enim na konci roku. Dan z troku je 15 %.
Z uroku ndm banka vyplati jen 85 %, zbylych 15 % odvede statu jako dan z tGroku.
Jak velky bude trok pred zdanénim? Jak velky bude tirok po zdanéni (éisty trok)?
Jakou castku budeme mit v bance na konci roku po zdanéni?

Reseni

V nésledujici aplikaci na obrazku lze ménit vklad, ro¢ni irokovou sazbou
a dan z uroku.

Urok pied zdanénim bude 2000 K¢.
Cisty trok (tj. tirok po zdanéni) bude 1700 K¢.
V bance na konci roku budeme mit po zdanéni 21 700 K¢.

Urok po zdanéni «’ spoéitdme pomoci zaptjéené Eastky K, roéni trokové
sazby ¢ a dané z uroku 4y,

UJ’:K'Z.'(l_Z.taa:):u'(]-_ita.r)

Pokud je dan z uroku 15 %, pak plati v’ = K -i-0,85 = u - 0,85.
Tedy trok pro dan 15 % ¢ini 85 % z nezdanéného troku u.
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I Urokova sazba v % = 10
——
Zaklad (vklad v K&) = 20000
Cisty arok_
ol

@)
Zaklad Da

10 10015 100 - 15 )
20000+ 705 g KE=2000- == KE=1700KE 1 5

100 - 100 1 15

7aklad 20000 KEUrok pyed zdan&nim: 20000 - % K¢ = 1700+300 K& = 2000 K¢

Celkem: 20000 + 2000 — 300 K& = 20000 4 1700 K¢ = 21700 K¢

Obréazek 1.8: Applet: Vypocet uroku po zdanéni

Ulohy

1. Podnikatel ziskd od banky pujcku ve vysi 500 000 K¢ na jeden rok s roéni
trokovou sazbou 5 %.

a) Kolik korun ¢ini trok z tvéru ze zapujcené ¢astky?
b) Kolik korun podnikatel zaplati bance celkem?

ReSeni

a) Urok je 5% z Gastky 500 000 K&, tedy 135 - 500 000 K& = 0,05 - 500 000 =
25000 K.

b) Podnikatel celkem zaplati bance ¢astku

500 000 K¢ + 25000 K¢ = 525 000Ke¢.

2. Pan A pijc¢i panu B c¢astku 30000 K¢ na jeden rok s ro¢ni trokovou saz-
bou 4 %.

a) Kolik korun ¢ini trok ze zapujcené ¢astky?
b) Kolik korun pan A dostane celkem od pana B?

ResSeni

a) Urok je 4% z ¢astky 30000K¢, tedy ﬁlm 30000 K¢ = 0,04 - 30000 =

1200 Ke.

b) Pan A dostane celkem od pana B ¢astku 30 000 K¢+1200 K¢ = 31 200K¢.
3. Ulozime do banky ¢astku 200 000 K¢ na jeden rok. Tento vklad se ndm bude

trocit jednou ro¢né na konci daného roku, ro¢ni tirokovéa sazba je 6 % a dan
z uroku je 15 %.



a) Kolik korun ¢ini drok pred zdanénim?
b) Kolik korun je trok po zdanéni?
¢) Kolik korun celkem obdrzime od banky po jednom roce?

Reseni
a) Urok pfed zdanénim je 6 % z Gastky 200000 K¢, tedy 1%0 -200000 K¢ =
0,06 - 200000 = 12 000 K¢.

b) Urok po zdanéni je (100—15) % z Eastky 12 000 K&, tedy r7;-12 000 Ké =
0,85 - 12000 = 10200 K&.

c¢) Celkem obdrzime od banky po jednom roce ¢astku
200000 K¢ + 10200 Ké = 210 200Ke¢.

. Pan C ulozi do banky ¢astku 1500000 K¢ na jeden rok. Jeho vklad banka
bude trocit jednou ro¢né na konci daného roku. Banka uvadi ro¢ni arokovou
sazbu 3,45 % a dan z droku je 15 %. Banka vypléaci urok zaokrouhleny na
koruny dolt.

a) Kolik korun ¢ini trok po zdanéni?
b) Kolik korun celkem obdrzi pan C od banky po jednom roce?
ReSeni

a) Urok po zdanéni se spocita nésledovné:

220100215 . 1500000 K& = 0,0345 - 0,85 - 1500000 = 439875 Ké w~
43987 KE.

b) Celkem obdrzi pan C od banky po jednom roce ¢éstku
1500000 K¢ + 43987 K¢ = 1543 987KC.
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1.4 Investice

V této kapitole se budeme vénovat investicim. Tento pojem jsme zavedli
v prvni kapitole Motivace. Investice mizeme délit dle riznych hledisek, napri-
klad tak, jak si uvedeme dale.

Déleni investic
« redlné (do redlnych - hmotnych véci):

— movité - zlato, drahé kovy, umeélecka dila
— nemovité - budovy, pozemky, byty

e finandni:

— vklady (banky, finan¢ni instituce)
— poskytnuté avéry
— nakoupené cenné papiry

Déle se zamérime na financ¢ni investice, a to na vklady a cenné papiry.

Vklady

Vkladovych produkti, je dnes celd rada, nékteré banky tro¢i i penize vlo-
zené na béznych uctech. Jednotlivé vkladové produkty se mohou lisit smluvnimi
podminkami. Z tohoto divodu nebudeme vsSechny dostupné vkladové produkty
zavadet. Zavedeme ten nejznaméjsi, a to terminovany vklad.

Definice 7. Terminovanyg vklad je typ financniho vkladu, jehoZ doba splatnosti
muze byt nekolik dnu aZ nékolik let.

Predcasny vybér pred uplynuti doby splatnosti je spojen se sankci. Dan z uroku
pro terminované vklady je 15 %.

U terminovaného vkladu vétsinou uréuje dobu splatnosti banka. Casto je vklad
zdola omezeny (je pozadovand minimalni ¢astka vkladu), pred uplynutim doby
splatnosti nelze s penézi disponovat bez sankce. Penize ulozené na terminovanych
vkladech jsou ze zdkona pojistény az do hodnoty 100 000 EUR.

Pozndmka. Vétsina bankovnich produktt véetné terminovanych vkladu je ze za-
kona pojisténa. Tudiz se jednda o investice s nizkym nebo nulovym rizikem.

Kromé nizké rizikovosti nabizeji terminované vklady vyssi drok, nez nabizeji
bézné ucty. Nevyhodou je jejich nizka likvidita, pred uplynutim doby splatnosti
nelze s penézi disponovat.

Cenné papiry

Cenny papir je listina (dokument), ktera je bezprostfednim nositelem prava.
Predstavuje dokument, s nimz je svazana urcita hodnota, majetek a majetkovy
prospéch. Spole¢nost nebo jiny subjekt vydavajici cenny papir se nazyva emitent.

Pojem cenny papir je definovan obcanskym zakonikem takto: ,,Cenny papir je
listina, se kterou je pravo spojeno takovym zptisobem, Ze je po vydani cenného
papiru nelze bez této listiny uplatnit ani prevést* (§ 514 zakona ¢. 89/2012 Sb).
Pro néas nebude dilezita pravni definice. Budeme v této praci rozliSovat druhy
cennych papirt:
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o akcie
o dluhopisy
o podilové listy

Akcie

Definice 8. Akcie je cenny papir vyddvany akciovou spolecnosti, s nimz jsou
spojena urcita prava, zejména se jednd o pravo rozhodovaci a pravo majetkové.
Magitel (drzitel) se oznacuje jako akciondr.

Pro akcionare jsou dilezité néasledujici prava.

« Pravo podilet se na Tizeni spolecnosti. Velci akcionafi maji pravo podilet se
na fizeni spole¢nosti na valné hromadé. Sila rozhodovacich pravomoci odpo-
vida poméru vlastnénych akeii k celkovému poctu vydanych (emitovanych)
akeil.

e Pravo podilet se na zisku spolecnosti prostrednictvim dividend vypla-
cenych akcionarim. O vysi dividendy rozhoduje valnd hromada na navrh
managementu spolecnosti.

o Pravo podilet se na likvida¢nim ztstatku v pripadé upadku spolecnosti.

o Pravo na tupis dalsich akcii pii zvyseni zdkladniho kapitalu; v nékterych
pripadech stanovenych zakonem méa akcionaf pravo na odkup akcii akciovou
spolecnosti (nabidka prevzeti).

Dilezitd je nomindlni hodnota akcie (jmenovitd hodnota), coz predsta-
vuje penézni hodnotu prifazenou urcité slozce majetku akciové spolecnosti. Soucet
nominélnich hodnot vSech akcii je roven vysi zdkladniho jméni spole¢nosti.

Trzni cena akcie je cena, s jakou je obchodovana na kapitalovém trhu.

S nékterymi akciemi se obchoduje na burzach cennych papirt, kde se tak
v ramci nabidky a poptavky urcuje cena. Dnes je vse plné automatizované po-
moci pocitact, kde se zadavaji nabidky a poptavky, burza pak paruje nabidky
a poptavky. V Ceské republice je nejvyznamnéjsi burzou Burza cenniych papiri
Praha. Dalsi ¢eskou burzou je RM-SYSTEM. Nejvétsi burzou cennych papiri
je oznacovana burza NYSE (New York Stock Exchange) na zndmé adrese Wall
Street v New Yorku.

Nejcastejsi motivaci investorti je ndakup akcii z dtivodu spekulace o ristu ceny
akcie nebo z divodu pravidelného vyplaceni dividendy. Akcie maji v praméru
vyssi vynos nez dluhopisy a bankovni vklady, ale maji vyssi riziko.

Pro ukazatel vyvoje cen akcii na urc¢itém trhu se pouzivaji akciové indexy.
Burzovni (akciovy) index odrézi soucasny stav vyvoje trhu. V soucasné dobé je
tzv. Inder PX oficidlnim indexem Burzy cennych papiri Praha. Nejznaméjsim
a nejsledovanéjsim indexem svéta je Dow Jones Industrial Average (obrézek,
ktery zahrnuje 30 akcii nejvyznamneéjsich spolecnosti USA, tyto akcie jsou za-
psany na burze v New Yorku.

Dan

Dividendy jsou vyplaceny az po zdanéni.
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Obrazek 1.9: Dow Jones Industrial Average (zdroj: |google.com /finance| (2019))

Podle zdkona o dani z prijmi jsou od dané z ptijml osvobozeny prijmy z pro-
deje cennych papirt, pokud doba mezi jejich ndkupem a prodejem presahne 6 mé-
sicii. Pokud doba mezi jejich nakupem a prodejem nepresihne 6 mésict, je treba
podat danové priznani.

Obchodovani s akciemi

Dtive obcané nakupovali akcie pomoci maklére, ktery dostaval provizi jako
odmeénu za nakup, resp. prodej akcii. Nyni jsou burzovni systémy plné automati-
zované a obcané miizou pomoci investi¢nich aplikaci zadavat nakupni ¢i prodejni
pokyny. Dnes existuji i aplikace, s nimiz miizeme investovat pomoci mobilu nebo
tabletu. Za nakup nebo prodej akcii pres investi¢ni aplikace zaplatime poplatek
za uzavreni obchodu.

Priklad

Nakoupime na Burze cenngjch papiri Praha 100 kust akcii spole¢nosti CEZ.
Cena jedné akcie je 700 K¢.

Celkovy poplatek za uzavieni obchodu se sklada z poplatku obchodnika a po-
platku trhu. Poplatek obchodnika je 0,35 % z objemu obchodu (min. 40 K¢; max.
1190 K¢). Poplatek trhu je 0,01 % z objemu obchodu (min. 10 Ké; max. 4 000 K¢).

Kolik zaplatime za poplatky pri uzavieni obchodu?

Reseni
Mnozstvi: 100kust akcii
Cena za akcii: 700 K¢
Objem obchodu: 70000 K¢
Poplatek obchodnika: 70000 K¢ - 0,0035 = 245 K¢

Poplatek trhu: 70000 K¢ - 0,0001 = 7K¢ (min. 10K¢) -> 10K¢
Celkovy poplatek: 245 K¢ 4+ 10 K¢ = 255 Ké

Zaplatime za poplatky 255 K¢.
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Ulohy

1. Dne 4. ledna 2019 se pan A rozhodne koupit 85 kust akcii spolecnosti Ko-
fola. Akcie nakoupi na Burze cenngch papiri Praha. Celkovy poplatek za
uzavieni obchodu se sklada z poplatku obchodnika a poplatku trhu. Popla-
tek obchodnika je 0,35 % z objemu obchodu (min. 40 K¢ max. 1190K¢).
Poplatek trhu je 0,04 % z objemu obchodu (min. 10 K¢; max. 4000 K¢).
Poplatky se zaokrouhluji na haléfe nahoru. Kazdy poplatek se odvadi sa-
mostatné. Trzni ceny akcii spolecnosti Kofola jsou uvedeny v nasledujicim

grafu na obrazku [1.10]

Jaky zisk/ztratu realizuje pan A prodejem vSech svych akcii spole¢nosti
Kofola 26. 4. 20197 Dan z pfijmt neuvazujte.

KOFOLA CS

AN 310,00
26.04.201%9
® Akt cena: 301,00 300,00
® Objem v ks: 300
A . 290,00
04.01 2019
@ Akt cena: 284,00 -
’ 280,00
@ Objem v ks 7 721 o
270,00
Lis '"18 Pro "18 Led "19 Uno 19 Bfe'19 Dub "9

Obrazek 1.10: Vyvoj ceny akcii spole¢nosti Kofola (zdroj: |pse.cz| (2019))

Reseni

Z grafu na obrazku[1.10| vyc¢teme, Ze dne 4. ledna byla cena akcii spolec¢nosti
Kofola 284 K¢. Pan A nakoupil 85 kust akcii, tedy celkova ndkupni cena
¢inila 85 - 284 K¢ = 24 140 K¢.

Poplatek obchodnika pii ndkupu akeii je 0,35 % z 24 140 K¢, tedy
0,0035 - 24 140 K¢ = 84,49 Kc¢.

Poplatek trhu pii ndkupu akeii je 0,04 % z 24 140 K¢, tedy
0,0004 - 24 140 K¢ = 9,656 K¢ (min. 10 K¢).
Tedy poplatek trhu ¢ini 10 K¢.

Celkovy poplatek pti ndkupu 85 kust akcii spole¢nosti Kofola je
84,49 K¢ 4+ 10 K¢ = 94,49 K¢.

Pan A prodal akcie za 301 K¢ za kus, celkem prodej akcii ¢inil
685 - 301 K¢ = 25585 K¢.

Celkovy poplatek pri prodeji 85 kust akcii spole¢nosti Kofola je
0,0035 - 25 585 K¢ + 0,0004 - 25 585 K¢ = 89,5475 K¢ + 10,234 K¢ =
89,55 K¢ + 10,24 K¢ = 99,79 Ke.
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Celkem za poplatky pan A zaplati 94,49 K¢ + 99,79 K¢ = 194,28 K¢.

Celkovy zisk/ztrata se spocte jako rozdil prodejni a ndkupni ceny a navic
nesmime zapomenout na poplatky, tedy 25585 K¢ —24 140 K¢ —194,28 K¢ =
1250,72 Ke.

Celkem pan A realizuje zisk 1 250,72 K¢.

2. Pan B se rozhodne koupit akcie spolecnosti CEZ. Pan B 7. kvétna 2018
koupi 150 kusti akcif spoleénosti CEZ na Burze cenngjch papiri Praha. Pan
B dostane vyplacené dividendy 1. srpna 2018, pricemz dividenda na ak-
cii je 33 K¢é. Pan B se rozhodne 30. ledna 2019 prodat vSechny své akcie
spolecnosti CEZ.

Celkovy poplatek za uzavieni obchodu se sklada z poplatku obchodnika
a poplatku trhu. Poplatek obchodnika je 0,35 % z objemu obchodu (min.
40 K¢; max. 1190K¢). Poplatek trhu je 0,01% z objemu obchodu (min.
10 K¢; max. 4000 K¢). Poplatky se zaokrouhluji na haléfe nahoru. Kazdy
poplatek se odvadi samostatneé.

Trzni ceny akcif spoleénosti CEZ jsou uvedeny v nasledujicim grafu na
obrazku [L.11]

CEZ

Iy

575,00
D7.05.2018 30.01.2019
c gtj—t_‘;fﬁal;jﬁ;;-g““fl ® Akt. cena: 560,50
: @ Objem v ks: 279 565 550,00
- |
V V 525,00
28.06.2018
@ Akt. cena: 516,00
® Objem v ks: 256 616
500,00

Kvi'18  Cwc'18 ZaF 13 Lis 18 Led 19 Bfe '19
Obrézek 1.11: Vivoj ceny akcif spolecnosti CEZ (zdroj: [pse.cz| (2019))

Jaky zisk/ztratu realizuje pan B prodejem vSech svych akcii spole¢nosti
CEZ 30. 1. 2019?

ResSeni

7 grafu na obrazku vycteme, ze dne 7. kvétna 2018 byla cena akcii spo-
le¢nosti CEZ 567 K& Pan B nakoupil 150 kust akcii, tedy celkova nakupni
cena ¢inila 150 - 567 K¢ = 85050 K¢.

Poplatek obchodnika pri ndkupu akcii je 60,35 % z 685050 K¢, tedy
0,0035 - 85050 K¢ = 297,675 K¢ =~ 297,68 K¢.

Poplatek trhu pfi ndkupu akeii je 0,01 % z 85050 K¢, tedy
0,0001 - 85050 K¢ = 8,505 K¢ (min. 10 K¢).
Poplatek tedy ¢ini 10 K¢.

20



Celkovy poplatek pii nakupu 150 kust akcif spolecnosti CEZ je
297,68 K¢ + 10 K¢ = 307,68 K.

Pan B prodal akcie za 560,50 K¢ za kus, celkem prodej akcii ¢inil
150 - 560,50 K¢ = 84 075 K¢.

Poplatek obchodnika pri prodeji akcii je 0,0035-84 075 K¢ = 294,2625 K¢ ~
294,27 K¢. Poplatek trhu pri prodeji akcii je 0,0001 -84 075 K¢ = 8,4075 K¢
(min. 10 K¢). Celkovy poplatek pii prodeji 150 kust akcii spolecnosti CEZ
je 294,27 K¢ 4+ 10 Ké = 304,27 K.

Celkem za poplatky pan B zaplati 307,68 K¢ + 304,27 K¢ = 611,95 K¢.

Pan B dostane vyplacené dividendy.
Celkova castka za vyplatu dividend ¢ini 150 - 33 K¢ = 4950 K¢.

Celkovy zisk/ztratu vypocteme jako rozdil prodejni a ndkupni ceny, né-
sledné odecteme poplatky a pricteme vyplatu dividend.
Zisk /ztrata je (84075 — 85050 — 611,95 + 4 950) K¢ = 3 363,05 K¢.

Celkem pan B realizuje zisk 3 363,05 KC¢.
Podilové listy

Dalsim typem cennych papirt je podilovy list.
Definice 9. Podilovy list je cenny papir, ktery vyddvaji investicni spolecnosti.

Vydanim podilovych listti shromazduji investi¢ni spolecnosti penézni pro-
sttedky v podilovych fondech. Majitelé podilovych fondi maji pravo na odpo-
vidajici podil majetku v podilovém fondu a pravo podilet se na ziscich ziskanych
zhodnocenim tohoto majetku.

Podilovy fond lze chapat jako soubor majetku, ktery je spravovan investi¢nimi
spole¢nostmi. Podilové fondy jsou regulované zdkonem. Vlastnik podilovych list
(podilnik) je predem seznamen s tim, jak bude s jeho prostfedky nalozeno. Podi-
lové fondy ve svych zpravach uvadéji strukturu majetku. Vétsinou maji podilové
fondy poplatky, a to vstupni, vystupni a také poplatek za spravu.

Podilové fondy jsou vhodné pro typy investori, kteri jsou ochotni svoje volné
penize investovat na delsi dobu, idealné v tadu nékolika let. Vyhodou je, ze do
mnohych podilovych fondi lze investovat i prabézné malé c¢astky, coz je atraktivni
zpusob ukladani predevsim pro drobné investory.

Vétsina podilovych fondi v Ceské republice mé jako dominantni aktivum
dluhopisy. Nékteré podilové fondy investuji i do akcii, ale v malé mite, nebot se
jednd o rizikovou investici.

Podilové fondy s sebou nesou urcité riziko poklesu hodnoty majetku podilo-
vého fondu, pravé v dusledku trznich cen vlastnénych akcii. Vynosy podilovych
fondt v jednotlivych letech jsou zverejnovany a jsou v prumeéru vétsi nez vynosy
z bankovnich vkladi.

Obrazek ukazuje vykonnost (coZ oznacuje ro¢ni tirokovou miru) akci-
ovych fond. Misto slova vykonost je nékdy pouzivana rada synonym jako naprt.
mira vynosu, vynosnost.

