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Uvod

Studijni text vysvétluje matematické postupy, které jsou spojeny s ¢asovymi fadami, indexni analy-
zou a zakladnimi finanénimi produkty a instrumenty s dirazem na jejich porozumeéni. Cilem studij-
niho textu je poskytnout studentidm exaktni nastroje pro oblast aplikaci matematiky ve financni

sfére, které jsou bezprostifedné vyuzitelné v oblasti ekonomiky a managementu.

Studijni text je vhodny jak pro zacatecniky, ktefi se chtéji seznamit se zakladnimi finanénimi vypocty
a ¢asovymi radami, tak pro pokrocilejsi hledajici vysvétleni i sloZitéjSich finan¢né-matematickych
postupU. Prvni ¢ast textu vysvétluje zaklady ¢asovych fad a indexni analyzy a jejich vyuZiti v praktic-
kych aplikacich. Druha ¢ast studijni opory se vénuje matematickym metoddam a postuplm vyuZiva-
nym v oblasti financi a jejich konkrétnim aplikacim u bézné vyuZzivanych bankovnich a finan¢nich
produktl (jakymi jsou napt. bézné ucty, sporeni, hypotecni a spotiebitelské uvéry, dluhopisy, akcie
atd.). Vyklad, demonstrovany na fadé konkrétnich prikladd, umozni snadnou praktickou aplikaci jak

pfi finanénim rozhodovani v podnikani, tak pfi spravé soukromych financi.

Student je po procteni textu schopen definovat pojem c¢asova rada, nakreslit jeji graf a analyzovat
zakladni slozky ¢asovych fad. Také dokaze pomoci nalezené trendové funkce predikovat dalsi vyvoj

zkoumané c¢asové rady.

Rovnéz je schopen vysvétlit zaklady finanéni matematiky a rlizné principy uroceni, vyuZit tyto prin-
cipy u zakladnich oblasti finanéni matematiky a aplikovat ziskané znalosti i na dalsi oblasti ve financni

a bankovni praxi.

Pomoci pravidla Cisté soucasné hodnoty a pravidla vnitini miry vynosnosti je ¢tenar textu schopen
rozhodnout o (ne)vyhodnosti investice a porovndvat vynosnost investic mezi sebou. Také dokdaze
sestavit splatkovy kalendar v pfipadé splaceni dluhu konstantnimi splatkami i pfi konstantnim

umoru.

V ramci studijniho textu je kladen diiraz na analyzu jednotlivych moznosti pro spravné financni roz-

hodovani a na softwarové ndstroje vyuzitelné pro tyto aplikace.

Jednotlivé kapitoly studijniho textu obsahuji ndhled uciva, které se v dané kapitole bude probirat,
klicova slova, cile kapitoly i ¢as pfiblizné potfebny k jejimu prostudovani. Na konci kapitoly jsou vZdy

uvedeny kontrolni otazky a nefesené priklady s vysledky.



Kapitola 1

Casové fady a jejich

aplikace

Po prostudovani kapitoly budete umét:

- prakticky analyzovat ¢asové rfady s vyuZitim bézné pouzivanych pfistup(;
- vybrat vhodnou metodu pro efektivni analyzu dané ¢asové rady;
- analyzovat ¢asovou fadu pfi reSeni konkrétnich uloh v praxi.

Klicova slova:

Casova Fada, ukazatel, primér, trend, sezénni slozka, cyklickd slozka, ndhodnd sloika,

prirtstky, koeficienty.
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Nahled kapitoly
V této kapitole bude ¢tenaf seznamen se zakladnimi pojmy tykajicimi se ¢asovych fad, jejich
slozkami a mirami dynamiky. Také zde bude pozornost vénovana interpolaci a extrapolaci u
¢asovych rad.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je zavedeni zakladnich pojm0 tykajicich se ¢asovych fad a jejich slozek a
popsani zplsobu, jak Ize ¢asové fady analyzovat.

Odhad casu potiebného ke studiu
3 hodiny

11 Casové fady — zakladni pojmy

Dalezitymi statistickych aparatem, pomoci néhoZz mizeme zkoumat dynamiku jevl v Case, jsou tzv.
Casové rady. Maji zasadni vyznam pro analyzu pficin, které na tyto jevy plsobily a ovliviiovaly jejich
chovéani v minulosti, tak pro predvidani jejich budouciho vyvoje. S chronologicky usporadanymi daty,
kterd se pomoci ¢asovych rfad zkoumaji, se bézné setkdvame v nejriiznéjsich oblastech Zivota. Napf.:

vyvoj hrubého domaciho produktu, miry inflace, nezaméstnanosti, kursa cizich mén, cen akcii atd.

Volba pfistupu k analyze (vybér metody) zavisi na celé radé faktor(: ucelu analyzy, typu sledované
casové rady, zkusenostech statistika, jakoz i dostupnosti vypocetni techniky a statistického software.
V této Casti se omezime jen na struc¢nou charakteristiku ¢tyt nej¢astéji pouzivanych pristupl k ana-

lyze ¢asovych fad.

Casové fady se daji znazornit pomoci bodovych grafii. Na vodorovné ose je u nich vidy ¢asova pro-

ménna a na svislé ose hodnoty ¢asové rady.
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Priimérna hruba mésiéni mzda v CR v letech 2005 - 2017
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Obr. 1 Graf ¢asové fady

Existuji tyto tfi typy ¢asovych rad:
1. casova rada intervalovych ukazatel
2. casova fada okamiZikovych ukazatell
3. casova rada odvozenych charakteristik

Pro ukazatele 1. typu plati, Ze jejich velikost pfimo Umérné zavisi na zvolené délce intervalu. V téchto
pripadech se ¢asto musi data prevést na srovnatelné hodnoty (napf. prepocet na stejné dlouhé

useky (Ctvrtleti nemaiji stejny pocet dni apod.).

U tohoto typu fad Ize hodnoty scitat a ma to smysl. Na rozdil od ¢asovych rad okamzikovych ukaza-

teld.
Ptiklady intervalovych ¢asovych fad:

e Pocet narozenych déti v CR v letech 2010-2019
e Trzby firmy ABC v jednotlivych mésicich roku 2019

e Pocty automobilovych nehod na Barrandovském mosté v jednotlivych dnech...

Zdat yq,y, ..., Y, Vintervalové ¢asové radé se pocita tzv. aritmeticky primeér y:

YitYes+ -t
n

)_}:
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Timto jedinym Cislem pak charakterizujeme pridmérnou Uroven ukazatele v ramci celého zkou-
maného obdobi.

U fad 2. typu se ukazatel vztahuje k pfesné definovanému okamziku. Hodnota ukazatele tedy neza-
visi na délce intervalu, za ktery je sledovan. Prace s témito fadami je sloZitéjsi. Na rozdil od prede-
Slého typu nema redlny smysl napf. sumace hodnot fady, pfistupuje se tedy k rGznym druhlm pra-
mérovani.

Priklady okamzikovych ¢asovych fad:

e Pocet zaméstnancl dané firmy k prvnimu dni v mésici
e Mira nezaméstnanosti v Olomouci k 1.lednu v jednotlivych letech...

U okamzikovych ¢asovych fad je pouzivan tzv. chronologicky pramér:

Bty ypeg 22

n—1

)7:

Timto jedinym Cislem pak charakterizujeme Uroven ukazatele za celé obdobi. Je ale zfejmé, Ze tim
dochazi ke zna¢nému zjednodusovani reality (stejné jako u aritmetického priiméru) zejména v pfi-
padé, kdy zkoumana data nemaji monotdnni charakter. Mimo priméru jsou proto také vyuzivany
razné druhy jinych ukazatel(, kterymi se budeme podrobnéji zabyvat déle.

Rady 3. typu se ziskaji z intervalovych nebo okamZikovych €asovych fad, nejéasté&ji délenim nebo
souctem.

Priklad ¢asové fady odvozenych charakteristik:

e Pocet lidi registrovanych na UP v Olomouci pfipadajicich na 1 volné pracovni misto

1.2 Miry dynamiky casovych rad

Zakladni chovani ¢asové fady charakterizuji (kromé jiz zminéného aritmetického a chronologického
prdméru) tzv. miry dynamiky.

Definice 1.1 Mezi miry dynamiky fadime tyto ukazatele:
e absolutni prirtistky = zména hodnoty v Case t oproti ¢asu t-1
Ayt = yt _yt—l’ t = 2, 3,...,n
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e prameérny absolutni pFirtistek = o kolik se primérné ménila hodnota za cas. jednotku

~ Yn—M1
A= ——
n—-1
e relativni pfirlistky - po vyndsobeni 100 uddvaji o kolik % se zménila hodnota v ¢ase t oproti

casu t-1

5, =221 +=23...n
Ye-1

e prameérny koeficient rlistu - po odecteni 1 a vynasobeni 100 udava o kolik % se prdmérné
ménila hodnota za ¢as. jednotku

Pfiklad: UvaZzujme ¢asovou fadu hodnot priimérné mésiéni mzdy pracovnika statniho sektoru v €R
v letech 1986 — 1990 (2944, 3005, 3138, 3247). Pro tuto ¢asovou fadu vypoctéte zakladni miry dy-
namiky.

t yt
1986 2944
1987 3005
1988 3070
1989 3138
1990 3247
Reseni
t yt Ayt ot
1986 2944
1987 3005 61 0,021
1988 3070 65 0,022
1989 3138 68 0,022
1990 3247 109 0,035
—  3247-2944
A= s =75,75

k= 4/—32‘” —1,025
2944

Zaveér: Mezi roky 1986 a 1987 vzrostla priimérna mzda o 61 K¢ a 0 2,1 %... Primérné rostla mzda
ve sledovanych letech o 76 K¢/rok a 0 2,5 % ro€né.
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1.3

CASOVE RADY A JEJICH APLIKACE

Rozklad ¢asovych rad

Pti klasické analyze ¢asovych rad se vychazi z predpokladu, Ze kazda ¢asova fada muze obsahovat

az Ctyfi slozky, které budou podrobné popsany v nasledujici definici.

Definice 1.2

Trend reprezentuje dlouhodobé zmény v primérném chovani fady (dlouhodoby rist nebo
pokles, popf. dlouhodobad konstantni Uroven); je zpisoben faktory, jez plisobi systematicky,
dlouhodobé.

Sezoénni slozka predstavuje periodické zmény, které se odehravaji v pribéhu roku a kazdy
rok se opakuji. Tyto zmény zpravidla souviseji se stfidanim ro¢nich obdobi (jaro, léto, pod-
zim a zima). Pro studium sezdnnich vlivli se doporucuje pracovat s fadami mésicnich, nej-

vySe kvartalnich méreni.

Cyklickou slozku chapeme jako dlouhodobé fluktuace kolem trendu, pfi nichz se pravidelné
stfidaji faze rlstu s fazemi poklesu. U ekonomickych fad je cyklicka sloZka ¢asto spojovana
se stridanim hospodarskych cykld. Perioda cyklické slozky se mize pohybovat v nasobcich
let, a proto pokud mame kratkou ¢asovou fadu, nemusi byt cyklicka slozka vibec rozezna-

telna.

Ndhodna (rezidualni) slozka predstavuje ndhodné fluktuace, jez nemaji systematicky cha-
rakter. Zahrnuje téZz chyby méreni, chyby ve statistickém zpracovani dat (napf. zaokrouhlo-
vaci chyby). Casto se predpoklada, e ma ndhodna slozka charakter bilého Sumu, tj. Ze je
tvorena hodnotami nezavislych nahodnych veli¢in s nulovou stfedni hodnotou a konstant-

nim rozptylem.

Nejcastéji se pfi analyze ¢asové rady predpoklada aditivni model popisu chovani rady. Pfredpoklada

se tedy, Ze jednotlivé slozky vyvoje se sCitaji, tj. Ze plati:

yi=Te+ S+ Ci + &

kde na pravé strané vystupuiji slozky:

trendova Ti, sezénni S, cyklicka Ct a ndhodna &t.

RGzné modifikace modeld vzniknou, kdyZ nékterou slozku z Uvah vypustime. Nejcastéji se vypousti

cyklickd slozka a o nahodné sloZce se obvykle pouze predpoklada, ze

jeji stfedni hodnota je nulova a
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e hodnoty ndhodné slozky jsou korelacné nezdvislé (nahodna porucha, jak se také da nahodnd
slozka interpretovat, nezavisi na poruse v minulém okamziku ani neovliviiuje vznik a velikost

poruchy v okamZiku nasledujicim).

Analyza sloZky kteréhokoliv typu se provadi v podstaté klasickou regresni analyzou. Podstatny rozdil

je jen vtom, Ze nezavisle proménna je v tomto ptipadé proménnd ¢asova.

Analyza trendové slozky je zfejmé nejdllezitéjsi ¢asti analyzy Casovych fad. V pribéhu let se potvr-
dilo, Ze pfi vybéru trendovych funkci vétsinou vystacime s uzkou nabidkou funkci. Nej¢astéji pouzi-

vané trendy jsou:

e Linedrnitrend

e Parabolicky trend

e Exponencidlni trend

e Modifikovany exponencialni trend

e Logisticky trend

Linedrni trend
Je nejcastéji pouzivanym typem trendové funkce. MlzZeme ji pouzit vidy, chceme-li alespon orien-
tacné urcit zakladni smér vyvoje Casové rady a rovnéz muze slouzit v omezeném casovém intervalu

jako vhodna aproximace jinych trendovych funkci.

Ma tvar

Ty =ag+agt

Kde a,, a; jsou neznamé parametryat = 1,2...,n je ¢asova proménna. K odhadu parametr( ag,

a: lze pouzit metodu nejmensich ctverct.

Parabolicky trend ma tvar
T = 2
t=dg+ alt + azt ,

kde ay, a4, a, jsou neznamé parametryat = 1,2...,n je ¢asova proménna. Parabolicky trend je
také pomérné casto pouzivany typ trendové funkce. K odhadu parametr(i se opét pouzivda metoda
nejmensich ¢tverca.

Exponencialni trend ma tvar
Tt = aoalt
kde ag, a4 jsou neznamé parametry t = 1, 2...,n je ¢asova proménna.
Parametr a; predstavuje prdmérny pfirdstek hodnot T; a hodnoty T; se chovaji jako ¢leny geome-

trické posloupnosti.
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Modifikovany exponencialni trend ma tvar
Tt = k + aoalt

kde k, ag, a; jsou neznamé parametryat =1,2...,n.

Pomoci modifikovaného exponencidlniho trendu se da modelovat vyvoj jev(, které vychazeji z ome-
zenych zdroja rdstu a u kterych existuje urcitd mez nasyceni, dand napf. zdjmem nebo potiebou

urcitého vyrobku.

Poznamka: llustrujte si priibéh funkci tohoto typu pro rlizné hodnoty parametr( pouzitim vhodného

matematického programu pro vykresleni graf funkci.

Logisticky trend ma tvar
1

kde k, ay, a; jsou neznamé parametryat =1,2...,n.