Vymosy (droky) z podilovych listt, které jsou v drzeni majitele dale nez 6 mé-
sicii, jsou osvobozeny od dané.
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Nazev fondu Objem spravovanych aktiv Vykonnost

(mld. K&) 2015 2016 2n7 2018
TOP STOCKS - o.p.f. 19,188 -0,64 1,58 1,67 -0,72
Active Invest Dynamic 12,409 08 -0,15 354 212
STOCK SMALL CAPS CZK C 9,049 0,25 1,02 2,87 -069
Generali Fond globalnich znagek 5146 1,63 1,21 213 -079
AXA Selection Global Equity specidlni fond fondu 5,132 2,09 -0,80
KBC Equity Fund CSOB Akeiowy Fd Div Firem Cap 4727 052 3,29 2,94 -224
AXA CEE Akciovy fond opf 4503 0,1 0,9 373 -2,23
NN (L) International Czech Equity P (CR) Cap CZK 3646 -0,81 234 454 -0,81
CS0B Akciovy 3,608 044 425 0,73 2,19
SPOROTREND 3318 1,93 1,04 -0,69 043

s peak.cz

Obrazek 1.12: Podilové fondy (zdroj:peak.cz| (2019))

Priklad

Na zacatku roku 2018 jsme koupili 10 000 kust podilovych listti. Jejich kurz byl
2,5332, tj. hodnota jednoho podilového listu byla 2,5332 K¢. Vstupni poplatek je
3% z investované ¢astky. Spravcovsky poplatek ¢ini 2 % z ¢astky, kterou budeme
mit na konci roku. Poplatky se zaokrouhluji na haléfe dle matematickych pravidel.

Na konci roku 2018 jsme prodali vSechny podilové listy, pricemz kurz byl
2,7742. Jaky zisk ziskame touto investici? Zaokrouhlete na halére.

ReSeni
Nakoupime 10000 kust podilovych listi celkem za
2,5332 K¢ - 10000 = 25332 K¢.
Vstupni poplatek je 3% z ¢astky 25330 K¢, tedy 25 330 K¢ - 0,03 = 759,96 K¢.
Podilové listy prodame celkem za 2,7742 K¢ - 10000 = 27 742 K¢.
Manazersky poplatek, tj. spravcovsky poplatek ¢ini 2% z ¢astky 27 742 K¢,
tedy 27742 K¢ - 0,02 = 554,84 K¢.
Jelikoz podilové listy prodame az 1 roce, nemusime platit dan.

Zisk této investice je
27742 Ke — 25332 K¢ — 759,96 K¢ — 554,84 K¢ = 1 095,20 K¢.

Ulohy

1. Nakoupime 20 000 kust podilovych list podilového fondu Bohatstvi. Nakup
podilovych listt probéhl 15. 7. 2009, vsechny podilové listy jsme prodali
11. 6. 2018. Kurzy podilovych listi jsou zobrazeny na obrazku[1.13] Vstupni
poplatek je 1,5 % z investované ¢astky. Vstupni poplatek se zaokrouhluje na
koruny. Dalsi poplatky neuvazujte.

Urcete, jaky zisk nam prinesla tato investice?
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Obrézek 1.13: Fond Bohatstvi (zdroj: (CSOB| (2019))
Reseni

7, obrazku zjistime, ze hodnota jednoho podilového listu 15. 7. 2009
byla 1,436 K¢. Rovnéz zjistime, ze prodejni cena jednoho podilového listu
byla 2,1858 K¢.

Nékupni cena podilovych listl1 ¢inila 1,436 K¢ - 20 000 = 28 720 K¢.
Prodejni cena podilovych listii byla 2,1858 K¢ - 20 000 = 43 716 K¢.

Pri nakupu podilovych listu zaplatime vstupni poplatek, ktery ¢ini 1,5%
z 28 720K¢. Za vstupni poplatek celkem zaplatime 28 720 K¢ - 0,015 =
430,8 K¢ ~ 431 K¢.

Tato investice nam prinese zisk 43 716 K¢ — 28 720 K¢ — 431 K¢ = 14570 K¢

Na zacatku roku nakoupime 100000 kust podilovych listt podilového
fondu B. Hodnota podilového listu podilového fondu B je 1,843 K¢.

Podilovy fond B uvadi nasledujici informace:
vstupni poplatek: 3 %,
spravcovsky poplatek: 0 %.

Chceme po 1 roce prodat vSechny podilové listy. Jaky musi byt kurz po
jednom roce, abychom dosahli vétsiho zisku nez ulozenim penéz na termi-
novany vklad s rocni drokovou sazbou 2 % a roénim trocenim? Dan z droku
na terminovanych vkladech je 15%. Castku na terminovaném vkladu zao-
krouhlete na celé koruny.

Reseni

Nakupni cena podilovych listt ¢inila 1,843 K¢ - 100 000 = 184 300 K¢.

Pii nakupu podilovych listu zaplatime vstupni poplatek, ktery ¢éini 3%
z 184300 K¢. Za vstupni poplatek celkem zaplatime 184 300 K¢ - 0,03 =
5529 K¢.
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Na terminovaném vkladu bychom méli ¢astku 184 300 K¢+ (1+0,02-0,85) =
187433,1 K¢ ~ 187433 K¢.

Prodejni cena jednoho podilového listu po jednom roce musi byt alespon
187433 K¢ + 5529 K¢ _ 192962 K¢ _ | 99969 K¢
100000 — 100000 & :

Kurz podilovych listii podilového fondu B po jednom roce musi byt alespon
1,92962.
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2. Uroceni

2.1 Jednoduché uroceni

V této kapitole se budeme vénovat troceni. Uroceni je zpiisob, jak pocitat
uroky. Rozlisujeme dva zakladni typy troceni, a to jednoduché a slozené troceni.
Dtlezité u droceni je casové obdobi, ke kterému se vztahuje vypocet tiroku.

Definice 10. Urokovaci obdobi je casovy usek mezi dvéma bezprostredné po
sobé ndsledujicimi urocenimi. Urokovaci obdobi mizZe byt rocni, pololetni, cturt-
letni, mésicni, denndi,. . .

Definice 11. Jednoduché urocent je takovy zpisob urocent, pri kterém se urok
na konci kazZdého turokovaciho obdobi pocita z pocdatecniho kapitdlu.

Poznamka. Pokud turokovaci doba neni délitelna beze zbytku irokovacim obdo-
bim, pak na zbylé necelé obdobi pouzijeme néktery ze standardi zavedenych

v sekei [1.3]

Zkusme vyjit z definice jednoduchého troceni a spocitejme na konkrétnim
prikladu c¢astku, kterou budeme mit po tfech letech. Pro zjednoduseni situace
nebudeme uvazovat dan z uroku a urokovaci obdobi je rok.

Priklad

Na zacatku roku 2019 vlozime 1 000 000 K¢ na 3 roky na bankovni tcet.
Banka uvadi ro¢ni urokovou sazbu 1 %, urokovaci obdobi je rok. Banka pouziva
jednoduché uroceni. Neuvazujme dan z aroku. Jak velka bude vysledna nasporena
castka po trech letech?

Reseni

Resen{ je uvedeno v tabulce .

Vzdy na konci roku
Rok | Urok v K& Celkovy arok v K¢ Stav Gcétu v K¢
2019 | 1000000 - = = 10000 | 10000 1000000 + 10000

100

2020 | 1000000 - ﬁ = 10000 | 10000 + 10000 = 2 - 10000 1000000 + 2 - 10000

2021 | 1000000 - == = 10000 | 2 - 10000 + 10000 = 3 - 10000 | 1000000 + 3 - 10 000

100

Tabulka 2.1: Jednoduché troceni

Na konci roku 2021 (po tiech letech) bude vysledny kapitél
1000000 K¢ + 3 - 10000 K¢ = 1030000 K¢.

Obrézek ilustruje pribéh jednoduchého troceni. Ukazuje, jak se méni
kapital v jednotlivych trokovacich obdobich.

25



Jednoducheé uroceni

po 1. urckovacim obdobi vllad urol

po 2. urokeovacim obdaobi vklad urek | drok

po 3. urokovacim obdaobi vllad urok | urok | urok

po 4. arckovacim obdobi vklad drok | drok | arok | drok

po 5. drokovacim ohdaobi vklad drok | arok | urok | drok | drok

Obrazek 2.1: Prubéh jednoduchého troceni.

Odvozeni vzorce pro jednoduché troceni

Nyni si odvodime vzorec pro jednoduché iroceni. Opét si situaci zjednodusime
a budeme uvazovat ro¢ni urokovaci obdobi a nebudeme pocitat s dani z troku.
Riznym frekvencim troceni a dani z iroku se budeme vénovat v samostatnych
nasledujicich kapitolach.

Znaceni

i... roni Grokova sazba (mira) ve tvaru desetinného cisla
n ... pocet urokovacich obdobi

Ky ... zaklad, jistina, poc¢atecni kapital

K, ... vysledny kapital po n trokovacich obdobich

Priklad

Uvazujme bankovni tcet, na ktery vlozime pocatecni kapital K, urokovaci
obdobi je 1 rok. Banka pouziva jednoduché troceni a uvadi ro¢ni trokovou saz-
bou 7. Neuvazujte dan z troku.

Jaky bude vysledny kapital K, na ucté po n letech?

ResSeni

Resen{ je uvedeno v tabulce .
Po n letech bude vysledny kapitél K, = Ko(1 + in).

Véta 1. Vysledny kapitdl K, po n rocnich tdrokovacich obdobich, ktery je tro-
cen jednoduchym trocenim s rocni urokovou sazbu i a urokovaci obdobi je 1 rok,
spocitdme nasledovné

K, = Ko(1 +in),

kde je Ko pocdatecni kapitdl. Dan z iroku neuvazZujeme.
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Na konci tirokovaciho obdobi
Cas | Urok v K& | Kumulovany trok v K& | Stav uctu v K&
0 Ky
1 | Ko Ko - Ko+ Ko i = Ko(1+14)
2 Ko i oK, i Ko+ Ko - 2i = Ko(1 + 2i)
3 Ko-i 3Ky -1 Ko+ Ko - 3i = Ko(1 + 3i)
n Ky nky-i Ko+ Ko -ni = Ko(1+in)

Tabulka 2.2: Odvozeni vztahu pro jednoduché troceni.

Poznamka. Stejny vzorec by platil i v pripadé, kdybychom méli mési¢éni (tydenni,
denni, ...) trokovou sazbou i a vklad bychom tro¢ili mésiéné (tydenné, denné,
...). Pak by ale K, byla ¢astka po n mésicich (tydnech, dnech, ...).

V kapitole Frekvence troceni se budeme zabyvat pripadem, kdy je ddna ro¢ni
urokova sazba, ale urocili bychom vicekrat do roka, tj. trokovaci obdobi bude
kratsi nez rok.

Abychom si lépe predstavili, jak roste kapital pri jednoduchém troceni, uva-
dime zde graf na obrézku [2.2] kde lze ménit irokovou sazbu.

5.2k K,
48K Urokova sazba v % = 4.4
4.4K N
4K
3.6K
3.2K
2.8K
24K
2K
1.6K
1.2K
0.8K
—(314K 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
Obrazek 2.2: Applet: Rust kapitalu pii jednoduchém troceni.
Uloha

Na zadatku roku vlozime na bankovni uéet 1000000K¢ na 5 let. Urokovaci
obdobi je jeden rok a ro¢ni trokova sazba je 1,2%. Dan z troku neuvazujte.
Banka tro¢i kapital pomoci jednoduchého troceni. Jaky bude vysledny kapital
po tiech letech?

Reseni

Ko = 1000000K¢, n =5, i = 0,012
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Budeme chtit spocitat vysledny kapital K.
K5 = Ko(1+1in) =1000000K¢ - (140,012 -5) = 1060000 K¢
Vysledny kapital po péti letech je 1060 000 K¢.

Vliv dané na vysledny kapital pti jednoduchém troceni si uvedeme v kapitole
Vliv dané a inflace.
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2.2 Slozené uroceni

V predchozi kapitole jsme se vénovali jednoduchému droceni, v této kapitole
se budeme vénovat slozenému uroceni.

Definice 12. SlozZené urocent je takovy zpusob uroceni, pri kterém se trok na
konci kazZdého vrokovaciho obdobi pricita k jiz dosaZené hodnoté kapitalu a spolu
s nim se ddle 1roci.

Zkusme vyjit z definice slozeného troceni a spoc¢itejme na konkrétnim prikladu
castky, kterou budeme mit na ucté po trech letech. Pro zjednoduseni situace
nebudeme uvazovat dan z troku a urokovaci obdobi bude rok.

Priklad

Na zacatku roku 2019 vlozime 1 000 000 K¢ na 3 roky na bankovni tcet.
Banka uvadi ro¢ni tirokovou sazbu 1 %, trokova doba je 1 rok. Urok se pricita
na konci kazdého roku k jiz dosazené ¢astce. Neuvazujme dan z aroku. Jak velka
bude vysledna ¢astka na ucté po trech letech?

ResSeni

Resen{ je uvedeno v tabulce .

Vzdy na konci roku

Rok | Urok v K¢& Stav uctu v Ké

2019 | 1000000 - ﬁ = 10000 | 1000000 + 10000 = 1010000
2020 | 1010000 - — = 10100 | 1010000 + 10 100 = 1020 100

100
2021 | 1020100 - 13—0 = 10201 | 1020100 + 10201 = 1030 301

Tabulka 2.3: Priklad slozeného troceni

Na konci roku 2021 (po tiech letech) bude vysledny kapital 1030301 K¢.
U jednoduchého troc¢eni ndm vysel kapital po tiech letech 1 030 000 K¢, postup
je uveden v sekci |[Jednoduché urocenil

Obrézek ilustruje pribéh slozeného troceni. Ukazuje, jak se méni kapitél
v jednotlivych trokovacich obdobich.
Pro porovnani s jednoduchym trocenim se muzete podivat na obrazek [2.1]

Odvozeni vzorce pro slozené uroceni

Odvodime vzorec pro slozené troceni. Opét si situaci zjednodusime a budeme
uvazovat ro¢ni urokovaci obdobi a nebudeme uvazovat dan z uroku. Frekvencemi
uroceni a dani z aroku se budeme vénovat v samostatnych kapitolach.

Znaceni
i... roni Grokova sazba (mira) ve tvaru desetinného ¢isla
n ... pocet urokovacich obdobi

Ky ... zaklad, jistina, poc¢atecni kapital
K, ... vysledny kapital po n trokovacich obdobich
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SloZzené aroceni

po 1. urckovacim obdobi vklad urok

po 2. urckovacim obdohi vklad urck | drok

po 3. urokovacim obdobi vklad urok | urok urok \

po 4. urckovacim obdobi vklad urok | urek urok urok

po 5. urckovacim obdobi vklad urok | urok urol urok urok

Obrazek 2.3: Prubéh slozeného troceni.

Priklad

Uvazujeme bankovni éet, na ktery vlozime pocatecni kapitdl K,. Urokové
obdobi je 1 rok a roc¢ni trokova sazba je i. Banka pouziva slozené troceni. Dan
z uroku neuvazujte.

Jaky bude vysledny kapital na ucté po letech?

ResSeni

Reseni je uvedeno v tabulce 2.4}

Cas | Urok v K¢ Stav uctu v K¢

0 K,

2 Ko(1+14) -4 Ky = Ko(1+1i) + Ko(1 +1i) -1 = Ko(1+1)*

3 Ko(1+i)?-i | K3=Ko(1+i)*+ Ko(1+4)?-i= Ko(l+1i)*

n Ko(14+d)" i | K,=Ko(14+)" '+ Ko(1+4)"' 0= Kol +4)"

Tabulka 2.4: Odvozeni vztahu pro slozené tiroceni.

Po n letech budeme mit ¢astku Ko(1 +)".

Véta 2. Visledny kapitdl K,, po n rocnich urokovacich obdobich, ktery je turocen
sloZenym turocenim s rocni urokovou sazbu i, je ddan vztahem

kde je Ko pocdatecni kapitdl. Dan z iroku neuvazZujeme.

Poznamka. Stejny vzorec by platil i v pripadé, kdybychom méli mési¢ni (tydenni,
denni, ...) tdrokovou sazbou ¢ a vklad bychom tro¢ili mési¢né (tydenné, denné,
...). Pak by ale K, byla ¢astka po n mésicich (tydnech, dnech, ...).
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V kapitole Frekvence troceni se budeme zabyvat pripadem, kdy je ddna roc¢ni
urokova sazba, ale trocili bychom vicekrat do roka.

Abychom si 1épe predstavili, jak roste kapital pti slozeném troceni, uvadime
zde graf na obrazku [2.4] kde lze ménit trokovou sazbu.

52K K,
4.8K Urokovéa sazba v % = 4.4
4.4K =

4K
3.6K
3.2K
2.8K
2.4K

2K

1.6K

1.2K

o8kl Urokova sazbal1 %

0.4K
-1 1.2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

Obréazek 2.4: Applet: Rust kapitalu pii slozeném troceni.
Nésledujici aplikace na obrazku pocita pomoci slozeného tiroceni vysledny

kapital K, po n trokovacich obdobich. V aplikaci lze ménit jistinu (zdklad) K,
urokovou sazbu ia pocet turokovacich obdobich n.

i (%) =2
KOV K& = 10000
o
n=10
)

Kn=Ko(1+1)"=

2 |10
10000.(1 —> K¢ — 12183.97K&
+oos) Ke 83.97K¢

Obrazek 2.5: Applet: Kapital u slozeného troceni

Uloha

Na zacatku roku vlozime na bankovni ucet 1000000 K¢ na 5 let. Urokovaci
obdobi je jeden rok a ro¢ni urokova sazba je 1,2%. Banka tiroci kapital pomoci
slozeného droceni. Dan z troku neuvazujeme.
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Jaky bude vysledny kapital po trech letech?

ReSeni
Ky=1000000K¢, n=5,7=0,012
Budeme chtit spocitat vysledny kapital K.
Ks = Ko(1 +1)" = Ko(1 +0,012)% = 1000000 - (1,012)> =
1061457,38... K¢ =~ 1061457 K¢
Vysledny kapital po tfech letech je 1061457 K¢.

Vliv dané na vysledny kapital pri slozeném tiroceni si uvedeme v kapitole VIiv
dané a inflace.
Porovnani jednoduchého a slozeného troceni

V nasledujicim grafu na obrazku porovname slozené uroceni s jednodu-
chym turocenim pfi stejném pocatecnim kapitalu. V levé casti appletu je graf
priblizeny. V appletu na obrazku [2.6] 1ze ménit tirokovou sazbu.

[K K . .
1002 [ " a4n Urokova sazba v % = 10
1.007K 3K L J
1,000 ¥
28K
1.005K
26K
1.004K 24k
1D 22K
tooaw| K
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0.885K 04K K.,=K-[1+m-n) K —K-(l } IGD)
O E0ak Q.21 e w . . : ;
- | _Jednoduché drogeni | SloZenédrofeni  n.
0ot il v 002 oo @ 1 Z 3 4 5 & 7 g 9 1 =

Obrazek 2.6: Applet: Porovnani jednoduchého a slozeného troceni.

Pocatecni kapital u obou typt troceni je pouze multiplikativni konstanta, tzn.,
pokud pocatecni kapital naptiklad zvétsime dvakrat, tak se i vysledny kapital K,
po n urokovacich obdobich zvétsi dvakrat.

Vsimneme si, ze v pripadé malé trokové sazby a malého poctu trokovacich
obdobi, tak se vysledny kapital K, po n urokovacich obdobi u jednoduchého
a slozeného tiro¢eni moc nelisi. Z odvozenych vzorct plyne, Ze jestlize 0 <n < 1,
pak jednoduché troceni prinasi vyssi kapital, naopak pokud je n > 1, pak slozené
tro¢eni prinasi vyssi kapital. Pokud plati, ze n € {0,1}, pak oba zptsoby troceni
prinasi stejny kapital.

Pti zvysujici se urokové sazbé se rozdil vyslednych kapitalia K, slozeného
a jednoduchého droceni zvétsuje.

32



2.3 Frekvence urodeni

Doposud jsme se zabyvali situaci, ve které jsme méli roéni irokovou sazbou
a vklad jsme turocili rocné. Nyni se budeme zabyvat i ostatnimi ptipady. Kon-
krétné se podivame, jak probiha jednoduché a slozené troceni v situaci, kdy
uvazujeme ro¢ni trokovou sazbou a vklad bychom troé¢ili p-krat do roka (napf.
p =12, tj. mésicné), p € N. Urokovaci obdobi je tedy kratsi nez rok.

Muzeme se setkat s finanénimi nabidkami, které uvadéji ro¢ni irokovou sazbu,
a maji rtiznou délku trokovaciho obdobi. Proto si nyni odvodime vztah pro tzv.
efektivni trokovou sazbu. Efektivni tirokova sazba pomahéd porovnat vyslednou
trokovou sazbu (avéri ¢i sporeni) pii rozdilnych frekvenci aroceni.

Definice 13. Efektivni drokovd sazba (mira) je rocni trokovd sazba, kterd
ddava za rok pri rocnim urokovacim obdobi stejny urok jako rocni trokovd sazba
pri urokovacim obdobi kratsim neZ 1 rok.