Kfivka u tohoto trendu ma tfi useky - prvni je charakterizovan pozvolnym vzestupem, druhd v okoli
inflexniho bodu prudkym rlstem a tteti urcitou vrcholovou stagnaci (nasycenim). Kfivka ma charak-

teristicky prabéh ve tvaru pismena S.

Analyza sezonni slozky se ¢asto provadi az po ocisténi dat od trendové slozky. V podstaté pfi ni jde
o uréeni ¢asového Useku, po jehoz uplynuti maji data zase stejnou hodnotu, pfip. ovlivnénou tren-

dovou a ndhodnou slozkou.

Pro studium sezdnni slozky se pouziva nékolika typd modell. V ekonomickych modelech byva zpra-
vidla zfejma velikost periody (Ctvrtleti, mésic), v jinych pfipadech je nutno i tuto délku odhadovat (v
hydrogeologii napf. u vysky hladiny spodnich vod). Pouziva se tu i harmonické analyzy, kterd mode-
luje pribéh dat pomoci nékolika ¢lent Fourierovy fady. Parametry se urcuji pouzitim numerickych

metod.

Vysledkl analyzy ¢asovych rad a obecné i regresni analyzy vibec se vyuziva k nalezeni udaju, pro
které neni k dispozici vysledek méreni nebo pozorovani. Pokud jde o chybéjici idaj zavislé veli¢iny
Yt pro nékterou hodnotu t uvnitf intervalu znamych hodnot, jde o interpolaci. Ta zpravidla vede

k dobrym vysledkiim a neptinasi velka rizika chyb odhadované veliciny y:.

Pokud v3ak je nutno odhadnout vysledek y: pro udaj t vné intervalu experimentdalné udanych hod-
not, jde o extrapolaci. V tomto pfipadé je nutno byt opatrny, nebot matematické prostfedky pouzité
pro uréeni charakteru regresni zavislosti nemohou zpravidla zodpovédné odhadnout budouci nebo

minuly vyvoj.
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Casovou fadou se rozumi fada hodnot jistého vécné a prostorové vymezeného uka-

zatele, ktera je usporddana v ¢ase smérem od minulosti do pfitomnosti. Casové Fady

délime (mimo jiné) na intervalové, okamzikové a odvozenych charakteristik. Velikost

hodnoty intervalového ukazatele zavisi na délce ¢asového intervalu sledovani. Oka-

mzikovou ¢asovou fadou je fada, jejichz hodnoty se vztahujici k jistému okamziku.

Hodnota takového ukazatele nezavisi na délce ¢asového intervalu sledovani. Jednim

ze zakladnich prostredk prezentace casovych fad je jejich graf. Nejc¢astéji se graficky

znazornuji pavodni hodnoty ¢asové rady. Pfi klasické analyze ¢asovych rad se vychazi

z predpokladu, Ze kazdd casovd fada mlze obsahovat Ctyfi slozky: trend, sezénni

slozku, cyklickou a ndhodnou slozku.

1. Jakym grafem se znazornuji casové rady? Co je vidy na x-ové ose?
2. Jaké jsou 3 typy ¢asovych rad?
3. Kdy se pouziva aritmeticky priimér a kdy prlimér chronologicky?
4. Jaké jsou nejcastéjsi trendy u ¢asovych rad?
5. Na zakladé udajl z nasledujici tabulky uréete prdimérnou ro¢ni vyrobu masa v CR
v letech 2011-2015 a urcete typ ¢asové rady.
Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Vyroba 1217 1236 1273 1289 1297
masa (v tis.
tun)

[Jednd se o intervalovou ¢asovou fadu; pro vypocet primérné

vyroby masa pouzijeme aritmeticky prdmér y = 1262,4.V le-
tech 2011-2015 se v CR vyrobilo primérné 1262 tis. tun masa.]

6. Na zdkladé udajli z nasledujici tabulky uréete primérny pocet zaméstnanc(li v ur-

¢itém podniku v roce 2018 a urcete typ ¢asové rady.

Datum

1.1.2018 1.4.2018

1.7.2018

1.10.2018 | 1.1.2019

Pocet zameést-

nancu

280

260

250

220 200

[Jednd se o okamzZikovou casovou radu; pro vypocet pri-

mérné vyroby masa pouZijeme chronologicky primér y =
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242,5. Primérny pocet zaméstnancl v daném podniku v roce
2018 byl 243.]

7. Pro ¢asovou fadu popisujici vyvoj HDP v letech 2000 — 2004 vypocitejte miry dy-
namiky a vysledky slovné popiste.

Rok HDP (v mid)
2000 1430
2001 1450
2002 1500
2003 1490
2004 1510
Rok HDP Ayt St
2000 1430
2001 1450 20 0,014
2002 1500 50 0,034
2003 1490 -10 -0,007
2004 1510 20 0,013
A= 20
k =1,014

Literatura k tématu:

Mezi roky 2000 a 2001 vzrostlo HDPo 20 midao 1,4 %, ...,
mezi roky 2002 a 2003 kleslo 0 10 mld a 0 0,7 %, ...Priimérné
rostlo HDP v letech 2000 — 2004 0 20 mid zarok a0 1,4 %

rocné.]

[1] ANDEL, J. Statistické metody. 5. vydani, Praha: Matfyzpress, 2019. ISBN 978-80-

7378-381-5.

[2] ARLT, J., ARLTOVA, M. a E. RUBLIKOVA. Analyza ekonomickych ¢asovych fad s pFi-
klady. Oeconomica, 2004. ISBN 80-245-0777-3.
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[3] HINDLS, R. a kol. Statistika v ekonomii. Professional Publishing, 2018. ISBN 978-
80-88260-09-7.

[4] OTIPKA, P.aV. SMAIJSTRLA. Pravdépodobnost a statistika [online]. 1. vydani. Os-
trava: Vysoka skola Banska - Technicka univerzita Ostrava, 2007 [cit. 2024-08-
12]. ISBN 80-248-1194-4. Dostupné z: https://www.studopory.vsb.cz/studij-
nimaterialy/past/past.pdf



Kapitola 2

Indexy

Po prostudovani kapitoly budete umét:

< zaklady indexni analyzy;
«vysvétlit zplsoby porovnavani ziskanych ekonomickych hodnot a urcit miru a
smér jednotlivych vliva.

Klicova slova:

Porovnavani (absolutni, relativni), index (jednoduchy, sloZeny, souhrnny).
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Nahled kapitoly
Indexni analyza se pouziva pfi analyzovani socidlné ekonomickych ukazatel(l. Pomoci index
mulzZeme porovndvat vzajemné odliSné udaje a urcovat jejich vztahy. V této kapitole bude
Ctenar sezndmen se zakladnimi pojmy tykajicimi se indexni analyzy a jeji souvislosti s ¢aso-
vymi fadami z predeslé kapitoly.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je zavedeni zakladnich pojmu tykajicich se indexni analyzy a pochopeni sou-
vislosti mezi indexy a ¢asovymi fadami.

Odhad casu potiebného ke studiu
2 hodiny

2.1 Zaklady indexni analyzy

Jak bylo uvedeno v predchozi kapitole, ukazatel je statisticka veli¢ina popisujici néktery ze socialné

ekonomickych jev(.
Definice 2.1 Ukazatele v rdmci indexni analyzy rozdélujeme na:

extenzivni - Jsou to ukazatele vyjadfujici velikost zkoumaného jevu. Charakterizuji mnoz-
stvi, rozsah, objem, a podobné. Tyto ukazatele mGzeme pfi pocitdni souhrn(l scitat. Pro
oznaceni téchto ukazatell pouzivdme q (pfipadné Q). Také je oznacujeme jako ukazatele

mnozstvi.

intenzivni - Jedna se o ukazatele vzniklé jako podil dvou extenzivnich ukazatel(l. MlzZe se
jednat o ukazatele uvadéjici cenu za kus, primérnou mzdu, vynos na hektar atd. Pro jejich
oznaceni se pouziva nejcastéji znak p, nebo c. Oznaduji se také jako ukazatele Urovné. Tyto

ukazatele se nedaji pfi souhrnech scitat.