Znaceni

tef ... efektivni drokova sazba

1 ... ro¢ni urokova sazba urokova
% ... sazba pro p-tinu roku

Je-li ro¢ni trokova sazba i = 2% a trokovaci obdobi je pulro¢ni (tj. p = 2),
pak © =5 =1%.

Rizné frekvence - jednoduché troceni

Nejdrive si odvodime vztah mezi efektivni irokovou sazbou a trokova sazba
pro 12tinu roku pro jednoduché troceni na nasledujicim prikladu.

Kapital Ky = 1 K¢ chceme ulozit na bankovni ticet na 1 rok. Uvazujme néasle-
dujici dva zptisoby troceni. Dan z tiroku neuvazujeme.

1. zpiisob: Banka jednorazové pripisuje urok na konci roku, tzn. ro¢ni irokova
sazba je téz efektivni irokova sazba.

2. zpusob: Banka pripise na konci kazdého mésice trok, ktery se pocita z po-
¢atecniho kapitalu Ky = 1 Ké. Ro¢ni trokova sazba je i = 2 %.

Bude nas zajimat stav uctu pro oba zpusoby, vSe je nazorné ukazano v ta-

bulce .51

1. zpasob v K¢ 2. zpusob v K¢
Meésic Urok | Celkovy urok | Stav uctu | Urok | Celkovy urok | Stav uctu
0,02 | 0,02 0,02
1. s . ) b ’
meésic | 0 0 1 1 B B 1+ 1
0,02 0,02 0,02
2. s ) . ) . )
mésic | 0 0 1 B 2 B 142 1
0,02 0,02 0,02
12. mésic | i, e 1+, . 12. =2 1+12-=
mesic | lef lef + lef 19 12 + 12

Tabulka 2.5: Mési¢ni irokovaci obdobi - jednoduché troceni
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Kapitdl v K¢ na konci roku dle 1. zptisobu bude 1 + 7.

Kapital v K¢ na konci roku dle 2. zptsobu bude 1 + 12 - Oi; =1-+0,02.
Pozadujemel + iy = 1+ 0,02.

V tomto konkrétnim piikladu plati . = 0,02, tedy 2 %.

Nyni si obecné odvodime vztah pro efektivni irokovou sazbu u jednoduchého
urocenti.

Kapital chceme ulozit na bankovni ucet na 1 rok. Uvazujme nasledujici dva
zpusoby troceni. Dan z tiroku neuvazujeme.

1. zptisob: Banka jednorazové pripisuje tirok na konci roku, tzn. ro¢ni irokova
sazba je téz efektivni irokova sazba.

2. zpusob: Banka pripise kazdou p-tinu roku (napft. p = 12, tj. mési¢né) arok,
ktery se pocitd z pocatecniho kapitalu Ky = 1 Ké. Rocni irokova sazba je 1.

Bude nas zajimat stav uc¢tt pro oba zpusoby, vSe je ndzorné ukazano v ta-

bulce 2.6

1. zpusob v K¢ 2. zpusob v K¢
cas v, Urok | Celkovy tirok | Stav uétu | Urok | Celkovy wrok | Stav aétu
p-tinach roku
0 1 1
1 0 0 1 1.t 14+ -
p | p p
P 0 0 1 . 9.t 1420
p p p
p lef lef 1+ » p}; 1+p~];

Tabulka 2.6: Frekvence taroceni p-krat rocné - jednoduché troceni

Kapitdl v K¢ na konci roku dle 1. zptisobu bude 1 + 7.

Kapital v K¢ na konci roku dle 2. zptsobu bude 1+ p - b= 1 4.
Pozadujeme 1 +i.p = 1 + 1.

Vztah mezi efektiond drokovou sazbou icy a rocni urokovou sazbou i s urokovacim
obdobim kratsim nezZ rok u jednoduchého trocent je ioy = i.

Ruzné frekvence - sloZené troceni

Nejdrive si odvodime vztah mezi efektivni irokovou sazbou a ro¢ni trokovou
sazbou u slozeného troceni na nasledujicim ptikladu.

Kapital Ky = 1 K¢ chceme ulozit na bankovni ticet na 1 rok. Uvazujme néasle-
dujici dva zptisoby troceni. Dan z tiroku neuvazujeme.

1. zpiisob: Banka jednorazové pripisuje urok na konci roku, tzn. roéni irokova
sazba je téz efektivni irokova sazba.

2. zpusob: Banka pripise na konci kazdého mésice trok, ktery se pri¢ita k
jiz. dosazené hodnoté kapitalu a spolu s nim se déale iroc¢i. Ro¢ni trokova sazba
je 2 %.
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Bude nas zajimat stav u¢t pro oba zptsoby, vSe je ndzorné ukazano v ta-

bulce .71

1. zptisob v K¢ 2. zptsob v K¢
Meésic Urok | Stav ué¢tu | Urok Stav Gc¢tu
1. mésic | 0 1 1. %0 1+ %02
2
. 0,02\ 0,02 0,02
2. meésic 0 1 (1 + ﬁ) T (1 + ﬁ)
I . . 0,02) 12
12. mésic | ief 1+ ey : (1 + 55 )

Tabulka 2.7: Mési¢éni irokovaci obdobi - slozené tiroceni

Kapitdl v K¢ na konci roku dle 1. zptisob bude 1 + ..
12
Kapital v K¢ na konci roku dle 2. zptisob bude (1 + %)

12
Pozadujeme 1 + i,y = (1 + %) .

3 / N ’ . o w 12 .
V tomto konkrétnim prikladu plati i.; = (1 + » 1.

Nyni si odvodime obecny vztah pro efektivni drokovou sazbu u slozeného
uroceni.

Kapital Ky = 1 K¢ chceme ulozit na bankovni icet na 1 rok. Uvazujme néasle-
dujici dva zptisoby troceni. Dan z tiroku neuvazujeme.

1. zpiisob: Banka jednorazové pripisuje urok na konci roku, tzn. ro¢ni irokova
sazba je téz efektivni irokova sazba.

2. zpusob: Banka pripise kazdou p-tinu roku (napft. p = 12, tj. mési¢né) drok,
ktery se pricita k jiz dosazené hodnoté kapitalu a spolu s nim se dale aroc¢i. Ro¢ni
urokova sazba je 1.

Bude nas zajimat stav uc¢tt pro oba zpusoby, vSe je ndzorné ukazano v ta-
bulce 2.8
Kapitdl v K¢ na konci roku dle 1. zptisob bude 1 + ..
Kapital v K¢ konci roku dle 2. zptisob bude (1 + }%)p.
o L i\P
Pozadujeme rovnost 1 4 4.y = (1 + p) .
Vztah mezi efektivni drokovou sazbou i.fa rocni urokovou sazbou i s frekvenct

s, . v v v s, . i\P
trocend p-krdt rocné u slozeného turocenti je 1 +i.p = (1 + o)

Uloha

Chceme ulozit kapitdl na terminovany vklad do banky na jeden rok. Banka
A 1roéi denné a méa roc¢ni irokovou sazbu 1,29 %. Banka B uroci pilroéné a méa
ro¢ni trokovou sazbu 1,30 %.
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1. zpusob v K¢ 2. zpusob v K¢
Cas v p-tinach roku | Urok | Stav u¢tu | Urok Stav uctu
0 0 1 0 1
1 0 1 11 1+ 34
. , N\ 2
2 0 1 (1+24)-L] (1+4)
p iy | 14ie (1+2)°

Tabulka 2.8: Frekvence troceni p-krat rocné - slozené tiroc¢eni

Obé banky troci slozenym turocenim. Jaka bude efektivni tirokova mira ter-
minovaného vkladu zaokrouhlend na tisiciny procenta pro obé banky? Ktery ter-

minovany vklad je finanéné vyhodnéjsi?

Reseni

Roc¢ni trokova sazba pro banku A je i4 = 0,0129.
Roc¢ni urokova sazba pro banku B je ig = 0,013.

Ze vatahu 1 +i.; = (1+1)" vyjadifme ioy = (1+£)" - 1.
. 365
Pro banku A dostavame: iy = (1+44) —1= (1+

t. 1,298 %.

0,0129
365

365
) —1~0,01298,

2 2
Pro banku B dostavame: iy = (1 + %B) —1= (1 + %213’) —1=0,01304,

tj. 1,304 %.

Finan¢né vyhodnéjsi je terminovany vklad banky B, nebof ma vétsi efektivni

urokovou sazbu.

Uvazujme pocatecni kapital je Ky = 1000000 K¢. Roéni trokova sazba je
t = 0,1 a arokova sazba pro p-tinu roku je i. Vklad troc¢ime slozenym urocenim.

Dan z uroku neuvazujeme.

V tabulce [2.9| ukazujeme, jak se méni hodnota kapitalu po jednom roce K,
pokud volime rtzné urokovaci obdobi.

Pokud neuwvazZujeme dan z uroku, pak plati:
kapitdl, ktery se wuroci pomoci jednoduchého turocenti, po n letech je

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

kapitdl, ktery se wuroci pomoci sloZeného roceni, po n letech je

K, = Ko(1+ ;)”’p,
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kde Ky je pocdatecni kapitdl, i je rocni irokovd sazba a p je pocet iroceni v jednom
roce.

P K1:K0<1+1%>p
1 1100000 K¢
2 1102500 K¢
4 1103813 K¢
12 | 1104713 K¢
52 | 1105065 K¢
365 | 1105156 K¢

Tabulka 2.9: Hodnota kapitalu po jednom roce - rizné irokovaci obdobi
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2.4 Vliv dané a inflace

Vliv dané z Groku

Podle zakona o danich z pfijmt jsou vynosy z drokl na sporficich uc¢tech
a terminovanych vkladech zdanény sazbou 15 %. Dani z tiroku jsme se jiz vénovali
v kapitole Urok.

Oznacme dan z uroki ve formé desetinného cisla jako i4,,. Pro pripomenuti
zde uvadime, jak se spocita uirok po zdanéni.

Urok po zdanéni o spocitdme jako

w=Ky-i(1—ia),

kde je Ky pocatecni kapital, ¢ je ro¢ni drokova sazba a dan z troku 4.
Nejprve ukazeme vliv dané z uroku pfi pouziti jednoduchého a slozeného
uroceni na konkrétnim prikladu.

Priklad

Vlozime na bankovni tet 1000000 K¢ na 3 roku. Urokovaci obdobi je jeden
rok a ro¢ni urokovd sazba je 3 %. Dan z troku je 15 %.

Jaky bude vysledny kapital po trech letech zaokrouhleny na koruny,

a) pokud banka pouZije jednoduché troceni,

b) pokud banka pouzije slozené tiroceni?

Reseni
Ky =1000000K¢,7 = 0,03, 444, = 0,15
Pri ro¢ni trokové sazbé 3 % a dani z troku 15 % dostaneme za rok navic
0,03-(1—0,85) =0,03-0,85 = 0,0255, tj. 2,55 % z pocatecniho vkladu.
a) Vysledna castka po tfech letech pomoci jednoduchého tiroc¢eni byla
1000000 K¢ - (1 40,0255 - 3) =~ 1076 500 Ké.

b) Vyslednd ¢astka po tfech letech pomoci slozeného uroceni byla
1000000 K¢ - (1 + 0,0255)3 ~ 1078 467 K.

Jelikoz se dani pouze urok, z ptivodniho vzorce pro jednoduché uroceni
n
K, = Ko(l +1- n), resp. slozené uroceni K, = Ko(l + z) dostavame

K, = K()(l +i- (1 — tan) 'n), resp. K, = Ko(l +i-(1— itax)>n.
Vzorec pro jednoduché tiroceni pri zahrnuti dane z uroku je
Ky=Ko(1+i (1= its) ).
Vzorec pro sloZené urocent pri zahrnuti dané z droku je
Ky=Ko(1+i (1= i)

Kde K, je vysledny kapitdl, je Ko pocdtecni kapital, © je rocni drokovd sazba, darn
z uroku je iy, a n je pocet urokovacich obdobich v letech.
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Vliv inflace

V kapitole Motivace jsme se zminili, Ze pri feseni problémt ve finan¢nim svété
vstupuje do hry inflace. Také jsme si v této kapitole ukazali, jak se mira inflace
pocita.

V této casti se budeme zabyvat, jaky vliv ma inflace na kapital, ktery se
troc¢i. Ro¢ni miru inflace budeme znacit i;,¢. Zejména nas bude zajimat tzv.
realnd trokova mira, kterd pravé zohledni inflaci.

Realna drokova mira vznikd tpravou nomindlni irokové miry o inflaci.

Nejprve ukazeme vliv inflace na konkrétnim prikladu.

Priklad

Vlozili jsme na bankovni t¢et 1000000 K¢ na jeden rok. Urokovaci obdobi
je jeden rok a ro¢ni trokova sazba je 5%. Mira inflace byla v tomto roce 2 %.
Dan z troku neuvazujeme. Jaka byla realna tirokova mira zaokrouhlena na setiny
procenta?

Reseni

1. Po jednom roce budeme mit ¢astku na bankovnim ucteé

K; =1000000K¢ - (14 0,05).

2. Vlozenou ¢astku musime navysit o inflaci, tj. 1000000 K¢ - (14 0,02). To si

muzeme predstavit tak, ze pro nakup stejného mnozstvi zbozi jako minuly

rok, potfebujeme realné éastku o 2 % vyssi. Abychom méli ¢astku K, musime
¢astku 1000000 K¢ - (1 4 0,02) navysit o redlnou trokovou miru é,eq.

Plati tedy K; = 1000000K¢ - (14 0,02) - (1 + ipear)-

3. Dostavame tedy

K, =1000000K¢ - (14 0,05) =1000000K¢ - (14 0,02) - (1 + drear)-

A po tupravé plati

1+0,05=(14+0,02) - (14 4rear), to dale upravime 1 + i,cqp = %%848%
Reélnd irokova mira je i,eq = %%%’83 —1= Oj?%T_O%g ~ 0,294, tj. 2,94 %.

Vsimnéme si, Ze rozdil ro¢ni irokové sazby a rocni miry inflace je 5% —2 % =
3%, coz se nerovnd realné trokové mite i, = 2,94 %.

Odvozeni vzorce pro realnou trokovou sazbu

Uvazujme vklad Ky na uc¢té na jeden rok, ktery se bude irocit jednou a to na
konci roku s ro¢ni trokovou sazbou 1.

Po jednom roce bude mit vklad hodnotu
Kl :K0<1+Z) :K()(l—'—me) '<1+ireal)- ) )
Dostavame 144 = (144,¢) - (14 4reqr) & po Gpraveé dostaneme i,eq = i :_ ZZ””;

NeuvazZujeme-li dan z iroku, pak redlnou urokovou sazbu spocitame ndsledovne

U — linf
1+ iinf7

Yreal =
kde i je rocni irokovd sazba a i,y je rocni mira inflace.
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Casto se mylné uvadi, Ze iyeq = i — tinf. Tento vztah lze povazovat pouze za
odhad 7,eq, a to navic za predpokladu, ze je mald mira inflace (velmi blizka 0).

Pokud plati, Ze mira inflace je kladnd, tedy jedna se o inflace (nikoli deflaci)
plati, Ze redlna trokova sazba je mensi nez roéni trokova sazba. Predpoklad, ze
mira inflace je kladna, je velice redlny, nebot v letech 2002 az 2018 byla v Ceské
republice mira inflace vzdy kladna. Mira inflace v jednotlivich letech v Ceské
republice je zobrazena na obrazku a v tabulce v kapitole Motivace.

Poznamka. Pokud ¢, > 0, pak . < %, kde 7 je rocni trokovd sazba, i,,; je
ro¢ni mira inflace a i,., je realna trokova sazba.

Ulozime-li na zac¢atku roku kapitdl K, (a troceni probiha jednou rocné), re-
4lna hodnota kapitilu K., je ddna vztahem Koo = Ko« (1 + pear)-

Podobné bychom mohli definovat Keq,, = Ko-(14i.eq)" jako redlnou hodnotu
kapitalu po n letech. Avsak zde nastava problém, jak volit miru inflace, kdyz po
dobu n let byla vzdy inflace rizna. Proto vztah pro budeme povazovat spise jako
aproximaci (priblizny odhad) redlné hodnoty kapitalu po n letech a jako hodnotu
linf V€ VZOICI PIO ipeq MuzZeme volit primérnou miru inflace po n letech.

Kdybychom chtéli presné spocitat K4, , museli bychom pro kazdy rok spoci-
tat ipeq a postupné pocitat Kear,, Krealys - - - Kreal,, s Kde Krear, = Kn—1+(1+4rear)
a Kreall = Kyeas = Ko - (1 + ireal)'

Nésledujici aplikace v appletu na obrézku [2.7] poc¢ité redlnou trokovou miru
a aproximaci realné hodnoty kapitdlu po n letech. V tomto apletu lze dédle ménit
ro¢ni urokovou sazbu, ro¢ni miru inflace a pocatecni kapital.

Ro¢ni Urokova sazba v % = 1.94

[ J

Roéni mira inflace v % = 1.4

|

Ky v KE = 10000

L[ ]
n=7
o
P 194 14
(v%) =—"-100% =12—10.100% = 0.5 %
1+ linf T
nv 7v .
Kmmnm,Ko-(1+-166) Kc::10000-<1+-iaj> K& — 10380.22 K&

Obrazek 2.7: Applet: Realnéd trokova mira

Hodnota K,.q, nevyjadiuje, jakou ¢astku budeme mit v budoucnu.

Vliv zdanéni a inflace

Uvazujme vklad Ky na jeden rok, ktery se bude trocit jednou a to na konci
roku. Mé&jme roc¢ni tirokovou sazbu ¢ a dan z troku 4y,
Po jednom roce budeme na uc¢té mit kapitdl Ky = Ko+ (147 (1 — i4az))-
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Z piechozi sekce vime, ze plati K1 = Ko(1 4 tins) - (1 4 trear)-
Tedy dostavame Ky = Ko - (1 +4- (1 — ita2)) = Ko(1 + ting) - (1 + rear)-
To upravime do tvaru 1 4+ - (1 — izae) = (L + dins) - (1 + drear)-

Dostaneme i, = 1+ Zl_& '_thaa:) 1= v (1 I—T—mzx)f_ linf

Redlnad irokovd sazba se zdanenim uroku a po inflaci je

1+i'(1_itax) 1_i'(1_itax)_iinf

l—l—imf 1+imf

lreal = >

kde i je rocni tirokovd sazba, i4, je dan z turoku a i;,p je rocni mira inflace.

Podobné bychom moli definovat realnou hodnotu kapitalu pii troceni jako
Kreal == KO : (1 + Z‘1"eal)'

Redlnd hodnota kapitalu po n letech pfi slozeném turoceni se da odhadnout
jako Krealn ~ K(] : (1 + Z.re(zl>n-

Priklad

Roéni trokovd sazba je 1,8 %. Ro¢ni mira inflace je 2 %, dan z troku je 15 %.
Jakd je redlna urokova sazba zaokrouhlena na setiny procenta?

Reseni

it = 0,018, %5 = 0,02, 744, = 0,15

T (1 =) 1_1—|—O,018-(1—0,15) 1—

real = T T Yy 140,02 T

LA 08085 _ 1 — _0,0046078 - - ~ —0,0046

Reélna trokova sazba je priblizné —0,46 %. Kapitél se tedy znehodnocuje.

Priklad
Jaka by musela byt urokova sazba na terminovaném vkladu, aby realna tro-

kovéa sazba byla kladna? Opét predpokladejme, Ze je roéni mira inflace 2 % a dan
z uroku je 15 %.

—1o0z 1
144-0,85> 1,02
i 0,85 > 0,02

0,02 _
1> (T,8—5 ~ 070235

Urokové sazba by musela byt 2,35 %, aby nedoslo ke znehodnoceni penéz.
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2.5 Diskontovani a diskont

Diskontovani

Obcas se dostaneme do situace, ze budete znat hodnotu kapitalu v budoucnu,
ale nebudeme znat soucasnou hodnotu. Pfesné pro tuto situaci slouzi diskonto-

vani.
Opét pouzijeme jiz zavedené znaceni.
i... roni Grokova sazba (mira) ve tvaru desetinného ¢isla
T4qr - - - TOCNI mira inflace ve tvaru desetinného c¢isla
n ... pocet urokovacich obdobi

Ky ... zédklad, jistina, pocatecni kapitdl
K, ... vysledny kapital po n trokovacich obdobich

Ze vzorce pro slozené uroceni:
K, = Kol+1i)"
vyjadiime K| :

1 1 )”
Ko=K,——7=K,| — ) .
‘ (1+74) <1+z

Definice 14. Diskontni faktor oznacujeme v = %—i—’i’ pokud neuvazZujeme dan

z uroku.

Pokud zahrneme dan z uroku, pak diskontni faktor je dan vztahem
1

UTTF (=)
Pozndmka. Plati Ko = K,v".

Priklad

Kolik korun musime vlozit do banky, abychom po péti letech méli na ucté
1 milion K¢? Banka pouziva slozené droceni a ma roc¢ni trokovaci obdobi. Ro¢ni
trokova sazba je 2 %.
a) Danl z trokl neuvazujte.
b) Dari z troki je 15 %.

Reseni

a) Ze zadani zndme nasledujici tdaje:
K5 = 1000000 Ke,

1= 0,02.

Diskontni faktor je dan vztahem
_ 1 _ 1 _ 1

V=147 T 140,02~ 1,02

Pak plati

5
Ko = K5v® = 1000000 K¢ - (Tlg? ~ 905 T31 K¢.

Abychom po péti letech méli na ucté 1 milion K¢, musime vlozit do banky
alespon 905 731 K¢.

b) Vime:
K5 = 1000000 K¢,
i (1—1dqe) =0,02-(1—0,15) =0,02-0,85 = 0,017.
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5

5
— 1 —_— V. 1 ~~ P4
Ko = K5 (1rr=gy) = 1000000Ke - (7)) = 919 169K

Pokud uvazujeme dan z droku, musime do banky vlozit alespon 919 169 K¢,
abychom po péti letech méli na 1c¢té 1 milion K¢.

P1i droceni posouvame cas dopredu, naopak pri diskontovani posouvame cas
dozadu.

Diskont

Diskont je urok, ktery se nevztahuje k pocatecnimu vlozenému kapitalu ¢i
k poskytnutému uveéru, nybrz ke splatné c¢astce, tj. ¢astce, kterou vyplaci dluznik
vériteli na konci arokové doby.

Pojem, ktery se poji s diskontem, je diskontni mira. Diskontni mira je tro-
kova mira vazana na splatnou castku.

Pozor, neplést diskontovani a diskont.

Diskontovani si ukazeme na nasledujicim prikladu.

Priklad

Zazadame banku o uvér na jeden rok ve vysi 1 milion K¢ s diskontni mirou
10 %. Banka pii poskytnuti ¢astky 1 milion K¢ odecte 10% a po jednom roce
zaplatime 1 milion K¢.

a) Kolik korun ndm banka vyplati pti poskytnuti vyse uvedeného tvéru?

b) Kolik korun zaplatime bance navic?

Reseni

a) Banka ndm vyplati z 1 milionu K¢é ¢astku, ktera bude o 10 % mensi, tedy
dostaneme vyplaceno 90 % z 1 milionu K¢.

Banka nam vyplati 1000000 K¢ - (1 —0,1) = 1000000 K¢ - 0,9 = 900 000 K¢.
b) Banka navic zaplatime 10 % z 1 milionu K¢, tedy

1000000 K¢ - 0,1 = 100 000 Ke.

Diskont se také vyuziva v bezkupénovych dluhopisech.

Ulohy
1. Pozadadme banku o uver ve vysi 500 000 K¢ na jeden rok.

Banka A nam nabizi ivér s ro¢ni trokovou mirou 7 %. Urokovaci obdobi je
rok. Dan z troku neuvazujte.

Banka B nam nabizi avér s diskontem, diskontni mira je 7 %. Dal z troku
neuvazujte.

a) Kolik K¢ celkem zaplatime bance A, kdybychom ji pozddali o avér?
b) Kolik K¢ by nam vyplatila banka B, kdybychom ji pozddali o avér?
c¢) Jaky uvér je vyhodnéjsi?
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Reseni

a) Bance A bychom zaplatili po jednom roce ¢astku
500000 K¢ - (1 + 0,07) = 500000 K¢ - 1,07 = 535 000 K¢.

b) Banka B by nam vyplatila
500000 K¢ - (1 — 0,07) = 500 000 K¢ - 0,93 = 465 000 K¢.

c¢) Bance A bychom navic zaplatili arok
535000 K¢ — 500 000 K¢ = 35000 K¢.

Bance B bychom navic zaplatili diskont 500 000 K¢—465 000 K¢ = 35000 K¢.

V obou pripadech zaplatime navic stejnou ¢astku 35000 K¢. V bance A nam
ale puij¢i 500 000 K¢, kdezto v bance B nam pujci 465 000 Ké. Vyhodnéjsi je
tedy uver od banky A.

. Banka ndam nabizi uvér s diskontem, diskontni mira je 6,5%. O jak vysoky
uvér bychom museli pozadat banku, abychom ziskali 1 000 000 K¢? Vysled-
nou ¢astku zaokrouhlete na koruny.

Reseni

Banka nam zaplati ¢astku 100 % — 6,5 % = 93,5 % z ¢astky K a po jednom
roce zaplatime 1000000 K¢.

Tedy plati K - 0,935 = 100000 K&.

Musime pozadat o uvér alespon ve vysi %gofm ~ 1069518 K¢.

. Spolecnost A nabizi aveér ve vysi 500 000 K¢ na jeden rok.

Uvér I: Spolecnost A nabizi klientim uvér s rocni trokovou mirou 7 %.
Urokovaci obdobfi je rok. Dan z uroku je 15 %.

Uvér II: Spolecnost A nabizi klienttim tvér s diskontem, diskontn{ mirou je
7%. Dan z diskontu je 15 %.

a) Kolik K¢ celkem klient zaplati spolecnost A, kdyz pozadé o uvér 17
b) Kolik K¢ spole¢nost A vyplati klientovi, pokud klient pozada o tvér 117
c¢) Jaky uveér je pro spolecnost A vyhodnéjsi?

ReSeni
a) Klient zaplati spole¢nosti A po jednom roce ¢astku
500000 K¢ - (1 + 0,07 - 0,85) = 529 750 K¢, pokud klient pozadé o tveér 1.

b) Klientovi vyplatime 500000 K¢ - (1 — 0,07 - 0,85) = 470250 K¢, pokud
klient pozada o uveér II.

c¢) Pri uvéru I dostane spolecnost A od klienta navic urok
529 750 K¢ — 500 000 K¢ = 29 750 K¢.

Pri ivéru II dostane spole¢nost A od klienta navic diskont
500 000 K¢ — 470 250 K¢ = 29 750 K¢.
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V obou pripadech ziskdme navic stejnou ¢astku 29 750 Ké. U avéru II po-
skytne spolecnost A klientovi pouze 470 250 K¢, kdezto u avéru I poskytne
vysi ¢astku, a to 500000 K¢. Vyhodnéjsi pro spolecnost A je tedy avér II.
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2.6 Ulohy

1. Pan A si na zacatku roku na sporici ucet ulozi 20 000 K¢é. Ro¢ni tdrokova
sazba tohoto uc¢tu je 2,5 %. Urokovaci obdobi je rok.

a) Vypoctéte, jakou ¢astku bude mit pan A po dvou letech. Dan z troku
neuvazujte.

Reseni

Po jednom roce bude mit pan A na ucté

20000 K& + 20000 Ké - 52 = 20000 K& - (14 0,025) = 20500 K&.
Po dvou letech bude mit pan A na ucté

((20000 K& - 1,025) - 1,025 = 20000 K¢ - 1,0252 ~ 21013 K¢.

b) Vypoctéte, jakou ¢astku bude mit pan A po dvou letech. Dan z troku
je ve vysi 15 %.

Reseni
Po jednom roce bude mit pan A na ucté po zdanéni

y . 25-(100% —15%)
20000 K¢& + 20000 K¢ - A _

20000 K¢ - (1 + 0,025 - 0,85) = 20425 Ké.
Po dvou letech bude mit pan A na U¢té po zdanéni
((20000 Ké- (1 +0,025-0,85)) - (140,025 - 0,85) =
20000 K¢ - (1 + 0,025 - 0,85)2 ~ 20859 K¢&.

¢) Vypoctéte, jakou ¢astku bude mit pan A po deseti letech. Dan z troku
neuvazujte.

Reseni

Po jednom roce bude mit pan A na ucté 20 000 K¢+ 20000 K¢ - %’750 =

20000 K¢ - (1 4 0,025) = 20500 Kec.

Po dvou letech bude mit pan A na 6&té ((20000 Ké - 1,025) - 1,025 =
20000 Ké& - 1,025% ~ 21013 K¢.

Po deseti letech bude mit pan A na ucte 20000 K¢ - (1,025)°
25602 Ke¢.

d) Vypoctéte, jakou ¢astku bude mit pan A po deseti letech. Dan z troku
je ve vysi 15 %.

Q

ResSeni

Po jednom roce bude mit pan A na 0c¢té po zdanéni

20000 Ke+20000 Ke- 252100 =15) _ 5,000 K- (1+0,025-0,85) =

20425 Ke.
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Po dvou letech bude mit pan A na uc¢té po zdanéni
((20 000 K& - (1 + 0,025 - 0,85)) - (140,025 - 0,85) = 20859 K&.
Po deseti letech bude mit pan A na uc¢té po zdanéni

20000 K¢ - (1 + 0,025 - 0,85)'% ~ 24 680 K¢.

2. Studentka B se rozhodla ulozit své vydélané penize z brigddy na termino-
vany vklad do banky ve vysi 50000 K¢ na zac¢atku mésice. Banka uvadi
ro¢ni trokovou sazbu 1,5% a trokovaci obdobi je 1 mésic. Banka deklaruje
pripisovani tiroku na konci kazdého mésice k jiz dosazené castce. Na jaky
minimalni pocet mésictt musi studentka B ulozit své tspory, aby na tirocich
ziskala alespon 5000 K¢? Dan z irokt neuvazujme.

Reseni

Zname Ky = 50 000 K&, i = 0,015.
K, ziskdme jako Ky+5000 K¢, tedy K, = 50 000 Ké+5 000 Ké = 55000 K.

Jelikoz banka uvadi pripisovani aroku na konci kazdého mésice k jiz dosa-
zené Castce, znamena to, ze se jedna o slozené troceni.

. n
Ze vzorce pro slozené troceni K, = Kj - (1 + TZZ) vyjadiime neznamou
n. Pokud vzorec pro K, uvadime v této podobé, pak n predstavuje pocet
mésict.
n

Kn:K0~(1+1?2)

log Bn
n = KQ
log (1-1—112)
Dosadime do vztahu:
log L1 1og 55000

n= ) = 5%%0}% = 76,2958 . ..
log <1+T22) log (1+#2f>

Jelikoz banka pripisuje urok na konci kazdého meésice, studentka B musi
ulozit své tispory minimalné na 77 meésici, coz je 6 let a 5 mésicu.

3. Mg&jme trokovou sazbu 2 %, dan z troku ve vysi 15 %. Urokovaci obdobi je
mésic. Za jak dlouho se nase tspory zvysi o 5%, pokud pouzijeme slozené
uroceni?
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ReSeni
Pouzijeme slozené troceni K = K| - (1 + % : O,85)n.
A vime, Ze plati K% = 1,05.

Dostévame nésledujici rovnici 1,05 = (1 + %92 . 0,85)".

12
log 1,05 = log (1+ %2 - 0,85)"

12

12

log 1,05 = .- log (1 + %% - 0,85)

N — log 1,05
= 0,02
log (1+ o 0,85)
n ~ 34,46

Nasge tspory se zvysi o 5% za 2 roky a 11 mésici.

. Pan C si vlozil do banky 50000 K¢é. Po péti letech mél na tuctu 52603 K¢.
Urokovaci obdobi je rok a dafi z troki je ve vysi 15%. Na konci kazdého
urokovaciho obdobi banka pricita urok k jiz dosazené hodnoté kapitalu.
Vypoctéte, jaka byla ro¢ni irokova sazba banky. Vysledek zaokrouhlete na
desetiny procenta.

Reseni

5
Pouzijeme sloZené tiroceni 52603 K& = 50000 Ké- (1+4-0,85)" a vyjadiime
neznamou i.

52603 _ (1.4 5
2000 = (1+:-0.85)
/22003 = 1+-0,85

/52603 _ 1 _ i 0g5

/52603 ,
WE’O 000 0,012

Y

7 =
Ro¢ni trokova sazba byla 1,2 %.

. Pani D vlozila do banky vklad 100000 K¢, ktery se bude trocit konci kaz-
dého meésice z jiz dosazeného kapitalu. Dan z droku je ve vysi 15 %. Jaka
musi byt ro¢ni urokova sazba, aby po deseti letech méla pani D na ucte
110000 K¢? Vysledek zaokrouhlete na desetiny procenta.

Reseni

: 10-12
Pouzijeme slozené troceni 110 000 K¢ Ké = 100000 K¢ - (1 + 1% . 0,85)
a vyjadrime neznamou 1.

110000 _ (1+122'0’85)120
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/110000 1+T2 0.85
/110000 0853
120/110000 .,

_ V100000

= 0,85
120/110000
_ mgggo 12 ~ 0,011

Roc¢ni trokova sazba musi byt 1,1 %, aby pani D po deseti letech méla na
ucté 110000 Ke.
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3. Dluhopisy

V této kapitole se seznamime s dluhopisy, zaroven si ukazeme praktické pfti-
klady dluhopist vydavanych v Ceské republice.

Definice 15. Dluhopis (téZ obligace) (penize.cz,|2019) je cenny papir, kterym
se dluznik, jenz tento papir vydadvd, zavazuje jeho majiteli, Ze mu splati dluznou
castku vcetné prislusného uroku, a to ve stanovengch terminech.

V kapitole Investice, kde jsme definovali cenné papiry, jsme rovnéz definovali
termin emitent jako spolec¢nost nebo jiny subjekt vydavajici cenny papir.

S dluhopisy se poji termin nominalni (jmenovitd) hodnota, ktera je pfimo
na dluhopisu uvedena. Porizovaci cena dluhopisu nemusi byt vzdy shodna s nomi-
nalni hodnotou. Také castka, kterou emitent zaplati vériteli po dobé splatnosti,
nemusi byt shodna s nominalni hodnotou, této ¢astce se rikd amortizac¢ni hod-
nota. Ale Casto plati, Ze amortizacni hodnota je shodna s nominalni hodnotou.

Dluhopisy miizeme délit podle riiznych kritérii, které obvykle délime podle
rizika, emitenta a doby splatnosti.

Déleni podle emitenta

Rozdéleni na dluhopisy podle emitenta spociva v déleni podle toho, kdo a za
jaké situace tyto dluhopisy vydal.

Statni dluhopisy

Statni dluhopisy emituje stat. V Ceské republice stat emituje dluhopisy pro-
stfednictvim Ministerstva financi. CNB se pak stard o vyplaceni troki. Pjcené
penize stat nejcastéji vklada do rozvoje infrastruktury nebo se pouzivaji ke spla-
ceni statniho dluhu.

Komunalni dluhopisy
Emitentem je zemni samospravny celek. V Ceské republice je podminkou
emitovani tohoto typu dluhopisu souhlas Ministerstva financi.

Korporatni dluhopisy (podnikové)

Jednd se o dluhopisy, jejichz emitentem je obchodni korporace. Cilem takové
emise je ziskani kapitalu k néjaké ¢innosti, napriklad k modernizaci vyroby nebo
odvraceni bankrotu.

Bankovni dluhopisy

Emitentem je penézni tstav. Tento typ dluhopist je nékdy povazovan za sou-
cast korporatnich dluhopisii se specifickymi pravnimi i finanénimi moznostmi
(napr. banka muze byt distributorem).

Pokladni¢ni poukazky (T-bills)

Jednd se o kratkodobé cenné papiry (doba splatnosti je fadové mésice) slouzici
k tomu, aby si emitent jejim prodejem opattil penize, které po uplynuti doby
splatnosti musi vratit majiteli. Emitentem muze byt stat (Ministerstvo financi
CR), pak primarni prodej mé na starosti CNB formou |H01andské aukcel, kterou
si vysvétlime na konci této kapitoly. Poukazky T-bills miizou emitovat i banky.
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Déleni podle doby splatnosti

Kratkodobé dluhopisy
Doba splatnosti je do jednoho roku.

Strednédobé dluhopisy
Doba splatnosti se pohybuje od jednoho do deseti let.

Dlouhodobé dluhopisy
Doba splatnosti je nad deset let.

Déleni podle zptisobu urocéeni

Dluhopisy s pevnym kupénem
Obligace s pohyblivym kupdénem (floater)
Indexované dluhopisy

Bezkupénové dluhopisy

Podrobnosti k jednotlivym typtim dluhopisti jsou uvedeny v samostatnych
kapitolach.

Holandska aukce

Obcas se stane, ze emise cennych papirtt probiha formou Holandské aukce.
Princip Holandské aukce ukazeme na nasledujicim prikladu.

Priklad

Meéjme emisi T-bills v objemu 5 miliard kust. Investori A, B, C, D uvedou,
kolik kusii pozaduji a jakou chtéji ro¢ni trokovou sazbu.

Investori se setadi vzestupné podle pozadované ro¢ni urokové sazby. Poté se
postupuje od nejmensi ro¢ni urokové sazby, dokud se nenaplni nabizeny objem
kusti. Ro¢ni turokova sazba bude pro vsechny stejnd a urci se jako pozadovana
ro¢ni urokova sazba posledniho investora, ktery se vejde do nabizeného objemu,
tj. 5 miliard kusu. Investori, ktefi pozadovali vyssi ro¢ni tdrokovou sazbu nez
posledni investor, ktery se vesel do nabizeného objemu, nedostanou zadny cenny
papir.

Tabulka ukazuje, jak bude aukce probihat.

Objednavka Pf)zadov’ana rocni Uspokojeni ’ROCHI’

Investor urokova sazba - . . urokova
(ks) = . + objednavky
sefazend vzestupné sazba

A 2,5 mld. 2% plné 3%
B 2mld. 2,5% plné 3%
C 3mld. 3% ¢astecné (0,5 mld.) | 3%
D 4 mld. 3,5% nic Zadna

Tabulka 3.1: Prubéh Holandské aukce

Vysledna tirokova sazba pro investory bude v tomto pripadé 3 %.
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3.1 Dluhopisy s pevnym kupénem

U dluhopisti s pevnym kupénem emitent pravidelné vyplaci majiteli irok
(platby), tento trok se oznacuji jako kupénové platby, zkracené kupén. U kupé-
novych dluhopisti se vyskytuje termin kupénova sazba, coz znac¢i ro¢ni irokovou
sazbu v procentech. Kupénové platby se vzdy pocitaji na zakladé kuponové sazby
z nominalni hodnoty. Kupénové platby predstavuji zisk, ktery se u nas dani saz-
bou 15 %. Obvykle plati, Ze na konci doby splatnosti kromé posledni kupénové
platby majitel dostane vyplacenou i nominalni hodnotu.

Kupoén uzavireny pri emisi se neméni po celou dobu zivotnosti dluhopisu. Vy-
hodou je, zZe lze snadno spocitat zisk, nevyhodou je jejich nerentabilnost pri ristu
urokovych sazeb.

Priklad

Stat se rozhodl emitovat trileté dluhopisy s nominalni hodnotou 1000 K¢
a ro¢ni kupénovou sazbou 2 %. Kupénové platby se vzdy vyplaci na zacatku
roku. Po tfech letech se majiteli dluhopisu véetné kupénové platby za posledni
rok vyplati nominalni ¢astka. Kupénové platby podléhaji dani 15 %.

Predpokladejme, Ze na zacatku roku nakoupime jeden dluhopis. Kolik do-
staneme celkem vyplaceno na kupénovych platbach? Jaka bude hodnota naseho
vlozeného kapitalu po trech letech?

Reseni

Resen{ je zobrazeno v tabulce .

Rok | Kupénova platba v K¢ | Celkem v K¢ Transakce

1 1000-0,02-(1—=0,15) =17 | 17 +17Ke
1000 - 0,02 - 0,85+

2 1000 -0,02-0,85 =17 1000 -0,02-0,85 = +17Ke

2-1000-0,02-0,85 = 34
2-1000- 0,020,854+

3 1000 -0,02-0,85 =17 1000-0,02-0,85 =
3-1000-0,02-0,85 =51

+17 K¢
+1 000 K¢

Tabulka 3.2: Kupénovy dluhopis

Na kupénovych platbach celkem dostaneme zaplaceno
3-1000-0,02-0,85K¢=3-17=51K¢c.

Hodnota naseho vlozeného kapitalu po trech letech bude
1000 K¢é+3-1000-0,02-0,85 Ké = 51 Ke =1000Ke-(1+3-0,02-0,85) = 1051 K¢.
Miuzeme si vSimnout, ze jsme dostali vztah pro jednoduché troceni.

Poznamka. Dluhopisy s pevnym kuponem se uroc¢i dle jednoduchého troceni.
Bézny vynos

U dluhopist se casto pouzivd pojem bézny vynos, ktery lépe charakterizuje
vyhodnost dluhopisi.
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Bézny vynos (Current Yield) je pomér ro¢niho vynosu k trzni cené dluho-
pisu.

Napiiklad dluhopis s 10 % kupénovou sazbou (nékdy oznacovano jako 10%
vynos) a nominalni hodnotou 1000 K¢ se obchoduje na burze za 800 K¢é. Bézny
vynos je y. = égg Eg -100% = 12,5 %.