Hodnoty ukazatele se v éase méni, a proto je rozliSujeme z ¢asového hlediska. Ukazatele Cislujeme
dolnimi indexy, takZe 0 znaci plivodni ¢asovy udaj, nebo obdobi, vzhledem ke kterému se porovna-
vani déje (baze), nazyvame jej ukazatel bazicky. Jednotlivé ukazatele jsou tedy ve tvaru po, p1, p2,

..., o, 91, 92, ... ,Co, Ca, C2, ...
Priklady intenzivnich / extenzivnich ukazateli:

e (= pocet prodanych vyrobk( ... extenzivni ukazatel
e (Q-=celkova triba ... extenzivni ukazatel
e p =cena za jeden vyrobek

e p=Q/q ... intenzivni ukazatel
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Ukazatele rozdélujeme dale na:
1. Stejnorodé extenzivni — jejich hodnoty Ize scitat

Priklady: trzby za jednotlivé mésice, pocty prodanych kusli jednoho druhu vyrobku na vice poboc-
kach...

2. Stejnorodé intenzivni - vzniklé jako podil dvou stejnorodych extenzivnich ukazateld.

3. Nestejnorodé — nema smysl jejich hodnoty scitat, ¢asto nejsou v jednotlivych ¢astech vyjadreny

ve stejnych jednotkach,

Piklad: objem produkce v CR (automobily, uhli, nabytek...)

Ukazatele se porovnavaji nejcastéji dvéma zplsoby, a to pomoci diference (rozdil) a pomoci indexu

(déleni, odmocnin).
P¥iklad: Najdéte, kde jste se s témito pristupy uz setkali u ¢asovych rad.

Indexy rozdélujeme na individualni a souhrnné. Pomoci individualnich index(i srovnavame stejno-
rodé ukazatele, coZ jsou takové, jejichz soucet ma stejny smysl jako stejny ukazatel za jednotlivé
¢asti, napr. soucet ziskl za mésic mlizZeme sedist a vysledek ma stejny smysl jen za jiné obdobi. Na-
proti tomu souhrnné indexy jsou indexy nesourodych ukazatel(, tedy takovych, jejichZz souc¢et nema
pro celek vyznam, napf. soucet produkce rliznych vyrobkd. V dalsich podkapitolach si tuto proble-

matiku priblizime podrobnéji.

22  Jednoduché individualni indexy

Pomoci téchto indexd srovnavame dvé hodnoty téhoz ukazatele:

, <Pt
P Po
q1

[, =—
a 9o
_%
IQ Qo

Protoze Q = p - q, plati, ze I, =1, - I,
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Vidime, Ze u jednoduchych individudlnich index( nehraje roli, zda je ukazatel extenzivni, ¢i inten-
zivni.

Priklad: V prvnim roce prodala firma 200 tun uhli za cenu 2000,-K¢/t. Ve druhém roce se rozhodla
zvysit cenu na 2200,- K¢/t a prodala takto 180 tun. Porovnejte zménu cen, prodaného mnozstvi a
trzeb ve druhém roce oproti prvnimu.

Reseni: Jeliko? se jedna o jednu veli¢inu a jedno pozorovani (uhli a jedno prodejni misto), pouziji
se jednoduché individualni indexy.

_ 2200

[, =——=1,1- cenavzrostla o 10 %
2000
180 i . .
I = 700 = 0,9 — prodané mnozstvi kleslo 0 10 %

_ Qi __ 180-2200

j— 24 o,
Ip = % = 2002000 — 0,99 - triby kleslyo 1 %

Io by 3el spocitat i postupem

lp=1,"1; =11:0,9 = 0,99

Poznamka: Individualni jednoduché indexy se ¢asto vyskytuji sdruzené do delSich ¢asovych rad. V ta-
kovém pripadé mohou byt pfislusné indexy pocitané vzdy ke stejnému zakladu (napt. k nejstarsi
hodnoté v ¢asové fadé puvodnich pozorovani), nebo k proménlivému zakladu (k bezprostfedné
pfedchdzejicimu pozorovani v ¢asové fadé plivodnich hodnot). V prvnim pripadé, kdy zaklad srov-
nani je vidy stejny, hovorime o tzv. bazickych indexech, ve druhém ptipadé, kdy srovndvame vidy
dveé za sebou jdouci hodnoty v ¢asové fadé, konstruujeme tzv., Fretézové indexy. Bazické a retézové
indexy lze vzdjemné prepocitavat, tzn., Ze ndsobenim retézovych index( ziskame indexy bazické, a

naopak délenim bazickych index( indexy retézové.

23  Slozené individualni indexy

Tyto indexy vyuzivame v pripadech, kdy mame stejnorodé ukazatele nékolika ¢asti a chceme je shr-
nout za celek. Napfiklad pokud zndme jednotlivé Udaje v nékolika pobockach a chceme srovnat vyvoj

za celou spolecnost.

V pfipadé vypocta sloZzenych individualnich indexu je tfeba dikladné hlidat, zda pocitame sloZzené

indexy extenzivnich, nebo intenzivnich ukazateld.

Extenzivni ukazatele
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Pokud porovnavame extenzivni ukazatele, pak je shrnujeme pomoci souctu a pak opét index vy-
pocitdme délenim.

I zth
1 2 4o
T
T XQ

Intenzivni ukazatele

Intenzivni ukazatele nemizeme secist jako extenzivni, proto musime pouzit vaZzeny aritmeticky
primér. Ziskame tak index proménlivého slozeni

. 2Pt

Ips = b1 _ 241
Do XPo40

2 qo

Index proménlivého sloZeni je definovan jako podil priimérné intenzivni veli¢iny v béZném obdobi
a primeérné veliciny v zakladnim obdobi.

Index proménlivého slozZeni |ze vypocitat jako soucin Indexu stalého sloZeni a Indexu struktury.
Ips = Iss * Isrr, 1.

Xpiqa XPi190 XPi191

_ _2Xq1 _ _X4qo , _Xq1
IPS T Xpoqo = XPod0 XPido , kde
Y40 Y40 2qo0

¢ Index proménlivého sloZeni Ips zachycuje zmény jak intenzivniho ukazatele p, tak exten-
zivniho ukazatele g,

¢ Index stalého sloZeni Iss vyjadfuje vliv zmény intenzivni slozky pfi konstantnim plsobeni
slozky extenzivni

¢ Index struktury Is;; charakterizuje vliv extenzivniho ukazatele pfi konstantnim pusobeni
intenzivniho ukazatele

Priklad: V minulém pfikladu uvazovana firma zacala uhli tézit a prodavat i na druhé pobocce. Na
zakladé udaju v tabulce posudte, jak se mezirocné zménily trzby, prodané mnozZstvi a priimérna
cena uhli v celé firmé. Prvni fadek v tabulce se tykd prvni pobocky, druhy fadek pobocky druhé.

Reseni: Jeliko? se jednd o jednu veli¢inu a rizna pozorovani (uhli a dvé prodejni mista), pouziji se
slozené individualni indexy.