Zde se budou vyskytovat pouze priklady dluhopisti, které mohli ob¢ané naku-
povat pri emisi, tj. v primarnim prodeji. Tedy nebudeme uvazovat nakup dluho-
pist na burze, tj. v sekundarnim prodeji. To znamena, ze u kupénovych dluhopist
v pripadé priméarniho prodeje bude ndkupni cena stejna jako nominalni hodnota.

Priklad

Firma A se rozhodla emitovat tzv. korunové dluhopisy s nominalni hodno-
tou 1 K¢ a roéni kupénovou sazbou 6 % na deset let. Kupénové platby se vypléci
kazdy rok a zaokrouhluji se na halére. Po deseti letech firma A vyplati nominalni
hodnotu panu B. Pan B se rozhodl v roce 2012 nakoupit 1 mil. kust dluhopist
firmy A. Dari z troku je 15 %.

Dluhopisy emitované statem ¢i firmou, jejichz nomindlni hodnota ¢ini 1 K¢
(tzv. korunové dluhopisy) vyuzivaly pravidlo zdkona o spravé dani a poplatki,
podle kterého se dan vybirana zvlastni sazbou zaokrouhlovala na celé koruny
dolti. Dan z prijmu vybirana zvlastni sazbou se v pripadé korunovych dluhopist
pocitala za kazdy jeden cenny papir zvlast.

Vypoctéte,

a) kolik K¢ dostane pan B zaplaceno kazdy rok od firmy A na kupénovych
platbach,

b) kolik K¢ dostane pan B za 10 let zaplaceno od firmy A na kupénovych plat-
béach,

¢) kolik K¢ budeme mit po deseti letech,

d) o kolik procent se zvysi vlozeny kapital.

Reseni

a) Kupénova platba jednoho dluhopisu bez dané je 1 Ké- 0,06 = 0,06 K¢. Dan
z kupénové platby u jednoho dluhopisu se spocita jako 0,06 Ké-0,15 =
0,009 K¢, a to po zaokrouhleni na koruny dostavame nulu, tedy zadnou dan
neni treba odvadeét. Jelikoz pan B nakoupil 1 mil. dluhopist firmy A, kazdy
rok dostane zaplaceno na kupénovych platbach 106 - 0,06 Ké = 60 000 K¢&.

b) Pan B dostane zaplaceno od firmy A za 10 let na kup6novych platbéch
10 - 60 000 K¢ = 600 000 K¢.

c¢) Po 10 letech pan B bude mit 600 000 K¢ 4 1000 000 K¢ = 1600 000 K.

Ke stejnému vysledku dojdeme, kdyz pouzijeme vztah pro jednoduché troceni
1000000 K¢ - (1 +10-0,06) = 1600000 K¢ a dostaneme stejny vysledek.

d) Vlozeny kapital se zvysi o o0 UO0RE 100 % = 60 %.
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Ulohy

1. Firma X emituje 1. ledna 2019 sedmileté kupénové dluhopisy v nominalni
hodnoté 5000 K¢é. Kupénova sazba je 3% a dan z uroku ¢ini 15 %. Kazdy
rok 1. ledna (pocinaje rokem 2020) jsou vypldceny pravidelné kupénové
platby. Dne 1. ledna 2026 emitent vyplati posledni kupénovou platbu a také
nominalni ¢astku dluhopisu vSem majitelim.

Nakoupime 5 dluhopisi firmy X. Predpoklddejme, Ze kupdénové platby se
zaokrouhluji na haléte.

Vypocitejte,

a) kolik K¢ je kupdénova platba u jednoho dluhopisu firmy X,

b) kolik K¢ dostaneme za 7 let zaplaceno od firmy X na kupénovych
platbach,

¢) kolik K¢ budeme mit po 7 letech.

Reseni

a) Kupénova platba se spocitd nasledovné: 5000K¢ - 0,03 - (1 — 0,15) =
5000K¢ - 0,03 - 0,85 = 127,50 K¢.

b) Celkem dostaneme na kup6novych platbach 7-5-127,5 K¢ = 4 462,50 K¢.
c) Céstku po sedmi letech lze spoéitat jako soucet viech kupénovych plateb
a nominalnich hodnot nakoupenych dluhopisii 5 - 5000 K¢ + 4 462,50 K¢ =
29462,5 K¢.

Nebo vyuzijeme jednoduché troceni a dostaneme stejnou ¢astku
5-5000Ké- (1+7-0,03-0,85) =29462,50 K¢.

2. Firma Y na zacatku roku emituje desetileté kupénové dluhopisy v nomi-
nalni hodnoté 1000 K¢. Dan z troku je 15 %. Na zacatku kazdého roku jsou
vyplaceny pravidelné kupénové platby. Po deseti letech emitent vyplati no-
mindlni ¢astku dluhopisu vSsem majiteltim.

Mame k dispozici 100 000 K¢, které chceme investovat.

Jaka musi byt minimalni ro¢ni kupénova sazba, abychom ziskali nakupem
dluhopist 120 000 K¢? Vysledek zaokrouhlete na setiny procenta.

ReSeni
Jeliko? mame k dispozici 100000 K¢, miizeme nakoupit %80}{%5 ~ 100
dluhopist firmy Y.

Ziskanou castku po deseti letech lze vyjadrit pomoci jednoduchého troceni,
tj. 100 - 1000K¢ - (1 + 10 -4 - 0,85) = 12000 K¢, kde i je ro¢ni kupénova
sazba, kterou chce vyjadrit.

Postupnymi tpravami dostdvame (1 + 10 -7 -0,85) = T(T(T(T(TOHO 000
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Odecteme 1 a nasledné vydélime 10-0,85 a dostavame nasledujici vztah pro
120 000

kupoénovou sazbu i = % ~ 0,0235.
Abychom méli 120 000 K¢, musi byt kupénova sazba alespon 2,35 %.
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3.2 Dluhopisy s pohyblivym vynosem

V této kapitole se budeme vénovat dluhopistiim, kde je trok pohyblivy, kon-
krétné se budeme zabyvat dluhopisim s pohyblivym kupénem a indexovanym
dluhopistim. U obou téchto typt dluhopisii majitel dopredu nevi, kolik bude od
emitenta dostavat.

Dluhopisy s pohyblivym kupénem

Kupén je zavisly na trokové sazbé, ¢asto jde o mezibankovni sazbu jako na-
priklad PRIBOR nebo LIBOR.

PRIBOR (Prague InterBank Offered Rate) je pramérnd urokova sazba, za
kterou si banky piij¢uji na prazském mezibankovnim trhu.

LIBOR (London InterBank offered rate) je primérnd trokova sazba, za kte-
rou si banky pijc¢uji na londynském mezibankovnim trhu.

Indexované dluhopisy

Kupénové platby u indexovych dluhopist jsou vazany na vyvoj indexi, na-
priklad na vyvoj inflace, mezd, cen zlata, ropy ¢i jinych komodit nebo na vyvoj
akciového indexu.

Prikladem indexového dluhopisu je Povodnovy dluhopis emitovany Minister-
stvem financi Ceské republiky v roce 1997.

Priklad

Povodiiovy dluhopis 1997 (zdroj: MF CR! (2019))

V 16t& 1997 se Ceskem prohnala ni¢iva povodeti, kterd za sebou nechala skody
ve vy$i témér miliard korun. To predstavovalo 12 % tehdejsiho statniho rozpoctu.
Stat tudiz potfeboval penize, a proto nabidl obé¢aniim dluhopisy v celkové hodnoté
2,8 miliardy korun na dobu péti let.

Povodnové dluhopisy byly emitoviny celkem ve tfech emisich (1. 8. 1997,
29. 8. 1997, 29. 8. 1997). V tomto piikladu se zaméfime na prvni emisi, kterd
probihala 1. 8. 1997 a doba splatnosti byla 1. 8. 2002. Celkova nominélni hodnota
emise byla 1000 000 000 K¢ v poétu 600 000 dluhopistt nominalni hodnoty 1 000 K¢
a 40 000 hromadnych dluhopisti. Jeden hromadny dluhopis zahrnoval 10 dluhopist
nominalni hodnoty 1000 K¢.

Emitentem téchto Povodiiovych dluhopistt bylo Ministerstvu financi Ceské
republiky. Dluhopisy mohli v primarnim prodeji kupovat pravnické a fyzické osoby
se sidlem nebo bydlistém na tizemi Ceské republiky.

Kupénové platby byly vyplaceny kazdy rok vzdy 1. 8. Urokové sazba dluhopisu
pro 1. rok byla stanovena pevnou trokovou sazbou ve v¥si 12,5 % Urokova sazba
pro 2. az 5. rok je pohybliva a je vazdna na index spottebitelskych cen (consumer
price index, odtud CPI) a stanovila se jako ro¢ni nartist CPI v ¢ervnu proti ¢ervnu
minulého roku oficidlné zvefejiiovany Ceskym statistickym tfadem v ervenci
bézného roku navyseny o 2,5%. Urok byl zatiZen dani 25%. Minimaln{ ro¢ni
urokova sazba dluhopisu byla 2,5 %. Nomindlni hodnota dluhopisu byla splacena
majiteli 1. 8. 2002.
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Hlavni otézka, kterou si budeme v souvislosti s témito dluhopisy pokladat
je, jaky zisk nam tato investice prinese. Pokud bychom si tuto otazku kladli
predtim, nez si tento dluhopis koupime, neznali bychom presnou odpovéd diky
pohyblivému kupoénu.

Predpokladejme, ze 1. 8. 1997 jsme koupili 10 kusit Povodnovych dluhopisii
v nominalni hodnoté jednoho dluhopisu 1000 K¢. Dale predpokladejme, ze stat
vyplaci platby vzdy zaokrouhlené na koruny, kazdy dluhopis se zaokrouhluje
zv1ast.

V tomto prikladu budeme chtit zpétné urcit:

a) kolik korun dostaneme vyplaceno v jednotlivych letech na kupénovych plat-
bach,

b) kolik korun celkem dostaneme vyplaceno na kupénovych platbach,

¢) o kolik procent se za pét let zvysi vlozeny kapitdl,

d) jaky byl pramérny ro¢ni vynos v procentech.

Nartst indexu spottebitelskych cen CPI v ¢ervnu proti ¢ervnu minulého roku
oficidlné zverejnovany Ceskym statistickym urfadem v cervenci bézného roku je
zobrazeny v tabulce [3.3]

Rok | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
CPI|12% |22% |41% | 55%

Tabulka 3.3: Index spotiebitelskych cen od roku 1999 do roku 2002

Reseni

a) V tabulce si ukazeme, jak vypadaly jednotlivé kupénové platby.

Kupoénové platby jednoho
dluhopisu v K¢
Datum Kupénova Bez dané S dani Transakce
sazba
1.8. .
1997 —10000 K¢
1. 8. 125-0,75 = .
1993 12,5 % 1000 - 0,125 = 125 03,75 ~ 94 +940 K¢
1. 8. 12% + 2,5 % B 145 - 0,75 = .
1999 1459 1000 - 0,145 = 145 108,75 ~ 109 +1090 K¢
1. 8. 22% 4+ 2,5% B 470,75 = .
2000 _47% 1000 - 0,047 = 47 35.95 ~ 35 +352 K¢
1. 8. 41% +2,5% B 66 - 0,75 = .
2001 ~66% 1000 - 0,066 = 66 195 ~ 50 +500 K¢
+600 K¢
;052 5258(7?7—1- 25% 1000 - 0,08 = 80 80-0,75 =60 | +10000 K¢
o — 10600 K¢&

Tabulka 3.4: Kupoénové platby
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b) Dostaneme vyplaceno na kupénovych platbach za 5 let:

(940 + 1090 + 352 + 500 + 600) K¢ = 3482 K¢.

c¢) Celkem nakoupime dluhopisy za 10000 K¢ a od statu dostaneme vyplaceno
na kupénovych platbach 3482 K¢. 5

VloZeny kapitél se za pét let zvysi o %%KKC& -100 % = 34,82 %.

d) Primérny ro¢ni vynos muzeme spocitat pomoci priumérné roéni kupénové

3482 K¢ 696,4 K¢
SASEBC

platby, kterd je = 696,4 K¢, pak pramérny roéni vynos je 15500 Ke =

6,964 %. Nebo prumérny rocni vynos spoc¢itdme jako %%L% = 6,964 %.

Uloha

Firma A se rozhodne vydat trileté dluhopisy, protoze chce investovat do nové
tovarny. Toto se rozhodne emitovat indexové dluhopisy vazané na vyvoj inflace
v Ceské republice. Datum emise je stanoveno na 1. leden 2010 a vyplata nominaln{
hodnoty se kona 1. ledna 2013. Kupoénové platby budou probihat vzdy 1. ledna
a urokovd sazba se stanovi jako mira inflace za dany rok navysena o 0,5 %.

Predpokladejme, ze si koupime 50 dluhopist firmy A v nominalni hodnoté
jednoho dluhopisu 500 K¢. U dluhopistt emitovanych v roce 2000 a pozdéji plati,
ze sazba srazkové dané je 15 % a tato dan je odvedena emitentem. Déle predpo-
kladejme, ze firma A vyplaci platby vzdy zaokrouhlené na koruny.

Vypoctéte,

a) kolik korun dostaneme vyplaceno v jednotlivych letech na kupénovych plat-
bach,

b) kolik korun celkem dostaneme vyplaceno na kupénovych platbach,

¢) o kolik procent se za ti roky zvysi vliozeny kapital,

d) jaky byl prumérny ro¢ni vynos v procentech.

Mira inflace v jednotlivych letech je zobrazena v tabulce [3.5]

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
19% | 25% | 28% | 63% | 1,0% | 1,5% | 1,9% | 33% | 1,4% | 0,4% | 03% | 0,7% | 2,56%

Tabulka 3.5: Index spotiebitelskych cen od roku 2005 do roku 2017

ReSeni
a) Prvni kupénové platba probéhne 1. leden 2011. Inflace v roce 2010 byla
1,5 %. Celkova kupénova sazba pro prvni rok je 1,5% + 0,5 % = 2 %.
Prvni kupénova platba bez dané se spocita jako 50 - 500 K¢ - 0,02 = 500 K¢
s dani je to 500 K¢ - 0,85 = 425 K¢.
Kupdnova sazba pro druhy rok je 1,9 % + 0,5 % = 2,4 %. Druha kupoénova
platba se spocita jako 50 - 500 K¢ - 0,024 - 0,85 = 510 K¢.
Kupdnova sazba pro tieti rok je 3,3% + 0,5 % = 3,8 %. Tteti kuponova
platba se spocita jako 50 - 500 K¢ - 0,038 - 0,85 ~ 808 K¢.
b) Celkem dostane od firmy A vyplaceno na kupénovych platbéch
(425 + 510 4 808) K¢ = 1 743 K¢.
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¢) VlozZeny kapitél se za tii roky zvysi o 5(1#%%6 <100 % = 6,972 %.
d) Primérny roéni vinos byl %9227 — 9 3949,
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3.3 Bezkupobénové dluhopisy

Béhem doby splatnosti téchto dluhopist nejsou vyplaceny zadné kuponové
platby. Zisku dosahuji véritelé tim, ze cenny papir nakupuji s diskontem, tedy
pod nominalni hodnotou, kterou musi dluznik splatit.

Naptiklad dluhopis nominalni hodnoty 1000 K¢ nakoupime za 900 K¢ a po
dobé splatnosti dostaneme vyplacenou nominalni castku.

Priklad

Meésto A emituje osmileté bezkupénové dluhopisy s nominalni hodnotou
10000 K¢. Dluhopisy se prodévaji s diskontem, diskontni mira je 10% a dan
z diskontu je 15 %.

Rozhodneme se nakoupit dluhopisy mésta A.

a) Jaké je pofizovaci cena jedno dluhopisu mésta A? Zaokrouhlete na koruny.
b) Kolik dluhopisi mésta A muzeme nakoupit za 200 000 K¢?

c¢) Jaky zisk realizujeme na ndkupu dluhopisti mésta A za 8 let, pokud méame
k dispozici 200 000 K¢?

ReSeni
a) Nakupni cena jednoho dluhopisu mésta A je
10000 Ké- (1-0,1-(1-0,15)) = 10000 K- (1—0,1-0,85) = 10000 K&-0,915 =
9150 Kc.
b) Za 200 000 K¢ nakoupime %%501@ ~ 21 dluhopisii mésta A.
¢) Celkové nakoupime dluhopisy za 21 - 9000 Ké = 99001 K¢.
Od meésta A dostaneme po tiech letech zaplaceno 11-10000 K¢ = 192 150 K¢.

Zisk bude rozdil mezi nominalni a nakupni cenou, coz je
210000 Ké — 192150 K¢ = 17850 K¢.

Ulohy
1. Rozhodneme se nakoupit ro¢ni dluhopisy, na vybér mame dluhopisy bud
firmy A, nebo firmy B.

Firma A nabizi ndkup ro¢nich dluhopisti v nominalni hodnoté 20000 K¢
s roéni kupénovou sazbou 2 % a dan z uroku je 15 %.

Firma B nabizi nakup bezkupoénovych roc¢nich dluhopistt v nominalni hod-
noté 20 000 K¢é. Dluhopisy se prodédvaji s diskontem, diskontni mira je 2%
a dan z diskontu je 15 %.

Ktera firma nabizi finan¢né vyhodnéjsi dluhopisy?
ReSeni

Po jednom roce firma A vyplati za kazdy dluhopis ¢astku
20000 K¢ - (140,02 - 0,85) = 20340 K¢.

Dluhopisy firmy B se nakupuji za 20000 K¢ - (1 — 0,02 - 0,85) = 19660 K¢.
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V obou ptipadech je zisk z jednoho dluhopisu 340 K¢. U firmy B zisk reali-
zuje s mensim pocatecnim kapitdlem, tedy dluhopisy firmy B jsou financéné
vyhodnéjsi.

. Stat emituje bezkuponové desetileté dluhopisy.

Statni dluhopisy maji nominalni hodnotu 10 000 K¢é. Dluhopisy se prodavaji
s diskontem, diskontni mira je 15% a dan z diskontu je 15 %.

Jaky zisk realizujeme po 10 letech, pokud nakoupime 10 kusi téchto dlu-
hopisi?

Reseni

Statni dluhopisy se nakupuji za 10000 K¢ - (1 — 0,15 - 0,85) = 8 725 K¢ za
1 kus.

Celkem nakupime 10 kust statnich dluhopisii za 10 - 8 725 K¢é = 87 250 K¢.
Zisk po deseti letech je 100000 K¢ — 87250 K¢ = 12 750 K¢.

. Chceme investovat 100000 K¢ do dluhopisii. Mdme na vybér dva dluhopisy
firmy C a firmy D.

Firma C nabizi ndkup pétiletych kupénovych dluhopisi v nominalni hod-
noté jednoho dluhopisu 1000 K¢é. Rocéni kupénova sazba je 1,5% a dan
z uroku je 15 %.

Firma D nabizi ndkup bezkupoénovych Sestiletych dluhopistt v nominalni
hodnoté 10000 K¢. Dluhopisy se prodavaji s diskontem, diskontni mira je
8 % a dan z diskontu je 15 %.

Do kterych dluhopisti je finan¢éné vyhodnéjsi investovat 100 000 K¢, pokud
preferujeme vétsi zisk?

ResSeni

Za 100000 K¢ nakoupime %8%{%5 = 100 dluhopist mésta C.

Po 5 letech nam firma C vyplati za 100 dluhopisu ¢astku
100000 K¢ - (1 +0,015- 0,85 - 5) = 106 375 K¢.

Zisk ze 100 dluhopist firmy je 106 375 K¢—100 000 = 6 375 K¢. Ke stejnému
zisku dojdeme i nasledovné 100000 K¢ - 0,015 0,85 -5 = 6375 K¢.

Dluhopisy firmy D se nakupuji za 10000 K¢ - (1 — 0,08 -0,85) = 9320 K¢ za
1 kus. To znamend, ze za 100 000 K¢ nakoupime 10 dluhopisi firmy D.

Celkem nakoupime 10 kust bezkupénovych dluhopisii firmy D za
10 - 9235 K¢ = 92 350 K¢.

Zisk z 10-ti dluhopist firmy D je 10 - 10 000 K¢ — 93 200 K¢ = 6 800 K¢.

Veétsi zisk ndm prinese investovat do bezupénovych dluhopist firmy D.
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4. Uvéry a pujcky

4.1 Motivace

Kazdy z nas se setkal ve svém okoli s nékym, kdo mél avér, resp. pujcku na
bydleni.

Uvedeme si konkrétni priklad pujcky a odvodime si vzorec pro c¢astku, kte-
rou budeme pravidelné splacet. Zatim nebudeme definovat zadné nové pojmy
a vyjdeme ze znalosti, které jiz zndme. V tomto motivacnim prikladu budeme
uvazovat takovy model plijcky, pii kterém si jednorazové pujcime danou ¢astku
a splatky budeme pravidelné platit kazdy rok.

Priklad

V bance si piijéime 1 milion K¢ s roéni tirokovou sazbou 3 %. Urokovaci obdobi
bude rok a ¢astku budeme splacet ve tfech ro¢nich splatkach vzdy na konci roku.
Céstku, kterou budeme pravidelné splacet, oznaéime s.

Bude nas zajimat:

a) vyse splatky s v K¢,

b) ¢astka v K¢, kterou celkové za pujcku zaplatime,

c) ¢astka v K¢, kterou zaplatime navic, a kolik procent zaplatime navic.

Reseni

Postup feseni uvadime ptehledné v nasledujici tabulce [4.1]

Dluh v K¢

Rok Pred splatkou Po splatce Transakce
2019 1000000 = 10° + 1 mil. K¢
2020 | 10°- 1,03 10°-1,03 — s -s K¢

(10%- 1,03 — s) - 1,03 = 6 9 .
2021 106 1,032 — 51,03 10°-1,03* —s-1,03 — s -s K¢

(10°-1,03° — s+ 1,03 — 5) - 1,03 = 6 3 s B .
2022 10°-1,03% — 51,032 — 5 - 1,03 10°-1,03° —s-1,03° —s- 1,03 — s | -s K¢

Tabulka 4.1: Postup feseni pro vypocet splatky.

Samoziejmé pozadujeme, abychom po trech splatkach splatili celou c¢astku.
Tedy po posledni splatce nebudeme mit zadny dluh:

105 Ké - 1,032 — s K&+ 1,032 — s Ké- 1,03 — s Ké = 0 Ke.

Na nasledujici vztah miizeme nahlizet jako na linearni rovnici s neznamou s
10% Ké-1,03% — s Ké-1,03%2 —s Ké-1,03 —s K¢ = 0 K&, rovnici postupné upravime
106 K¢ - 1,032 = s K&+ 1,03% + s K& - 1,03 + s K¢,
10° K¢ - 1,03% = s Ké - (1,03% + 1,03 + 1).

Na pravé strané rovnice v zavorce dostavame prvni tii ¢leny geometrické po-

sloupnosti, kde a; = 1,q = 1,03. Pouzijeme vzorec pro soucet prvnich tii ¢lent
3
L . —1
ké posl =a - L+
geometricke posloupnosti s3 = a, . =T
6 T . 3 < 1 103" -1 ~ 0,03
10 K¢ 1,03 =sKé-1 m / 717033 1
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6 v 3
10 Kf(')glg’o_?’ . 0.03 , 353530 K.

b) Celkem zaplatime 3 - 353 530 K¢ = 1060 591 K¢.
< 1060591 K¢ ~ 1
C) Urcéime m — 1= 1,06 1= 0,06
Zaplatime navic 60 591 K¢, coz je priblizné 6 % zapujcené castky.

a) Vyse splatky ¢ini s =

Tento priklad vyvraci ¢asto mylnou predstavu o plijckach, ze pti arokové sazbé
3 % zaplatime navic pouze 3 % pujcené ¢astky. V nasem piikladu jsme méli tiroko-
vou sazbu 3 % a zaplatili jsme navic 6 % z pujcené ¢astky. Z postupu, ktery jsme
provedli, plyne, ze kdybychom zvysSovali pocet splatkovych obdobi, tak by rostla
castka, kterou celkové zaplatime. Tedy ¢im déle splacime, tim vice zaplatime.

Anuitni splatka

V nasem prikladu jsme pravidelné platili splatku s, takovéto splatce budeme
rikat anuitni splatka.

Uvér

Uvérem rozumime docasné postoupeni finan¢nich prostredka véfitelem dluz-
nikovi. Dluznik se zavazuje uhradit puvodni ¢astku s urcitym turokem, a to po
uplynuti, nebo v priubéhu doby splatnosti.

Uvér je vymezen v ob¢anském zékoniku, kde jsou uvedeny nésledujici vlast-
nosti.

o Uvér musi byt pouze penézity.

o Uroky musi byt sjednény vidy.

o Uvér nemtiZe nabizet kdokoliv, ale pouze spole¢nosti, pro které je to predmét
podnikani.

U uvéru pro podnikatele je casté, ze splatky nejsou stejné velké. Napriklad
majitel firmy si pujcéi penize od banky na rozsiteni vyroby. Ocekava, ze rozsi-
feni vyroby bude trvat 10 mésicti a dalsi 2 mésice bude trvat ndbor novych za-
meéstnanct. Z tohoto divodu je pro podnikatele vyhodnéjsi mit prvni rok mensi
splatku. Dalsi roky uz je nova vyroba v provozu a firmé prinasi zisk, tedy podni-
katel muze splacet vétsi ¢ast averu.

Priklad

Podnikatel pozada banku o uvér ve vysi 10 mil. K¢. Podnikatel chce ivér spla-
tit ve trech ro¢nich splatkach. Podnikatel odhaduje, Ze prvni rok zaplati splatku
2000000 Ke.

Banka firmé vyhovi a poskytne ji avér s trokovou sazbou 10 % p.a. Urokovaci
obdobi je rok. Banka pozaduje, aby druha splatka byla 3900 000 K¢.

a) Kolik korun ¢ini posledni splatka?
b) Kolik korun podnikatel zaplati bance celkem na trocich?
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ReSeni
a) Banka pfipiSe nejdiive na konci prvniho roku trok a firma bude dluzit
10000000 Ké - (1 +0,1) = 10000000 K¢ - 1,1 = 11000 000 Ké.
Firma zaplati prvni splatku
2000000 K¢ a bude dluzit 11 000 000 K¢ — 2000 000 K¢ = 9000 000 K¢.
Na konci druhého roku banka opét pripise irok a firma bude dluzit
9000000 K¢ - (14 0,1) = 9000000 K¢ - 1,1 = 9900000 K¢.
Firma zaplati druhou splatku 3900000 K¢ a bude dluzit
9900 000 K¢ — 3900 000 K¢ = 6000 000 Ké.
Banka na konci tretiho roku pripise trok a firma bude dluzit
6000000 K¢ - (1 +0,1) =6000000K¢ - 1,1 = 6600000 Ké.
Posledni splatka je 6 600 000 K¢.
b) Firma celkem zaplati na urocich
1000000 K¢ + 900 000 K¢ 4+ 600 000 K¢ = 1500 000 Ke¢.

Vsimneme si, ze podnikatel zaplatil prvni splatku 2mil. K¢, z toho zaplatil
1mil. K¢ jako urok a pouze o 1 mil. K¢ snizil dluznou castku. V dalsich letech uz
podnikatel diky vétsim splatkam platil mensi aroky.

Konkrétné se problematice iroku a snizovani dluzné ¢astky budeme vénovat
v samostatné sekci Umor. V néasledujici sekci se zamérime na vypocet anuitni
splatky.
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4.2 Anuitni splatka

V této kapitole ukdzeme postup, jak vypocitat anuitni splatku avéru. Postup
bude podobny tomu, co jsme ukazovali v motiva¢nim prikladu.

Odvozeni vzorce pro anuitni splatku

Banka poskytne na zacatku roku uvér ve vysi V' K¢ s ro¢ni trokovou sazbou .
Dluznik splati ivér n roénimi anuitnimi splatkami vzdy na konci roku.

Koncem prvniho trokovaciho obdobi banka ptipise trok:
V4+i-V=V-(1+19)
Dluznik zaplati prvni anuitni splatku ve vysi s K¢, kterou snizi dluh:
V-(1+1i)—s

Timto zpusobem se bude postupovat po dobu n let, postup je znazornén
v nasledujici tabulce 4.2]

Urokovaci Dluh v K¢ po zaplaceni
obdobi Dluh v K¢ po pripsani troku . 'p . P
anuitni splatky
v leletch
V4+i-V=V-(149) V+i-V=V-(1+i)—s
2 (V-(+i)—s)-(1+9) (V-(+i)—s)-(1+i)—s
; {[(V-(1+i)—s>-(1+i)—s]...}- {[(V~(1+i)—s)-(1+i)—s]...}~
(1+41) (1+i)—s

Tabulka 4.2: Odvozeni anuitni splatky.

Plati, Ze po n anuitnich splatkach dluznik zaplati cely dluh. Tento vztah lze
popsat nasledujici linedrni rovnice s neznamou s:

{[(V~(1+z’)—s)-(1+¢)—s}...}~(1+z)—s:o.
Vyraz na levé strané rovnice muzeme postupné roznasobit:
Veol+i)"—s-(1+0)" t—s-(1+9)"2...—s-(1+1i)—s=0.
7 tohoto vyrazu vytkneme neznamou s, kterou chceme vyjadrit:
Ve@4i) —s- (L+0)" 4 (14" 24+ (1+4) +1) =0.
Poté secteme cleny geometrické posloupnosti v zavorce:

V-Q1+i)"—s- (EDES = 0.
Nésledné vyjadiime neznamou s a dostaneme:
V(1 +)"
(149" -1
Vyraz na pravé strané rozsirime (1 +4)~" a dostaneme vztah:
5 — Vi
1— (14

Véta 3. Pro uver ve vysi V- K¢ splacenym n rocnimi anuitnimi spldtkami a rocni

urokovou sazbu i plati:
Vi

T

kde s je rocni anuitni splatka v K¢.

S
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V praxi vsak vétsinou plati, ze dluznik plati kazdy mésic anuitni splatku
a banka (nebo jina instituce) deklaruje ro¢ni trokovou sazbu. Pro tento pripad
jesté vzorec upravime, a to podle vztahu mezi efektivni drokovou sazbou a ro¢ni
urokovou sazbou s frekvenci droceni p-krat roéné (1 +i.s) = (1 + %)p, kde 7 je
roc¢ni trokova sazba s frekvenci troceni p-krat rocéné. Poté dostaneme nasledujici
vzorec pro anuitni splatku.

Véta 4. Pro wver ve vysi V- K¢ s rocni turokovou sazbou @, spliceny meésicnimi
anuitnimi splatkami po dobu n lety plati:

Vi

12 —
1-(1+35)

kde s je mésicni anuitni spldatka v K¢.

S =

Nésledujici aplikace v appletu na obrazku pocitd mésicni anuitni splatku
uvéru ve vysi V K¢ s roéni trokovou sazbu i. V aplikaci lze ménit roéni trokovou
sazbu 7, zapujcenou ¢astku V K¢ a dobu splatnosti n v letech.

Roéni urokova sazbaiv % =3

ZapUjcena ¢astka V v KE = 1000000
o
Doba splatnosti n v letech = 7
o

1= (1 + )
3

2100 _ ~; 13213.3K¢
; .
+ 12~100)

anuitni splatka s =

“1on

1-(1

Obrézek 4.1: Applet: Mési¢ni anuitni splatka

Nasledujici graf v appletu na obrézku [£.2] ukazuje, kolik dluznik zaplati navic
v zavislosti na délce ivéru, tj. po¢tu mési¢nich splatek. V appletu lze ménit roéni
urokovou sazbu.

V této kapitole jsme platili splatky na konci trokovaciho obdobi, tomuto zpt-
sobu se fika polhtitni rezim. Pokud bychom platili splatky na zac¢atku trokova-
ciho obdobi, jednalo by se o predlhtitni rezim.

V Ceské republice u avéri se vyhradné pouziva polhtitni rezim. Nyni u Gvért
budeme pouzivat pouze polhiitni rezim, tedy splatky jsou placeny na konci tro-
kovaciho obdobi.
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Obréazek 4.2: Applet: Céstka navic u Gvéru
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4.3 Umor

V této kapitole se budeme vénovat vysi iroku a snizovani dluzné castky.

Definice 16. Umor dluhu je ta cdst splitky dvéru (dluhu), kterd snizuje diuz-
nou castku.
Splatka kazdého uveéru se sklada z imoru a troku.

Na nésledujicim prikladu si ukdzeme, jak se anuitni splatka rozklada na tarok
a umor. Vyuzijeme stejny priklad jako v sekci Motivace.

Priklad

Pujéime si v bance 1 milion K& s ro¢ni trokovou sazbou 3 %. Urokovaci
obdobi u pujcky bude rok a ¢astku budeme chtit splatit ve tfech ro¢nich anuitnich
splatkach. Oznacime s castku, kterou budeme splacet.

Jaky je trok a timor v jednotlivych splatkach?

Reseni

Z motivacniho prikladu zname vztah pro splatku s. Splatku lze také spocitat
jiz. z odvozeného vztahu pro anuitni splatku.

V- 1000000 K¢ - 0,03
S = —_=
1—(1449)™ 1—(1+0,03)3
Jak se postupné méni irok a imor v tomto ptikladu, je zobrazeno v néasledujici

tabulce (4.3

~ 353531 KC¢.

Rok Dluh r;aKzgcatku Urok v K& Umor v K& Dluh na konci v K¢é

0 1000000

1 10°-1,03 = 10°-1,03 — 10° = 353531 — 30000 = | 10°-1,03 — 353531 =
1030000 30000 323531 676 469

9 676469 - 1,03 ~ 696 763 — 676469 = | 353531 — 20294 = | 696 763 — 353531 =
696 763 20294 333237 343232
343232 -1,03 =~ 353528 — 343232 =

3 353528 10296 343232 0

Tabulka 4.3: Zména troku a timoru

Posledni splatka je mensi nez ostatni, a to z divodu zaokrouhlovani.
Na néasledujicim grafu na obrazku je graficky zobrazen pomér tmoru
a uroku v jednotlivych splatkach.

Plati, ze urok klesa a timor roste s rostoucim poctem trokovacich obdobi. Pri
bezurocné pijcce se umor rovna vysi splatky.

Abychom si lépe ukazali, jak se méni urok a tmor, zvysme v nasledujicim
prikladu pocet splatek.

Priklad

Ptj¢ime si v bance 1 milion K& s ro¢ni trokovou sazbou 3 %. Urokovaci
obdobi u pujcky bude rok a ¢astku budeme chtit splatit v deseti ro¢nich anuitnich
splatkach. Oznacime s castku, kterou budeme spléacet.
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Graficky znazornéte tirok a imor v jednotlivych splatkach.

Pljcka 1 mil. K& na 3 roky, urokova sazba 3 % p.a.
400000

350000
300000
250000 ® Urok
w 200000
=
150000
100000
50000
1]

m Umor

roky

Obrazek 4.3: Pomér iroku a imoru na pijéce na 1 mil. K¢ na 3 roky s tirokovou
sazba 3 % p.a.

ResSeni

Splatku s spocitame pomoci jiz odvozeného vztahu pro anuitni splatku.
Vi 1000000 K¢ - 0,03
= L= © A 117231 Ké
1—(1+i)" 1—(1+0,03)10
Na nésledujicim grafu na obrazku [4.4] je zobrazen pomér timoru a troku v jed-
notlivych splatkach.

S

Pujcka 1 mil. K¢ na 10 let, urokovd sazba 3 % p.a.

140000
120000
100000
50000 _
o m Urok
>~ 0000 m Umor
40000
20000
0
1 2 3 4 5 6 7 8 g 10

roky

Obrazek 4.4: Pomér troku a imoru na pujcce na 1 mil. K¢ na 10 let s tirokovou
sazba 3 % p.a.
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4.4 Uvérové produkty

V této kapitole si predstavime nékteré tvérové produkty. Zamérime se na nej-
pouzivanéjsi uvéry. Cilem neni popsat vSechny mozné uvérové produkty. Popiseme
si detaily, kde se uvérové produkty lisi.

Hypotéka
Nejznaméjsi a nejpouzivanéjsi ivérovy produkt je hypoteéni uvér (hypotéka).

Definice 17. Hypotecéni dveér je dver zajistény zdstavnim prdvem (hypotéka =
zastava) k nemovitosti. Nejcastéji je vyuzit k ndkupu ¢i rekonstrukci nemouvitosti
za ucelem bydleni ¢i prondjmu (icelovda hypotéka).

V Ceské republice je tento tver uréeny fyzickym i pravnickym osobam, oviem
vzdy musi byt zajistény zdstavnim pravem k nemovitosti na tizemi CR.

Hypotéky byvaji splaceny pravidelnymi mésiénimi splatkami.

Nésledujici graf na obrazku zachycuje vyvoj urokovych sazeb u hypoték
v CR v obdobf od biezna 2017 do srpna 2018.

Vyvoj turokovych sazeb u hypoték (v %)

2,53
m 2,51 2,51 2'49 2,50

Obrézek 4.5: Vyvoj trokovych sazeb u hypoték v CR v obdobi od biezna 2017
do srpna 2018 (zdroj: |CT| (2019), hypoindex.cz (2019))

Urokové sazby u hypoték jsou obvykle niz$f nez u jinych avért, nebot u hy-
potéky dluznik ruc¢i nemovitosti.

Hypotéky jsou vétsinou sjednané na delsi dobu, ale poskytovatel hypoték
(napt. banka) nevi, jakd bude ekonomické situace za nékolik let, zejména jaka
bude tirokové reposazba CNB. Proto poskytovatelé hypoték fixuji irokové sazby
na urc¢ity casovy usek.

Definice 18. Fixace urokové sazby u hypotecniho tveru je casovy usek, po
ktery je urokovd sazba tveéru nemennd.
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Po ukonceni fixace se urokova sazba méni dle aktualni ekonomické situace
a trokové reposazby CNB. Banky vétsinou fixuji trokovou sazbu po dobu od
1 roku az 5 let.

Po ukonceni fixace mtize nastat jedna z moznosti:

 banka nabidne klientovi nové podminky (zméni tirokovou sazbu),

o klient muze refinancovat hypotéku (klient odejde ze stavajici banky a po-
kracuje s hypotékou u nové banky),

« klient muze splatit zbytek dluzné castky.

Spotrebitelsky tvér
Dalsi uvérovy produkt, ktery je hojné pouzivané obcany je spotiebitelsky uvér.

Definice 19. Spotrebitelsky wveér je uver, ktery umoznuje financovat nepodni-
katelské potreby obcanai.

Spotiebitelsky uvér (spotifebni tvér) délime na tcelovy spotfebni uvér a net-
celovy spotiebni aveér.

Ucelovy spotiebni uvér je uren k ziskan{ konkrétnfho zbozi ¢ sluzeb. Pou-
ziva se k ndkupu spotfebnich predméta (napt. elektronika), k zaplaceni dovolené,
k rekonstrukci bytu ¢i domu atd.

Neucelovy spotrebni tivér je urcen na feseni libovolnych osobnich potieb
klienta. Nezkouma se ucel a uziti zapijc¢enych finan¢nich prostredki.

RPSN

RPSN je termin, ktery se k avérovym produktim primo vztahuje a zahrnuje
naklady spojené s ivérem. Navic od 1. ledna 2002 je poskytovatel spotfebitelského
uvéru ze zakona povinen uvadét u své nabidky i RPSN, u ostatnich avéru neni
povinné uvadét RPSN.

Definice 20. RPSN (roéni procentni sazba ndkladi) uddvd procentudini
podil z dluzné castky, ktery musi spotrebitel zaplatit za obdobi jednoho roku v sou-
vislosti se splatkami, spravou a dalsimi vydaji spojenymi s cerpdnim wveru.

RPSN umozni presnéjsi porovnani vyhodnosti ivér, nebot kromeé troku vstu-
puji do hry dalsi faktory jako:

o poplatky za uzavieni smlouvy,
o poplatky za spravu uvéru,

« poplatky za vedeni tuctu,

e pojistént,

o atd.

Priklad

Banka poskytla klientce na konci roku 2015 hypotéku na 5 let ve vysi
2000000 Ké se triletou fixaci. Roéni tirokova sazba hypotéky byla 3 %, trokovaci
obdobi je jeden rok a klientka ma platit splatky vzdy na konci roku. Vyse jedné

71



splatky je stanovena tak, ze by uvér mél byt splacen v péti stejnych splatkéach.
Pro vypocet anuitni splatky predpokladejte neménnou ro¢ni trokovou sazbu.
Vypocitejte

a) vysi jedné splatky, ¢astku zaokrouhlete na koruny,
b) kolik korun klientce bude bance dluzit po ukonceni fixace.

Reseni
a) Oznacme s anuitni splatku v korunach.

Dluh po zaplaceni prvni splatky bude 2000000 K¢ - 1,03 — s.
Dluh po zaplaceni druhé splatky bude 2000000 K¢ - 1,032 — s - 1,03 — s.

Dluh po zaplaceni paté splatky bude

2000000 Ké-1,03° —s5-1,03* — 51,033 — 5-1,03%2 — 5 - 1,03 — s.

Po péti letech by klientka jiz bance splatila celou hypotéku. Tudiz plati
000000 Ké&-1,03% —s-1,03* —5-1,03% —5-1,032 — 5-1,03 — s = 0 K&.
Postupnymi dpravami dostavame

2000000 K¢ - 1,03° = s - (1,0%_)4 — 1,033 — 1,032 — 1,03 — 1),

2000000 K& - 1,03% = 5 - 203 =L

_ 2000000 K& - 1,03°- 0,03 _ .
s = o1 ~ 436709 K&

Vysi jedné splatky je 436 709 Kc.

b) Klientka po tfech letech splati 4 - 436 709 K¢ = 1310 127 K¢.
Klientka bude tedy jesté dluzit 2000000 K¢ — 1310127 K¢ = 689873 K¢.
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4.5

1.