[ = Yq; _ 260+1200
9 Ygq, 210+1000

=1,207 —» prodané mnoistvi vzrostlo o0 20,7 %
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1. = Y Q1 __ 260-1800+1200-1900
Q Y. Qo 210-2200+1000-1800

= 1,215 - trzby vzrostly 0 21,5 %

Zplql 1800-260+1900-1200
%

Ip=1Ips = Zpg}m = —rpraegri2d —— = 1,0068 - cena vzrostla 0 0,68 %
Y do 210+1000

P v v, . I ¥
Poznamka: Ip by Sel spocitat i postupem [, = I—Q, protoZze p = %
q

2.4  Souhrnneé indexy

Souhrnné indexy jsou indexy nestejnorodych extenzivnich ukazatell. Nestejnorody ukazatel znadi,
Ze hodnoty mohou pro rlizné ¢asti mit rlznou jednotku. Pokud je tedy chceme srovnavat, neni
mozné hodnoty pouze secist. Pro srovnani musime pouzit néjaky spolecny intenzivni ukazatel, vzhle-
dem k némuz miZeme provést souhrn nestejnorodych ukazatel(. Pfikladem takového nestejnoro-
dého extenzivniho ukazatele maze byt mnozstvi prodanych vyrobkd, v pripadé, kdy se nékteré pro-
ddvaji v kilogramech, jiné v litrech, kusech, ¢i metrech. Spole¢nym intenzivnim ukazatelem pak mo-
hou byt ceny za jednu jednotku. Souhrnny index pak uddva zménu vytvorené hodnoty (napft. trzba)

a nazyvame jej hodnotovy index.

_ 2 P1G1

o211
X Po9o

pq

Stejné jako v pfipadé indexu proménlivého sloZeni, uddavd hodnotovy index zménu ovlivnhénou
dvéma vlivy. V praxi je ovsem vhodné ziskat udaje o vlivu jednotlivych ukazateld. Abychom urcili vliv
jednoho ukazatele na vyvoj vytvorené hodnoty, musime u druhého ukazatele predpokladat, ze je
konstantni v ¢ase. V pfipadé cenovych indext predpokladame, Ze je konstantni extenzivni ukazatel

go, naopak v pripadé objemovych indext predpokladame, Ze je konstantni intenzivni ukazatel po.

2.4.1 Cenové indexy

Cenové indexy se také nazyvaji souhrnné indexy Urovné a uddavaji vliv zmény ceny na hodnotovy
index, za predpokladu Ze extenzivni ukazatel se neméni. Téchto index( je celd fada, ale nejcastéji se

vyuzivaji nasledujici ctyfi:

e Laspeyrestiv cenovy index

e Paascheho cenovy index
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e Loweho cenovy index

e Fisherliv cenovy index

Definice 2.2

Laspeyresuv cenovy index vyuZziva jako vahu mnozstvi zakladniho obdobi:

I ZZP1QO
L4 2. Poq0

Paascheho cenovy index vyuziva jako vahu mnozstvi bézného obdobi:

_ Xr1ia
X Pod1

Ip

Loweho cenovy index vyuZiva jako vahu predem zvolené Cislo g, toto Cislo mizZe byt dané, nebo
vypocitané, napfriklad jako aritmeticky primér extenzivniho ukazatele v zdkladnim a bézném ob-
dobi:

Fisherliv cenovy index je pocitan jako geometricky primér Laspeyresova a Paascheho indexu:

Ip = \ILa Ip

2.4.2 Objemoveé indexy

Podobné jako cenové indexy udavaji objemové indexy vliv zmény mnozstvi na hodnotovy index, za

predpokladu konstantni ceny. Objemové indexy se také nazyvaji souhrnné indexy mnozstvi.
Téchto indexl je opét celd rada, ale nejcastéji se vyuzivaji nasledujici Ctyfi:

e Laspeyrestiv objemovy index
e Paascheho objemovy index
e Loweho objemovy index

e Fishertiv objemovy index

Definice 2.3

Laspeyresuv objemovy index vyuziva jako vahu cenu zakladniho obdobi:
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q_ X Pod1
2 Podo

LA

Paascheho objemovy index vyuZiva jako vahu cenu béZzného obdobi:

q_ 2P1d1

1,1 =
P X P14do

Loweho objemovy index vyuZiva jako vahu predem zvolené Cislo p, toto ¢islo mUze byt dané, nebo

vypocitané, napftiklad jako aritmeticky primér intenzivniho ukazatele v zakladnim a béZném obdobi:

q_ LP%
X P90

I1o

Fisherlv objemovy index je pocitan jako geometricky primér Laspeyresova a Paascheho indexu:

IFq = \/ILAq ’ IPq

P¥iklad: Firma se rozhodla diverzifikovat své portfolio, a kromé prodeje uhli zacala prodavat i ropu.
Pomoci probranych index( posudte na zakladé udaji z tabulky, jak se zménily ceny a jak se zménil

objem prodaného mnozstvi celé firmy ve druhém roce oproti prvnimu.

1. Rok 2.Rok

|Cena [Prodané mnozstvi |[CenalProdané mnoZstvi
Thii 1900 1600 2000 1800
R.opa 1000 300 2000 1000

Reseni: Jeliko? se jednd o dvé riizné veli¢iny (uhli a ropa), pouziji se souhrnné indexy.

__ X190 __ 2000:1600+2000-300
X Podo 1900-1600+1000-:300

= 1,138 — cena méFena Laspeyersovym

indexem vzrostla o 13,8 %

_ X P141 __2000-1800+2000-1000
- X Pod1 "~ 1900:1800+1000-1000

Ip = 1,267— cena méfena Paascheho indexem

vzrostla o0 26,7 %

Ip = /I 4 Ip =+1,138-1,267 = 1,201 — cena méfena Fischerovym

indexem vzrostla 0 20,1 %
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> 1900-1800+1000-1000 . P v . vy .,
I,9 ==Podt - = 1,323 —» objem prodaného mnoistvi méieny
SPodo  1900:1600+1000-300

Laspeyersovym indexem vzrostl 0 32,3 %

» 2000-1800+2000-1000 R , v , vv ,
[9 =2h0 = 1,474 > objem prodaného mnoistvi méfeny
Ypido  2000-1600+2000-300

Pascheho indexem vzrostl 0 47,4 %

Iz7 = I,% 1,7 = /1,323-1,474 = 1,396 > objem prodaného mnozstvi méfeny

Fischerovym indexem vzrostl 0 47,4 %

V této kapitole jsme se zabyvali zaklady pouziti indexni analyzy. Jako prostiedky ke
srovnavani hodnot ukazatell slouzi indexy a diference. Podle vécného obsahu ukaza-
teld délime indexy a diference na: objemové - srovnavaji 2 hodnoty extenzitniho
ukazatele a Urovnové - srovnavaji 2 hodnoty intenzitniho ukazatele. Dale Ize indexy
a diference délit na individualni (jednoduché a slozené) pro stejnorodé ukazatele a

souhrnné (jednoduché a slozené) pro rliznorodé ukazatele.

Jak délime ukazatele v ramci indexni analyzy?
Uvedte priklady extenzivnich ukazateld.
Uvedte priklady intenzivnich ukazateld.

Kdy se pouZiji jednoduché a kdy sloZzené individudlni indexy?

Co porovnavame pomoci souhrnnych index(?