Ulohy

Banka poskytla panu A na konci roku 2018 uvér ve vysi 2 000 000 K¢. Rocéni
trokova sazba tvéru je 8 % (trokovaci obdobi je jeden rok) a pan A ma
uveér splatit ve tfech stejnych splatkach vzdy na konci roku (tedy splatky
budou na konci prosince 2019, 2020 a 2021).

a) Vysi jedné splatky v K¢ oznacte s. V zavislosti na neznamé s dopliite
volna pole v nasledujici tabulce 4.4!

Dluh v K¢
Konec roku | Pred splatkou | Po splatce | Stav v K¢
2018 X X 2000000
2019 X
2020 X
2021 0

Tabulka 4.4: Uloha 1 tvéry - zadani

b) Sestavte rovnici s nezndmou s a vypoctéte vysi jedné splatky, ¢astku
zaokrouhlete na koruny.

c¢) Déle vypoctéte, kolik Ké zaplati pan A na trocich a kolik procent z puj-
¢ené castky pan A bance zaplati na trocich.

Reseni

a) Reseni je v tabulce

Dluh v Ké

Konec roku Pred splatkou Po splatce Stav v K¢
2018 X X 2 000 000
2019 2000000 - 1,08 2000000 - 1,08 — s X
9020 (2000000 - 1,08 — s) - 1,08 = 2000000 - 1,08%— X

2000000 - 1,082 — 5 - 1,08 s$-1,08—s
2021 (2000000 - 170‘82 —5-1,08—15)-1,08 = | 2000000 - 1,083 — 0

2000000 - 1,08 — s-1,08% — s-1,08 5-1,082 —5-1,08—s

Tabulka 4.5: Uloha 1 avéry - feSeni

b) Na konci roku 2021 bude celd pujcka splacena, dostavame nésledujici
rovnici pro neznamou s.

2000000 - 1,08 —s-1,082 —s-1,08 —s =0

Prevedeme vSechny ¢leny s nezndamou s na pravou stranu rovnice. Poté
nam vznikne geometrickd posloupnost, kterou secteme a nasledné vyjadrime
neznamou S.

2000000 K¢
2000000 Ke¢

1,08 =5-1,082 +5-1,08+ s
.1,08% = s+ (1,082 + 1,08 + 1)
1,088 — 1

Y

2000000 K¢ - 1,08 = s
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~ 2000000 - 1,08 - 0,08
N 1,08% —1

Vyse jedné anuitni splatky je 779067 Kc.

c¢) Celkem pan A zaplati 3 - 779067 K¢ = 2328201 K¢.

Pan A zaplati na turocich (2328201 — 2000 000) K¢ = 328201 Kc.

Pan A zaplati navic %% -100 % =~ 16 %.

Keé =~ 779067,03 K¢ =~ 779067 K¢

Banka poskytla pani B na konci roku 2018 uvér na 10 let ve vysi
4000000 K¢. Ro¢ni trokova sazba uvéru je 6 %, urokovaci obdobi je jeden
rok a pani B ma uvér splatit v deseti stejnych splatkach vzdy na konci roku.

Vypoctéte vysi jedné splatky, ¢astku zaokrouhlete na koruny. Déle vy-
poctéte, kolik korun zaplati pani B na trocich a kolik procent z ptijéené
castky pani B bance zaplati na trocich.

ReSeni

Oznac¢me vysi anuitni splatky s.

Dluh po prvni splatce bude (4000000 - 1,06 — s) K¢.

Dluh po druhé splatce bude (4000000 - 1,06% — s - 1,06 — s) K¢.

Takto budeme postupovat az do 10 splatek, kdy pani B bude dluzit 0 K¢.

4000000 K¢ -1,06"° —5-1,06° —... —5-1,06 —s =0
4000000 K& - 1,061 = s - (1,067 — ... — 1,06 — 1)
. w0 1,060 -1
10

1,06" —1
Vyse jedné anuitni splatky je 543472 K¢.
Celkem pani B zaplati 10 - 543472 K¢ = 5434,720 K.
Pani B zaplati na trocich (5434,720 — 4000 000) K¢ = 1434720 Kc.

Pani B zaplati navic 1354120100 % ~ 36 %.

. Banka poskytla panu C nav konci roku 2018 hypotecéni uvér ve vysi
2 000 000 K¢. Hypotecni uvér je sjednan na 10 let, s roéni irokovou sazba
fixovanou na celou dobu splaceni na 5 % a mési¢nim trokovacim obdobim.
Uvér je splécen pravidelnymi mésiénimi anuitnimi splatkami, prvni po mé-
sici od jeho poskytnuti, posledni po uplynuti 10 let.

Vypoctéte vysi jedné splatky, ¢astku zaokrouhlete na koruny. Déle vy-
poctéte, kolik korun zaplati pan C na trocich a kolik procent z ptijéené
castky pan C bance zaplati na trocich.
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Reseni

Dilezité je si uvédomit, ze banka uro¢i mésicné, ale banka uvadi roc¢ni

urokovou sazbu.

Nejdrive odvodime vztah pro roéni irokovaci obdobi a nasledné pouzijeme

vztah mezi efektivni a ro¢ni trokovou sazbou s frekvenci uroceni p—krat

rocneé.

Oznacéme si piijéenou ¢astku jako V', ro¢ni irokovou sazbu i a n dobu spla-

ceni v letech. Budeme chtit vyjadrit vysi anuitni splatky s.

Dluh po prvni ro¢ni splatce je V- (1 +1i) — s.

Dluh po druhé ro¢ni spldtce je V- (1 +4)? —s- (1 +14) — s.

Takto budeme postupovat az do n splatek, kdy budeme dluzit 0 K¢.

V-Ql+i)"—s-(1+9)"t1—...—s=0

V-1l+9)"—s- ((1—1—2’)"’1+(1+i)"’2+--~+(1—|—i)+1) =0

Nasledné vyjadrime neznamou s a dostaneme:

V() Vi
o+ —-1 1= (1)

Poté vyuzijeme vztah mezi efektivni a roéni drokovou sazbou s frekvenci

troceni p—krat rocné (1 + i.5) = (1 + %)p, kde i je ro¢ni trokova sazba

s frekvenci troceni p-krat ro¢né. Poté dostaneme nasledujici vztah pro anu-

itni splatku.
V.t

12

s = N —12n
1= (1+5)
9 0,05
s = 000000 - T Ké ~ 21213 K¢

= 0,05\~ 1210
1—(14%%)
Celkem pan C zaplati 12 - 10 - 21213 K¢ = 2545572 K¢.
Pan C zaplati na trocich (2545572 — 2000 000) K¢ = 545572 K¢.

Pan C zaplati navic oot e 100 % ~ 27 %.

. Lichvar nabizi piijcku 10 000 Ké. Pozaduje ji splatit ve dvou stejnych splat-
kach 6 000 K¢. Prvni splatku vyzaduje splatit po 1. roce a druhou po uply-
nuti 2. roku. Jaka je ro¢ni trokova sazba uvéru lichvare zaokrouhlena na
celd procenta?

Reseni
Oznacme urokovou sazbu 3.

Dluh po prvni splatce bude (10000 (1+14) — 6000) Ke.

Dluh po druhé splatce bude (10000 - (1 +)* = 6000 - (1 + i) — 6000) K¢.
Dluh pak bude 0 Ké¢.

Oznaéme x = 1 + 1.
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Pak plati: 1000022 — 6000z — 6000 = 0.
Kvadratickou rovnici upravime na tvar 522 — 3z — 3 = 0.

D=9+4-5-3=69

1o — 3£ V69
2= 10
Dostavame x = 1,1307, pak ¢ = 0,1307.

Ro¢ni trokova sazba tvéru lichvare je 0,1307, coz je priblizné 13 %.
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5. Sporeni

5.1 Motivace sporeni

Asi jen mélokdo z nas si muze Tici, ze je na tom tak dobre, Ze nepotiebuje
Setrit. Co cloveék, to asi jind motivace ke sporeni. Myslet na budoucnost je dilezité,
proto si ukazeme, jak sporeni funguje a jaké jsou moznosti spotit v dnesni dobé.

Nejprve si ukazeme jednoduchy motivacéni priklad, na kterém odvodime, jak
spocitat nasporenou castku.

Budeme uvazovat zjednoduseny pripad, kdy nezahrneme dan z uroku a tro-
kovaci obdobi bude rok. V praxi vSak byva castéjsi mési¢ni irokovaci obdobi.

Priklad

Zalozime si v bance sporici ucet na konci roku 2019 a bude na ném mit zustatek
0 K¢. Na zacatku kazdého roku vlozime na ucet 10 000 K¢. Banka troc¢i kapital
jednou ro¢né, a to vzdy na konci roku s ro¢ni tirokovou sazbou 2 %. Dan z troku
neuvazujeme.

Jakou castku zaokrouhlenou na koruny nasporime na konci roku 20227

Reseni

Tabulka ukazuje, jak sporeni funguje a jaky je pohyb na sporicim tctu.

1.1. 31.12.
Rok Vkl%d Stavv uctu Stav uc¢tu v K¢é
v K¢ v K¢
2019 nent 0
zalozen

10000 + 10000 - 0,02 = 10000 - (I + 0,02) =
10200

(10000 - 1,02+ 10000) - 1,02 =

10000 - 1,022 4+ 10000 - 1,02 = 20 604

(10 000 - 1,022 + 10000 - 1,02 + 10 000) 1,02 =
2022 | +10000 | 20604 10000 - 1,023 + 10000 - 1,022 + 10000 - 1,02 =
31216,08 ~ 31216

2020 | +10000 | 0+ 10000

2021 | +10000 | 10200

Tabulka 5.1: Spotfeni motivacni priklad - naspotend ¢astka po 3 letech

Na konci roku 2022 budeme mit nasporeno 31 216 K¢.

Pripominame, ze banky dnes pracuji s poc¢itacovym softwarem, ktery obvykle
zaokrouhluje ¢astky na dvé desetinnd mista (haléfe). Avsak vybrat lze pouze
¢astku v korunach (bez haléri).

Rezimy sporeni
V tomto prikladu jsme kapital ukladali na zacatku roku, tedy na zacatku

urokovactho obdobi. Jedna se tedy o predlhiitni sporeni.
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Kdybychom kapital v ptrikladu ukladali na konci roku, tedy na konci troko-
vaciho obdobi, jednalo by se o polhlitni sporeni.

Dnes vklady probihaji ¢asto pomoci bankovnich online aplikaci. Vklad lze
vétsinou provést v rozmezi nékolika dni. Polhitni a pfedlhatni rezim troceni
zavisi na tom, k jakému datu banka vklad zapocita.

Napriklad mtzeme mit polhiitni sporeni a trokovaci obdobi mésic. Vklady
probihaji ptes online bankovnictvi a vklad 1ze provést vzdy do konce posledniho
pracovniho dne v mésici. Banka pak tro¢i vklad, jako by byl vloZzen na konci
meésice, tedy na konci drokovaciho obdobi.

V této kapitole u prikladi a tloh pro prehlednost vzdy uvedeme konkrétni
dny vkladi.

V dalsi sekci si miizete ovérit, ze se kapital nasporeny pomoci polhiitniho
a predlhitniho sporeni lisi v souc¢asné dobé velice malo.
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5.2 Sporeni

V této kapitole si odvodime vztah pro naspotrenou ¢astku u polhiitniho a pred-
lhtitniho spofeni. Pouzijeme podobny postup, ktery jsme pouzili v sekci Motivace
sporeni.

Polhuitni spofeni (kapital je ukldadan na konci kazdého tirokovaciho ob-
dobi)

Na konci kazdého roku budeme ukladat na sporici acet v bance kapital K po
dobu n let. Ro¢ni trokova sazba na sporicim uctu je ¢ a kapitdl se iroci vzdy na
konci roku. Dan z troku neuvazujeme.

Bude nas zajimat nasporeny kapital po n letech.

Na konci prvniho roku budeme mit nasporeno K, nebot vklad byl vlozen do
banky az na konci prvniho roku, a proto se vklad netrodi.

Na konci druhého roku budeme mit naspotreno K - (1 +1i) + K.

Na konci tretiho roku budeme mit naspotreno
(K-(4+i)+K)-(1+i)+K=K-(1+i)*+ K- (1+4)+K.

Na konci n-tého roku budeme mit nasporeno

K=K -1+4"'"+K-1+i)"*+---+K-(1+i)+ K.

Déle upravime K, = K - (1+4)" "1+ (1+i)" 24+ (1+i) +1) .

V zavorce je prvnich n ¢lent geometrické posloupnosti s kvocientem g = 1+1
a prvnim ¢lenem a; = 1, s vyuzitim vztahu pro soucet prvnich n c¢lentu této
posloupnosti dostavame nasporeny kapital po n letech

K, = .w:[pw_

1+2-—1 7

Predlhatni spofeni (kapital je uklddan na zacatku kazdého trokovaciho
obdobi)

Na zacatku kazdého roku budeme ukladat na sporici icet v bance kapital K
po dobu n let. Ro¢ni trokova sazba na sporicim 1c¢tu je ¢ a kapitdl se aroc¢i vzdy
na konci roku. Dan z tiroku neuvazujeme.

Bude néas zajimat nasporeny kapital po n letech.

Na konci prvniho roku budeme mit naspoteno K - (1 + ¢), nebot vklad byl
vlozen do banky na zac¢atku prvniho roku a banka vklad tro¢i na konci roku.
Na konci druhého roku budeme mit nasporeno

(K-(+i)+ K)-(1+i) = K- (1+i)?+ K- (1+1).

Na konci tfetiho roku budeme mit nasporeno

(K- (i) + K- (L) + K) - (140) = K- (140 + K- (140)* + K - (1+1).

Na konci n-tého roku budeme mit nasporeno
K=K -1+i)"+K-(1+)" 1+ +K-(1+1).
Déle upravime
Kp=K-((L+)"+ Q40" 4 (1417)) =
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Ko (T4d) (T8 4 (1402 4+ 1),
V zévorce je prvnich n ¢lenii geometrické posloupnosti s kvocientem ¢ = 1+1
a prvnim ¢lenem a; = 1, s vyuzitim vztahu pro soucet prvnich n ¢leni této
posloupnosti dostavame nasporeny kapital po n letech
L (I+9)m—1 L (I+9)r—1
K,=K-(1 Y T KL (] S
A | (1+3) '
Véta 5. Pri polhitnim sporent, kdy kapitil K je ukldddn na konci kazdého
rocniho drokovaciho obdobi, i je rocni urokovd sazba a neuvazZujeme dan z uroku,
je ddn nasporeny kapitdl po n letech vztahem
(I+4)"—1

?

K,=K-

Pri predlhitnim sporent, kdy kapitil K je ukladan na zacdtku rocniho tiro-
kovaciho obdobi, i je rocni trokovd sazba a neuwvaiZujeme dan z uroku, je ddn
nasporeny kapital po n letech vztahem

y\ "
Ky — K- (140 LF0" =1

V praxi vSak vétsinou plati, ze klient vklada ¢astku kazdy mésic, banka (nebo
jiné instituce) deklaruje ro¢ni urokovou sazbu a mési¢ni urokovaci obdobi. Pro
tento pripad jesté vzorec upravime, a to podle vztahu mezi efektivni drokovou
sazbou a ro¢ni drokovou sazbou s frekvenci troceni p-krat ro¢né (1 + i.f) =
(1 + %)p, kde 7 je roéni irokova sazba s frekvenci tiroceni p-krat rocné. Navic ze
zakona plati, ze klient je povinen zaplatit dan z iroku. Poté dostaneme nasledujici
vzorec pro nasporenou c¢astku.

Véta 6. Pri polhitnim sporent, kdy kapitdl K je ukldddan na konci kazdého
mesicniho urokovaciho obdobi s rocni urokovou sazbou i, dani z uroku i, je dan
nasporeny kapital po n letech vztahem

. . 12n
(1+TZ2'(1_Ztam)) —1

é : (]- - itaz)
Pri predlhiutnim sporent, kdy kapitil K je ukladdn na zacdtku kazZdého me-
sicniho urokovaciho obdobi s rocni urokovou sazbou v, dani z Uroku i, je dan
nasporeny kapitdal po n letech vztahem

K,=K-

i . 12n
, (145 (=) —1
(1 - Ztaz’)) ’ ; :
L (1 = Ggae)
12 tax

Applet na obrazku pocitd nasporenou ¢astku v polhtitnim rezimu pii pra-
videlném meési¢nim sporeni a mésiénim turokovacim obdobi. Danova sazba dana
zékonem je 15 %. V appletu lze ménit rocni irokovou sazbu i, kapital K a délku
sporeni n v letech.

Dalsi applet na obrazku poc¢itd nasporenou ¢astku v predlhiitnim rezimu
pri pravidelném mési¢nim sporeni a mésicnim urokovacim obdobi. Danova sazba
dand zakonem je 15 %. V appletu lze ménit ro¢ni drokovou sazbu 7, kapitdl K a
délku sporeni n v letech.

Pokud v obou appletech na obrazkach a nastavime stejné parame-
try, zjistime, ze rozdily v nasporeném kapitalu nejsou velké, zejména pti nizkém
kapitalu K a nizké roéni trokové sazbé .

K
12

Kn:K-(1+
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Boénl' Urokova sazbaiv % =2
Kapital K v K& = 5000
()

Doba spofeni n v letech = 5
L 2

Naspotena ¢astka K, v polhtnim reZimu =
; . 12n
, (1+ 100|.1_2 ((1—i) T -1 _

K . :
10012 (1 — itax)
125
1+—2--(1-0,15 —1
5000- < 100-12 ( ) K& =312887.93 K&
100-12 (1-0,15)

Obrazek 5.1: Applet: Nasporena ¢astka v polhutnim rezimu

Roc¢ni urokova sazbaiv % = 2
bl

Kapital K v K¢ = 5000

o
Doba spofeni n v letech = 5
L 2

Naspofena ¢astka K, v ptedlhitnim reZzimu =

i (14 g (1 —iw)) " =1

K1+ (1~ i) - . . =
(410013 (1) i (1= i)
(1+ g2z (1 -0,15))*° — 1
5000-(1 + . (1-0,15)) - ~- 10012 ! Ké =
U+ 35012 ) 2 (1—0,15)

313331.19 K¢

Obrazek 5.2: Applet: Nasporena ¢astka v predlhiutnim rezimu
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5.3 Ulohy

1. Pan A chce pravidelné sporit. Rozhodl se kazdy mésic ukladat na spotici
ucet 2000 K¢ po dobu jednoho roku. Banka uvadi roéni trokovou sazbu
3 % a trodi kapitdl vzdy na konci mésice. Pro zjednoduseni neuvazujte dan
z uroki.

a) Pan A ukldda svij kapitdl vzdy na konci kazdého mésice. Spocitejte,
jakou ¢astku bude mit pan A po roce sporeni. Urcete, kolik korun ¢ini
uroky z nasporené castky.

Reseni

Kapital se uklada na konci mésice, jedna se tedy o polhttni spofeni.
Jelikoz mame ro¢ni drokovou sazbu s mési¢éni frekvenci tiroc¢eni, vyuzi-
jeme vztah mezi efektivni a ro¢ni trokovou sazbou s frekvenci iroceni
p-krét roéné. Mésicni trokova sazba bude 22 = 0,25 %.

Na konci prvniho mésici bude pan A mit naspotreno 2000 K¢, irok se
nezapocita.

Po druhém mésici bude pan A mit nasporeno (2 000-1,002542 000) K¢.
Po tretim mésici bude pan A mit naspofreno

((2 000 - 1,0025 + 2000) - 1,0025 + 2 000) K¢ =

(2000 - 1,00252 + 2000 - 1,0025 + 2 000) K.

Po jednom roce bude pan A mit nasporeno

(2000 - 1,0025' + 2000 - 1,0025'° + - - - +2000) K¢.

Dostavame geometrickou posloupnost s kvocientem ¢ = 1,0025 a prv-
nim ¢lenem a; = 1, vyuzijeme vzorec pro soucet prvnich n c¢lent této

posloupnosti.
11 10 v 1,00252 -1 ...
2000 - (1,0025" +1,0025"% 4+ --- + 1) Ké = 2000 - Tooms =1 Ké=
1,0025" — 1

Pan A bude mit po roce sporeni v polhutnim rezimu nasporeno

24 333 K¢.

Uroky jsou (24333 — 12-2000) K& = (24333 — 24000) K¢ = 333 K&.
b) Pan A uklada svij kapital vzdy na zacatku kazdého mésice. Spocitejte,

jakou ¢astku bude mit pan A po roce sporeni. Urcete, kolik korun ¢ini

uroky z nasporené castky.

Reseni

Tentokrat je kapital ukladan na zacatku mésice, jedna se tedy

o predlhutni sporeni.

Opét vyuzijeme vztah mezi efektivni a ro¢ni drokovou sazbou s frek-
venci uroceni p-krat ro¢né. Mésic¢ni tirokova sazba bude 31—? =0,25%.

Na konci prvniho mésici bude pan A mit nasporeno
2000 - 1,0025 Ké¢.
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Po druhém meésici bude pan A mit nasporeno

(2000 - 1,0025% + 2000 - 1,0025) Ké.

Po jednom roce bude pan A mit nasporeno

(2000 - 1,0025'2 42000 - 1,0025'% + - - - + 2000 - 1,0025) K¢.
Dostavame geometrickou posloupnost s kvocientem ¢ = 1,0025 a prv-
nim ¢lenem a; = 1, vyuzijeme vzorec pro soucet prvnich n ¢lent této

posloupnosti.
2000 - 1,0025 - (1,0025 +2000 - 1,00251° + - - - + 1) K¢ =

12 12
2000 - 1,0025 - %%%%{rl K& — 2000 - 1,0025 - %frl Ké ~
24394 K¢

Pan A bude mit po roce spotfeni v predlhiitnim rezimu nasporeno
24394 Ke.

Uroky jsou (24394 — 12 - 2000) K& = (24394 — 24000) K& = 394 K&.

2. Pani B chce pravidelné spotit. Rozhodla se vzdy na konci mésice ukladat
na sporici ucet castku 2000 K¢ po dobu jednoho roku. Banka uvadi ro¢ni
trokovou sazbu 3 % a troci kapital vzdy na konci mésice. Tentokrat uva-
zujme dan z uroku ve vysi 15 %. Spocitejte, jakou ¢astku bude mit pani B
po roce sporeni. Urcete v procentech, jakou ¢ast z nasetfené castky tvori
uroky po zdanéni vyplacené bankou.

Reseni

Kapital se uklada na konci mésice, jedna se tedy o polhtitni sporeni.

Opét mame rocni trokovou sazbu s mésiéni frekvenci tiroceni, vyuzijeme
vztah mezi efektivni a rocéni trokovou sazbou s frekvenci troceni p-krat
ro¢né. Mésién{ Grokova sazba bude 22 = 0,25 %.

Na konci prvniho mésici bude mit pani B naspotreno 2 000 K¢.

Po druhém meésici bude mit pani B naspoteno
(2 000 - (1 40,0025 - (1 —0,15)) + 2000§ K¢ =

(2 000 - (1 40,0025 - 0,85) 4 2 000) Kec.

Po tretim mésici bude mit pani B naspofeno

((2 000 - (1 + 0,0025 - 0,85) + 2 000) - (1+40,0025-0,85) + 2 OOO) Ké =

(2 000 - (1 + 0,0025 - 0,85)% + 2000 - (1 40,0025 - 0,85) + 2 OOO) Ke.

Po jednom roce bude mit pani B nasporeno

(2 000 - (1 40,0025 - 0,85) +2000 - (1 40,0025 - 0,85)10 + ... +2 000) Ke.

Dostavame geometrickou posloupnost s kvocientem ¢ = 1 + 0,0025 - 0,85
a prvnim ¢lenem a; = 1, vyuzijeme vzorec pro soucet prvnich n ¢lenii této
posloupnosti.

2000 - ((1 +0,0025 - 0,85)" 42000 - (1 + 0,0025 - 0,85)1 + - - - + 1) K¢ =
(14 0,0025 - 0,85)'% — 1

2000 00025 085 =1 N6~
(1+0,0025-085)"% -1 .. _ y
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Pani B bude mit po roce sporeni v polhlitnim rezimu nasporeno po zdanéni
24 282 K¢.

Uroky po zdanéni jsou
(24282 — 12 -2000) K¢ = (24282 — 24 000) K¢ = 282 K¢.

. Pan C si na konci roku 2008 zalozil sporici cet s roéni tirokovou sazbou
1% a mésicnim urokovacim obdobim. Banka troé¢i kapitdl vzdy na konci
mésice. Pri zalozeni uc¢tu ulozil 1000 K¢ a stejnou ¢astku pak ukladal na
konci kazdého dalsiho meésice az do konce listopadu roku 2010. Néasledné na
konci kazdého dalsiho mésice vkladal 2000 K¢, az do konce roku 2018. Dan
z uroku je 15 %.

a) Urcete, jakou ¢astku si timto zptusobem pan C nasetii po zdanéni.
b) Urcete, kolik ¢ini vklady pana C.
¢) Urcete, kolik korun jsou troky po zdanéni.
d) Urcete, kolik ¢in{ dan z aroki.

ReSeni

Obrazek ilustruje, jak jednotlivé vklady probihaji.

2000 KE

AR

I I
L J

Obrézek 5.3: Uloha 3 spofeni: vklady

Na obrazku [5.4] 1ze vidét pocet vkladi ve vysi 1000 K¢ a 2000 K¢.

24 misicl 57 mésicu

1
121 mésicd

Obrézek 5.4: Uloha 3 spofeni: pocet vkladit ve vysi 1000 K¢ a 2000 K¢

Na konci prvniho mésice bude mit pan C na spoficim uc¢tu po zdanéni
1000 K¢, nebot se jedna o polhtitni sporeni.

Na konci druhého meésice bude mit pan C na spoficim Gétu po zdanéni
1000 ke - 5L 0,85 + 1000 Ke.

Oznacéme ¢ =1+ 0,85 - %)Tl

Na konci 24. mésice bude mit pan C na spoficim tGétu po zdanéni
(1000 g% +1000- ¢? + -+ +1000) K&

Na konci 25. mésice bude mit pan C na sporicim G¢tu po zdanéni
(1 000 - ¢** +1000 - ¢* + --- +1000q + 20000) Ke.
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Pan C naspori po 121. mésicich po zdanéni
(1000-q120+---+1000-q97+2000-q96+---+2000) Ké =

q24_1 q97_1 . .
(1000 ¢ L= +2000 - L —1~) Ké& =~ 226663 K.

a) Pan C nasetii od prosince 2008 do prosince 2018 kapital 226 663 K¢ po
zdanéni.

b) Pan C celkem vlozil na spofici icet (1 000-244-2000-97) K¢ = 218000 Ké.
¢) Uroky po zdanéni jsou (226 663 — 218 000) K¢& = 8663 K&.

d) Abychom mohli spocitat dan z troki, uréime nasporenou ¢astku bez
dané. Nasledné od této castky odecteme nasporenou castku po zdanéni,
kterou uz jsme vypocitali.

Budeme postupovat stejné jako pti vypoctu nasporené ¢astky po zdanéni,
jen vynechame dan. Oznacme k = o

Pak pan C naspoii bez dané
(1000-k120+~-+1000~k97+2000~k96+-~+2000) Ké =

or k-1 BT — 1N 1ex ~ v
(1000 k7 - B—=p +2000 - B—=1) K¢ ~ 228239 K.

Dan z droki je (228239 — 226 663) K¢ = 1576 K¢.

. Pani D pravidelné uklada na konci kazdého mésice na sporici iicet ¢astku
10000 Ké. Banka uvadi rocni trokovou sazbu 2% a turoc¢i kapitél vzdy na
konci mésice. Dan z troku je 15 %. Kolik mésict nejméné musi pani D sporit,
aby nasporila 1000000 K¢.

Reseni

Oznacme jako n pocet mésicti sporeni.
Pani D po n mésicich naspoii v polhlitnim rezimu
0,02\"
1+0,85-— -1
(1+oss- 55 )
0,02 :
12

Dle zaddni ma byt nasporend castka alespon 1000000 K¢, to vyjadiime
nasledujici nerovnici, ze které postupné vyjadiime n.

0,02\"
<1+O,85- ’ ) -1

10000 K& -
0,85 -

10000 - s > 1000 0000
0.85 =
(1 40,85 oi(;z)n 1
0,02 = 100
0.85 =
<1+0,85-0T’0T2)n—1 >100-0,85 - 402
<1+0,85-OT’(%3)” >100-0,85- 592 +1
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log (1085 %52 > log (100-0.85 - %452 + 1)

n - log <1 4085 0’02) > log (100 0,85 502 1)

12

= 0,02
log (140,85 - = )
Og( " 12

0,02
log (100 0,85 — + 1)
>

n

n > 93,6

Jelikoz banka tiroci kapital na konci mésice, je tteba spotit alespon 94 mé-
sicti. Pani D musi spofit 7 let a 10 mésicti, aby nasportila za vyse uvedenych
podminek alespon c¢astku 1000000 K¢.

. Klient banky si na zacatku kazdého roku uklada na sporici ucet castku
10000 K¢. Banka uvadi ro¢ni trokovou sazbu 2,4 % a trodi kapitél vzdy na
konci mésice. Dan z troku je 15 %.

Jakou ¢astku bude mit klient po dvou letech? Zaokrouhlete na halére.

ResSeni

Jelikoz klient banky uklada kapital na zacatku irokovaciho obdobi, jedna se

o predlhiitni rezim. Dilezité je si uvédomit, Ze klient banky uklada kapital

jednou rocné, ale banka ma meésic¢ni arokovaci obdobi.

Na zacatku prvniho roku klient vlozi 10 000 K¢ na sporici ucet.

Tato Castka se bude trocit kazdy mésic v tomto roce (tj. 12krat roéné). Na
12

konci prvnfho roku Klient bude mit stk 10000 Ké (1+ %024 (1-0,15)) ™.

Na zacatku druhého roku klient banky vlozi 10 000 K¢ na spofici ucet a bude
na ném mit 10000 K¢ - (1 + 0,002 - 0,85)* + 10000 K¢.

Cel4 tato castka se bude urocit kazdy meésic v druhém roce. Na konci dru-
hého roku klient bude mit ¢astku

(10000 K& - (1 40,002 - 0,85)12 + 10000 K&) - (1 40,002 - 0,85)'2.

10000 K¢ - (1 + 0,002 - 0,85)%* + 10000 K¢ - (1 + 0,002 - 0,85)1% =
20621,994 ... K¢ =~ 20621,99 K¢

Klient bude mit po dvou letech sporeni na sporicim tc¢tu po zdanéni troku
castku 20621,99 Kc.
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6. Test

Test obsahuje 10 ndhodné vygenerovanych tloh z vytvorené databédze uloh,
ktera ¢ita 33 uloh. Poradi moznych odpovédi v testu je ndhodné permutované.
Test obsahuje vzdy 3 teoretické otazky vybrané z 10 otézek, 3 jednoduché pocetni
otazky vybrané z 10 otazek, kde je mozné k feSeni dojit i bez pouziti kalkulacky,
4 slozitéjsi pocetni otazky vybrané z 13 otazek.

Obrézek [6.1] ukazuje, jak test vypada.

Test

Pokyny k testu

VyzkouZejte si test z financni matematiky. Test obsahuje vZdy 10 nahodné vybranych aloh. AZ budete chtit
cely test opravit, stisknéte tlacitko Vyhodnotit test. U kaZdé otazky je vidy jedna spravna odpovéd.

Ulohy

Y AYAYAYAYAYAYAYR
Oi2H3H4H5H5H7H3H9]'10'
AN AP ANV ANG ANY AN AN AN

Otazka

MNasledujici obrazek ukazuje pomér droku a jistiny.
MNa zakladé toho obrazku vypocitejte, jaka je drokova sazba.

| 15 600 K¢ |
15 000 Ké
o stna ikl
100 %
MoZnosti
A)3 %
B)5 %
C) 6 %
D) 4 %

Vyhodnotit test

Obrazek 6.1: Ukazka testu

Poté, co uzivatel dokondi sviij test, zobrazi se mu vyhodnoceni testu, které je
mozné vidét na obrdzku [6.2] Uzivateli se zobrazi pocet spravné zodpovézenych
otazek, cervena barva znaci nespravné odpovédi, zelend barva znac¢i spravné od-
povédi. U Spatné zodpovézenych otazek se zobrazi zdtvodnéni, které je mozné
vidét na obrazku 6.2l
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Test

Vysledek testu
Fotet bodd
5110 (50 %)

(ohy

0000000000

Otazka
Masledujici obrizek ukazuje pomér droku 3 jisting.
Ma zakladé toho obrazku wypolitejte, jaka je Orokova sazha.
| 15 600 KE |

15 000 KE
]

|
100 %

Moznosti

A) 3 %
B) 5 %

X
X
) 6 9% X
-
Zdivodnéni
Urole je (13 600 — 15 000) K& = 600 K&,

Urokoowou sazbu v procentech spofitime ndsledovng:

600 KE _
(150001{;: 1m)% 4%,

Wysledek je zobrazen na nasledujicim obrazky,

| 15 600 KE |
15 000 K¢ 600 KE
- gstna [Hikokd
L |

100 % 4 %

Obrazek 6.2: Vyhodnoceni testu
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Néasleduje ukézka jedné mozné podoby testu.

Ulohy
N TN Ty f"“\ .f"‘\ TN TN N T
|2||3||_1||5 P|?||3||9||1U|
‘NN A x\ NSNS NS N

Otazka

Doplite nasledujici vEtu tak, aby vzniklo pravdivé twrzeni.
Urokovaci obdobi __.

MoZnosti
A) je doba, po kterou ma klient uloZeny penize v bance.
B) je Zasowy lsek mezi dvéma bezprostfedné po sobé nasledujicimi drocenimi.
C) nesmi byt kratsi neZ 1 rok.

D) je €asovy Osek, ve kterém je kapital drogen.

Obrézek 6.3: Test - Uloha & 1

N YA Y YA YAV YaR
|.1.| |3||.1||5||r‘||?||‘3||9||1[]|
N/ A N N N R N A N

Otazka

Banka nam poskytne hypotéku na 20 let. PoZaduje po nas, abychom hypotéku splaceli v
pravidelnych mésicnich splatkach ve wy&i 10 000 KE.

\ jaké wy3i musi byt hypotéka, abychom na drocich zaplatili 500 000 KE?
MoZnosti

A) 2 000 000 KE

B) 2 800 000 KE

C) v jiné viyi (tj. jind Eastka ne¥ 2 000 000 K&, 2 800 000 KE a 1 900 000 K&)

D) 1900 000 KE

Obrézek 6.4: Test - Uloha ¢&. 2
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N TN SN TNSTNTNN N
[ 1)1 2 ) [ 4 )05 )6 710809 10)
AN AN A N N N N N,
Otazka
Co je to dmor dluhu?
MoZnosti
A) Umor dluhu je ta &st splatky dvéru (dluhu), kterd sniZuje dluZnou Estku.
B) Umor dluhu je rozdil zapfijéené #astky a zaplacené Zastky.
) Umor dluhu je Eastka, kterou zaplatime navic pfi (véru.

D) Umor diuhu je rozdil diuhu a droku.

Obrézek 6.5: Test - Uloha &. 3

Otazka

Banka nam poskytne Gvér ve wyii 1 000 000 KE na & let. PoZaduje po nas, abychom dvér splatili
v pravidelnych mésinich splatkach ve wy3i 20 000 KE.

Kolik korun zaplatime navic nad vy3i dvéru, tj. kolik korun celkem zaplatime bance na urocich?

MoZnosti

A) 200 000 KE
B) 1 200 000 KE
C} 20 000 KE

D) 100 000 Ké

Obrazek 6.6: Test - Uloha ¢. 4
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Ulohy
NN TN Ty NN TN T
(1)t 2])13])[04) (6 )7 )(8])(9])(10)
N AN R N L N R N N N
Otazka
Které z nasledujicich twzeni neni pravdivé?
MoZnosti
A) Hypotéku si miiZzeme vzit na stavbu rodiného domu.
B) Urokovd sazba u hypotéky musi byt mensi neZ u jinych GvErd.
C) Poskytovatelé hypoték vétSinou fixuji drokové sazby na urdity Casovy lsek.

D) Hypotéku si miZeme vzit na rekonstrukei bytu.

Obrézek 6.7: Test - Uloha &. 5

Ulohy
YA YA YaYa NN TN TN
(12131408 [ 70080 9)(10)
AN N N N N NS N
Otazka
MNa zaEatku roku 2018 jsme koupili 100 000 kusG podilowych listd. Jejich kurz byl 1,263, Vstupni
poplatek €inil 2 % z investovane Castky, spravcovsky poplatek €inil 2 % z Eastky, kierou jsme méli na

konci roku. Poplatky se zaokrouhluji na haléfe. Ma konci roku 2018 jsme prodali vEechny podilové
listy, kurz byl 1,752

Jaky zisk jsme ziskali touto investici?

MozZnosti

A) 43 890 K&
B) 44 B90 K&
C) 42 890 K&

D) jiny zisk (tj. jiny zisk neZ 43 890 K&, 44 890 KE a 42 890 KE)

Obrazek 6.8: Test - Uloha &. 6
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Ulohy

NN TN TN N ST TN TN T
(11t 2)(3)14)05][6) (819 )(10)
A N N S N S A AR N

Otazka

Pan A si na za€atku roku vioZi na bankowni G€et 120 000 KE. Roéni drokova sazba je 2 %, drokovaci
obdobi je rok. Dan z urokd je 156 %.

Jakou &astku zaokrouhlenou na koruny bude mit pan A po péti letech, jestliZe banka pouZiva sloZené
arofeni?

MoZnosti
A) 120 000 KE
B) 130 200 K&

C) 130 553 K¢

D) jinou &&stku (tj. jinou Edstku neZ 120 000 K&, 130 200 K& a 130 554 K&)

Obrazek 6.9: Test - Uloha &. 7

Ulohy
NN TN TN TN N N TN
(1120 3)(4)15)(6]17T) e [ 9110 )
A NS NS NS N NS NS R N
Otazka
Klient banky si na zagatku kaZdého roku uklada na spofici Géet €astku 10 000 KE. Banka uvadi roéni

Urokovou sazbu 2.4 % a drodi kapital vidy na konci mésice. Dané z urokd neuvaZujte.
Jakou Eastku bude mit klient po dvou letech? Vysledek zackrouhlete na koruny.

MoZnosti

A) 20 720 K
B) 20 734 KE
C) 30 961 KE

D) 15 760 KE

Obrazek 6.10: Test - Uloha ¢. 8
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Ulohy
NN NN TN TN TN N N
(1120310 4)s5)16)17])18) [ 10 )
A L N L L e
Otazka

Nakoupime na burze 1 000 kusd akcii spole€nosti A. Cena jedné akcie je 542 K&, Celkovy poplatek
za uzavieni obchodu se sklada z poplatku obchodnika a poplatku trhu. Poplatek obchodnika je
0.25 % z objemu obchodu, poplatek trhu je 0,1 % z objemu obchodu.

Jaky zisk realizujeme prodejem vEech swych akcii spole€nosti A, pokud cena jedné akcie bude
ARQ KE? Dan z phijmi neuvazujte.

MoZnosti

A) jiny zisk (tj. jiny zisk ne 8 000 K&, 4 178 KE a 6 103 K&)

B) & 000 K

C) 4178 K&

D) 6 103 K&

Obrézek 6.11: Test - Uloha ¢. 9
Ulohy

r’_“\ FanY \ ral \ r'a \ ' "\ TN ST STy
||1||2||3||.1||5||6||T||8||9|
NN N N AN N AN N AN

Otazka

Plvodni cena akcie spoleénosti B se nejdiive snizila o 20 %. Nova cena akcie vznikla 25% zvySenim
snizené ceny.

O kolik procent se zménila plvodni cena této akcie oproti nové cen&?

MoZnosti

A} Cena se nezménila.
B) Cena se sniZila o 10 %.
C) Cena se zvysila 0 5 %.

D) Cena se zvysila o 22,5 %.

Obrézek 6.12: Test - Uloha &. 10
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Z.aver

V této prace jsme vytvorili webové stranky zamérené na finanéni matema-
tiku na stfedni skole. Webové stranky budou po obhajobé umistény na portal
stredoskolské matematiky vytvareny katedrou didaktiky matematiky, kde budou
verejné dostupné.

Webova stranka obsahuje vyukovy text zahrnujici jednoduché a slozené uro-
¢eni, cenné papiry, uvery a sporeni. K jednotlivym tématim jsou k dispozici tlohy
s krokovanym fesenim a interaktivni applety. Webové stranky jsou zavrseny sou-
hrnnym testem.

Latka obsazena v této praci nepokryva veskerou problematiku finan¢ni ma-
tematiky. Dnesni svét financi je velice rozsahly, proto se tato prace zamérila na
témata, ktera jsou pro dnesni stfedoskolaky nejpodstatnéjsi. Nékteré bézné pou-
zivané financ¢ni produkty nejsou v této praci uvedeny, a to z toho divodu, aby se
zaci nesoustredili na jednotlivé finan¢ni produkty, které se lisi pouze v detailech,
ale aby se soustfedili na matematickou problematiku, ktera je spolecna pro radu
finan¢nich produktii. Rovnéz bylo nutné z didaktickych diavoda vynechat nékteré
rizné pristupy, které by snizovali porozuméni problematice.

Prace by proto mohla byt v budoucnu rozsitena o dalsi témata a detaily, které
by se vsak zaradily do rozsirujicitho uciva. Jisté se za par let objevi nové moz-
nosti ve svété financi, ale matematicka podstata zahrnuta v této praci, zustane
nemeénna.
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