I

Vyrobce zmrzliny proddval v 1. roce zmrzlinu za 50 K¢/1 a prodal ji 1000 I. Ve 2.
roce zdrazil na 60 K¢/l a prodej my klesl na 900 |/rok. Analyzujte zménu cen, pro-
daného mnoistvi a trzeb ve druhém roce oproti prvnimu. Jaky typ indext se po-
uzije?
[Jednoduché individudlni indexy; cena vzrostla 0 20 %,
prodané mnozstvi kleslo o 10 %, trzby vzrostly o 8 %]
7. Vyrobce zmrzliny doddval zmrzlinu do supermarketu a také ji prodaval ve stanku.
V 1. roce zmrzlinu dodaval do supermarketu za 50 K¢/ a prodal ji 1000 I; ve
stanku prodéval za 80 K¢&/I a prodal ji takto 300 I. Ve 2. roce zdraZil cenu pro su-
permarket na 65 K¢/I a prodej my klesl na 600 I/rok a naopak zlevnil zmrzlinu ve
stanku, coz mélo za nasledek zvyseni prodeje ve stanku na 400 I. Analyzujte
zménu cen, prodaného mnozstvi a trzeb ve druhém roce oproti prvnimu. Jaky typ

indexu se pouZije?
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[SloZzené individualni indexy; cena vzrostla o 18 %, pro-

dané mnozstvi kleslo 0 23 %, trzby klesly 0 9 %]

Literatura k tématu:

[1] ANDEL, J. Statistické metody. 5. vydani, Praha: Matfyzpress, 2019. ISBN 978-80-
7378-381-5.

[2] HINDLS, R. a kol. Statistika v ekonomii. Professional Publishing, 2018. ISBN 978-
80-88260-09-7.

[3] MACEK, J. Ekonomickd a socidlni statistika. Plzen: Zdpadoceska univerzita v Plzni,
2008. ISBN 978-80-7043-642-4.

[4] OTIPKA, P.aV.SMAISTRLA. Pravdépodobnost a statistika [online]. 1. vydani. Os-
trava: Vysoka skola Banska - Technickd univerzita Ostrava, 2007 [cit. 2024-08-
12]. ISBN 80-248-1194-4. Dostupné z: https://www.studopory.vsb.cz/studij-
nimaterialy/past/past.pdf



Kapitola 3

Zakladni pojmy ve
financni matematice

Po prostudovani kapitoly budete umét:

- definovat zakladni pojmy financni matematiky;
- vysvétlit, jak se déli uroceni.

Klicova slova:

Urok, véfitel, dluznik, Grokové obdobi, Grokovéa mira, Groceni.
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Nahled kapitoly
V této kapitole bude ¢tenaf seznamen se zakladnimi pojmy vyskytujicimi se ve finanéni ma-
tematice. Zakladnim z nich bude Urok, ktery bude popsdn jak z hlediska dluznika, tak véfitele.
Pozornost bude vénovdana také tomu, jak se déli Uro€eni v zavislosti na vztahu mezi dobou
splatnosti a irokovym obdobim.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je zavedeni zdkladnich pojm{ tykajicich se financni matematiky, které budou
dale vyuzity ve zbytku studijniho textu.

Odhad casu potiebného ke studiu
1 hodina

3.1 Zakladni definice

Finan¢ni matematiku Ize chépat jako souhrn kvantitativnich nastroji potfebnych pro kvalifikované
rozhodovani ve financnictvi, bankovnictvi a pojistovnictvi. Dostatecna znalost téchto nastrojd umoz-
nuje pouzivat financni prostfedky efektivnéji. Finanéni matematiku také popisujeme jako souhrn
zakladnich matematickych metod uplatnénych v oblasti financi, jakymi jsou napfriklad poskytovani
kratkodobych a dlouhodobych Gvérd, investovani a také ostatni obchodni transakce. Financni gra-
motnost je soubor znalosti a dovednosti ob¢ana nezbytnych k tomu, aby finanéné zabezpedil sebe

a svou rodinu v soucasné spolec¢nosti a aktivné vystupoval na trhu finanénich produktl a sluzeb.
Zakladnim pojmem, na némz jsou zalozeny témér vSechny finanéni vypocty, je trok.

Definice 3.1 Z hlediska véfitele |ze Urok chdpat jako odménu ve formé nahrady za do¢asnou ztratu
kapitdlu a za riziko, Ze tento kapital nebude splacen v dohodnuté dobé a vysi. Z hlediska dluznika je

urok cenou za poskytnuty uvér.

Definice 3.2 Osoba, ktera ma dostatek financi, dale jen véfitel, poskytne osobé, kterd ma nedostatek
penéz, dale jen dluznik, financ¢ni ¢astku jako Gvér. K datu sjednanému na smlouvé musi dluznik da-

nou castku vratit, a to spolu s Urokem.

Vyse uroku byva nejcastéji uvedena pomoci irokové miry - v procentech za urcité obdobi. Napr. 5
% p.a., kde zkratka p.a. pochazi z latinského per annum a preklada se spojenim za rok, znaci urok ve
vysi 5 procent, ktery bude pfipsan nebo zaplacen jednou za rok, obvykle bud na jeho za¢atku nebo

na jeho konci.
Urok nemusi byt pfipisovan vidy roéné, existuji také jina urokova obdobi:

pololetni, per semestre (p.s.),
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Ctvrtletni, per quartale (p.q.),
mésicni, per mensem (p.m.),
denni, per diem (p.d.).

Urokova mira, kterd se vztahuje ke konkrétnimu finanénimu produktu (napf. hypotéénimu Gvéru),
se nazyva urokova sazba. Urokova mira realizovand pfi investovéni se nazyva mira vynosnosti (vy-

nosnost, vynosové procento, mira zisku) a byva vétSinou uvadéna na rocni bazi.
Dalsimi zakladnimi pojmy finan¢ni matematiky jsou doba splatnosti a trokové obdobi.

Definice 3.3 Doba splatnosti (Urokova doba) je doba, po kterou je kapital uloZen &i zaptjéen. Uro-
kové obdobi je doba, na jejimz za¢atku nebo konci je pfipsan urok z vkladu (je zaplacen urok z
uvéru). Obecné nemusi byt stejné dlouhé jako doba splatnosti.

Uroéeni je zptisob vypoctu uroku. Z hlediska doby splatnosti délime Uroéeni na jednoduché, slozené
a smiSené. Jednoduché uroceni se pouZiva v pfipadé, Ze doba splatnosti neprekroci jedno urokové
obdobi. SloZené uroceni se zase pouziva tehdy, Urocime-li pres vice urokovych obdobi a smiSené
uroceni slouzi pro ptipad, Ze dobu splatnosti Ize vyjadfit jako soucet celociselného poctu Urokovych

obdobi a zbytku, ktery je kratsi nez jedno urokové obdobi.

Z hlediska doby vyplaty (splaceni) Uroku rozdélujeme Uroceni na predlhatni (anticipativni) a polht-
tni (dekursivni). V pfipadé predlhtniho uroceni je Urok zaplacen na zacatku urokového obdobi a v

pripadé polhltniho Uroceni na konci Urokového obdobi.

V této kapitole jsme objasnili zakladni pojmy pouzivané ve finanéni matematice. Jed-
nim ze stéZzejnich pojm je urok. Pokud véritel pGj¢i penize dluznikovi na néjakou kon-
krétni dobu, pak Urok je odména pro véfitele za tuto pajcku. Pro dluznika je urok na-
opak cena, za kterou si kapital mohl od véfitele pajéit. Urok z pohledu véfitele zohled-
Auje ndhradu za dodasnou ztratu kapitalu, kryje rizika spojena se zménami kapitalu
(napt. inflaci) a zohledriuje rizika spojena s nesplacenim kapitalu v patficné vysi a v
patficné dobé. Ddle jsme zavedli pojmy Urokové obdobi a doba splatnosti a predsta-

vili zakladni varianty déleni droceni.

Vysvétlete pojem finanéni matematika.
Vysvétlete pojem financni gramotnost.
Co je to urok a jak jej Ize chapat z pohledu véritele a dluznika?

Jaké existuji typy urokovych obdobi?

A w2

Jaké znate typy uroceni?
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6. Jaké uroceni se pouZije, pokud je kapital zapujcen (uloZen) na 1 rok a Uroky jsou
pfitom pfipisovany mésicné?
7. Jaké uroceni se poutije, pokud je kapitdl zapljcen (uloZen) na p(l roku a uroky

jsou ptitom pfipisovany jednou ro¢né?

Literatura k tématu:

[1 BOHANESOVA, E. Finanéni matematika. Olomouc: Univerzita Palackého, 2013.
ISBN 978-80-244-3400-1.

[2] CIPRA, T. Prakticky priivodce financni a pojistnou matematikou. Praha: Ekopress,
2015. ISBN 978-80-87865-18-7.

[3] GROBAROVA, S. Zdklady finanéni matematiky. Brno: Tribun EU, 2012. ISBN 978-
80-263-0253-7.

[4] SOBA, 0. a M. SIRUCEK. Finanéni matematika v praxi, 2., aktualizované a rozsi-
fené vydani. Praha: Grada, 2017. ISBN 978-80-271-0250-1.



Kapitola 4

Jednoducheé uroceni

Po prostudovani kapitoly budete umét:

vypocitat urok z daného zakladu pfi pouziti jednoduchého uroceni;
vypocitat diskont pomoci jednoduchého uroceni;
uplatnit teoretické znalosti o jednoduchém uroceni v praktickych ptikladech.

Klicova slova:

Jednoduché droceni, urok, zakladni kapital, urokova mira, diskont.
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Nahled kapitoly
V této kapitole se budeme zabyvat jednoduchym polhitnim a predlhdtnim Urocenim. Uka-
Zeme si vzorce, prostfednictvim kterych se u obou téchto druht vypocita urok a uvedeme si
finan¢ni produkty, které tyto typy uroceni vyuzivaji.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je sezndmeni se zaklady jednoduchého polhitniho a predlhitniho Uroéeni a
financnimi produkty, které tyto typy Uroceni vyuzivaji.

Odhad ¢asu potiebného ke studiu
2 hodiny

41  Jednoduché polhutni Uroceni

Jak jiz bylo uvedeno v predchozi kapitole, uroceni délime na predlhitni (anticipativni) a polhGtni
(dekursivni). V této kapitole probereme oba zpUsoby uroceni, v pfipadé, Ze se jedna o jednoduché
uroceni, podrobnéji. U jednoduchého uroceni se Uroci pouze zdkladni ¢astka. Vyplacené uroky se k

ni nepficitaji, nevznika tedy urok z arokl jako u Uroceni slozeného.

Nejprve se budeme zabyvat Castéjsim pripadem, cozZ je jednoduché polhltni troceni. ProtozZe bu-
deme uvaZovat o Urokovani dekurzivnim, droky budou vyplaceny vidy po uplynuti drokového ob-

dobi, ke kterému se vztahuji. Urok ve vypoctech budeme oznacovat u.

Definice 4.1 U jednoduchého polhltniho uroceni lze Urok definovat jako soucin zakladniho kapitalu,

urokové miry a doby, po kterou je kapitdl uloZzen nebo zapujéen takto:
u=P-i-t,
kde
e P je zakladni kapital (vyse pljcky nebo vkladu),
e | jeroc¢ni irokova mira vyjadiena desetinnym cislem
e t je Casvletech, po ktery je zakladni kapital uloZzen (pGjcen).

Vzorec

Ize také prepsat do tvaru

K K
u=P-2-—= nebo u=P .=
100 360 100 365

kde

e P je opét zakladni kapital (vyse pujcky nebo vkladu),
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e P je rocni urokova mira v procentech
e Kk je ¢as ve dnech, po ktery je zakladni kapital uloZen (pGjéen).

Pro vyjadreni k se pouzivaji 3 tzv. standardy.

Definice 4.2

1. Anglicky standard ACT/365 ... mésic ma skutecny pocet dn(l, rok ma 365 dnU a vzorec ma
tvar

2. Francouzsky standard ACT/360... mésic ma skutec¢ny pocet dnt, rok ma 360 dn( a vzorec

ma tvar
_ p k
u=P750 360

3. Némecky standard 30E/360... mésic ma 30 dnu, rok ma 360 dnd a vzorec ma tvar
P- P k
u —_— — —
100 360
Priklad: Klient uloZil do banky vklad ve vysi 95 000 K¢ dne 15.8.2018 a vybral jej i s uroky dne

31.12.2018. Jak velky byl urok pfi urokové mife 3 % p.a. a pouziti francouzského standardu?

Redeni:
u = .l-i
100 360
u = 95000 - — - 22 — 1092,50 K&
100 360

Priklad: Jak se vyse Uroku zméni, pouZijeme-li némecky standard 30E/360 nebo anglicky standard

ACT/365?

30E/360 .. u=P 2.~
100 360

u = 95000 - — -2 — 1068,80 K&
100 360
ACT/365 .u=P L.~
100 365

u = 95000 —- 28 — 1077,50 K&
100 365

Poznamka: U predchozich pfikladl diskutujte, ktery ze standard( byl nejvyhodné;jsi pro véritele a

ktery pro dluznika. Je tomu tak vzdy?

Urok Ize rovné? vypocditat pomoci tzv. irokového &isla a urokového délitele.

Urokové &islo budeme oznacovat UC je definovano takto:



MATEMATICKE APLIKACE 36

Pk

UC:W

Urokovy délitel UD je definovan jako:

UD = ﬂ, resp. UD = 365
1 1

Vysledny Urok pak vypocteme:

_uc
77>

Tento zplsob vypoctu uroku lze vyuzit napfiklad pfi vypoctech splatnych ¢astek u cennych papirt
(smének) nebo pfi uctovani u béznych a kontokorentnich uctll. Tohoto zpUsobu vypoctu uroku lze

vyuzit i v pfipadé, Ze pocitame celkovy urok z vétsiho poctu uloZzenych nebo vypujéenych castek.
Pfi takovych vypoctech pouzijeme vztah

_UC +UC, + UG,
B UD

Priklad: Vypoctéte celkovy Urok k 31.12. z vkladd uvedenych v nasledujici tabulce:

u

Castka Den ulozeni
12 000 17.1.
18 000 30.4.
15 000 13.9.
10 000 2.12

Urokové mira &ini 4 % p.a. a ma byt poufZit francouzsky standard.

Reseni: ProtoZze mame vice ne? jeden vklad, pouZijeme vzorec

UG +UC, + - UG,

u UD

360 360
Nejprve vypocditame urokovy délitel: UD = - === 90

a poté jednotliva urokova cisla:
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Castka Pocet dni uc
12 000 348 41 760
18 000 245 44 100
15 000 109 16 350
10 000 29 2900
Celkem 105 110
_ 105110 1167,90 K¢
u = 90 = , C
4.1.1 Soucasna a budouci hodnota kapitalu

Hodnota penéz nezlistava v Case stejna, méni se, napr. vzhledem k inflaci. Pfi vypoctech, kde potre-
bujeme porovnavat financni ¢astky v rznych ¢asech, je pravidlem vztahovat vSechny tyto ¢astky k
jedinému ¢asovému okamziku. Je-li timto ¢asovym okamzikem ted, nazyvaji se hodnoty pfepocte-
nych ¢astek souc¢asnymi hodnotami. Jestlize jsou ¢astky prepocitany do néjakého budouciho ¢aso-

vého bodu, nazyvaji se pak jejich hodnoty budoucimi hodnotami.

V pfipadé jednoduchého uUroceni je tedy splatnd ¢astka S budouci hodnotou pocatecniho kapitalu P.

Naopak, kapital P je sou¢asnou hodnotou splatné ¢astky S.

Vztah mezi témito veli¢inami Ize popsat pomoci tzv. zakladni rovnice jednoduchého polhltniho Uro-

éeni:

S=P+u=P(1+it)=P(1+1%%),
resp.

S=P+u=PA+it)=P(1+L L)
kde

e Sje splatna Castka,
o P je zakladni kapital (vyse pGjcky nebo vkladu),
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i je urokova mira vyjadiena desetinnym cislem

t je €as v letech, po ktery je zakladni kapital uloZzen (pajéen)
p je arokova mira v procentech

e k je Cas ve dnech, po ktery je zakladni kapitdl ulozen (pujéen).

Priklad: Za pul roku budeme potrebovat parcelu. MzZeme ji koupit ted za 615 000 K¢ nebo za pll
roku v cené 620 000 K¢. Kterd z variant je pro nds vyhodnéjsi, mGzZeme-li ¢astku 615 000 K¢ nyni

investovat pfi roéni irokové mire 3 % p.a. a pouziti jednoduchého uroceni?
Reseni: Porovname moznosti pomoci budouci hodnoty:
S =P(1+it)=615000(1+0,03-0,5) = 624 225 K¢.

Budeme-li tedy 615 000 investovat, budeme mit za pUl roku 624 225 K¢, za 620 000 koupime parcelu
a 4 225 K¢ nam zbyde. Je tedy vyhodnéjsi parcelu koupit az za pal roku.

7 v

4.1.2 Kontokorentni Ucet

Tento typ Uctu nabizi klientovi banky moznost prechodné prejit z kladnych zistatkd do zapornych
(do debetu) s tim, Ze je predem dohodnuta maximalni vyse debetu. Klient takto ziskava kratkodobou

pUjcku, kterad byva v praxi oznacovana jako kontokorentni Gvér.
V souvislosti s poskytovanim téchto Uvéru se setkdvame s nasledujicimi pojmy:

uvérovy ramec (UR) - maximalni povoleny debet na uctu,
kreditni drok - urok z kladnych zGstatk( pripsany ve prospéch majitele uctu,
debetni Urok - Urok ze zapornych zlstatkd, které nejsou vétsi nez sjednany Uvérovy ra-
mec,
pohotovostni provize - naklady vzniklé v dusledku sjednaného, avsak necerpaného Gvéru;
patfi sem pohotovostni provize z necerpaného uvérového ramce (NU),
provize za prekroceni Uvérového ramce (PR) - sankéni Urok pfi poruseni sjednané vyse
uvérového ramce.

Uzavérku kontokorentniho uctu provadime tak, ze postupné vypocteme vysi kreditnich arokd, de-

betnich Urokud a provizi - pomoci urokovych cisel a pfislusnych urokovych déliteld. K tomu je dand
kreditni urokova mira, debetni Urokovd mira a dale sazby pro pohotovostni provizi z neCerpaného
uvéru a pro sankéni urok v pripadé prekroceni tvérového ramce. Konecny zlstatek k poslednimu
dni v roce ziskdme pfictenim kreditnich drokl k poslednimu zlstatku a odectenim urokovych na-

kladli (debetni Uroky, provize), pripadné dalsSich poplatka.
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42  Jednoduché predlhutni uroceni

V predlhtnim neboli anticipativnim troceni je Urok vyplacen na zacatku urokového obdobi. PFi-
jemce kapitdlu tedy nedostava celou nomindlni ¢astku, ale obnos sniZzeny o urok, coz je vlastné ob-

chodni diskont. V dobé splatnosti kapitalu je pak tfeba zaplatit celou nominalni ¢astku.

Takovy urok se nazyva diskont D a pocita se ze splatné ¢astky S. Castka P je rovna ¢astce S snizené o
diskont. Prislusnd urokovd mira se nazyva diskontni mira d, zbytkovd doba splatnosti v letech je

oznacena t.

Definice 4.3 Diskont D Ize definovat jako soucin splatné ¢astky, diskontni miry miry a doby, po kterou

je kapitdl ulozen nebo zapujcen takto:
D=S-d-t,
kde

S je splatna castka,
d je diskontni mira vyjadiena desetinnym cislem,
t je doba splatnosti v letech.

Skutecné poskytnutd ¢astka P se tedy vypocte:
P=S—-D=S-5dt=S(1-dt)

V praxi se pouzivaji oba zplisoby jednoduchého uroceni, i kdyZ ne ve stejné mire, protoze polhltni
zpUsob je podstatné Castéjsi. Kratkodobé cenné papiry, jejichz doba splatnosti je kratsi nez jeden
rok, byvaji obchodovany na principu jednoduchého diskontu, zatimco pfi tvorbé uzavérek béznych
¢i kontokorentnich uctd se pouziva polhltniho zpldsobu uroceni.

V této kapitole byly ukdzany jednotlivé typy jednoduchého uroéeni a praktické po-
stupy aplikaci jednoduchého predlhitniho a polhitniho typu Uroceni. Pozornost byla
u jednoduchého polhltniho Uroceni vénovana také tfem typlm standard(, které se

pfi jednoduchém uroéeni vyuZivaji.

1. Jaké znate typy jednoduchého uroceni a jak se od sebe principalné odlisuji?
2. Jaké znate financ¢ni produkty vyuzZivajici uvedené typy uroceni?

3. Jaky postup vyuZijete pfi provadéni uzavérek na kontokorentnich uctech?
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4.

5.

Klient si pujcil 100 000 dne 16.9.2020 pfi ro¢ni urokové mire 4 %. Kolik vrati
10.11.2020, je-li aplikovano jednoduché uroceni a francouzsky standard?

[S =100 611 K¢]

Zastavili jsme v zastavarné nabytek za 100 000 K¢. Za 25 dnU jej vykoupime zpét

za 125 000 K¢. Jaké rocni urokové mire to odpovida pti pouziti francouzského

standardu?

[S =360 %]

Literatura k tématu:

[1]

[2]

[3]

[4]

[5]

[6]

BOHANESOVA, E. Finanéni matematika. Olomouc: Univerzita Palackého, 2013.
ISBN 978-80-244-3400-1.

CIPRA, T. Prakticky privodce financni a pojistnou matematikou. Praha: Ekopress,
2015. ISBN 978-80-87865-18-7.

GROBAROVA, S. Zdklady finanéni matematiky. Brno: Tribun EU, 2012. ISBN 978-
80-263-0253-7.

PEREN, F.W. Math for Business and Economics, Compendium of Essential Formu-
las. Springer Berlin Heidelberg, 2023. ISBN 978-3-662-67646-2.

RADOVA, J., MALEK J. a P. DVORAK. Finanéni matematika pro kaZzdého. 8. rozsi-
fené vydani, Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4821-3.

SOBA, 0. a M. SIRUCEK. Finanéni matematika v praxi, 2., aktualizované a rozsi-
fené vydani. Praha: Grada, 2017. ISBN 978-80-271-0250-1.



Kapitola 5

Slozené uroceni

Po prostudovani kapitoly budete umét:

definovat specifika sloZzeného uroceni;
pocitat splatné ¢astky v pfipadé raznych typd urokovych obdobi;
aplikovat principy slozeného uroceni v praxi.

Klicova slova:

SloZené uroceni, zakladni kapital, splatnd ¢astka, drok.
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Nahled kapitoly
V této kapitole se budeme zabyvat slozenym Urocenim, tj. Urocenim u kterého se urodi i
uroky. Ukazeme si vzorce, prostiednictvim kterych vypocita u tohoto typu Uroceni splatna
Castka a uvedeme si finanéni produkty, které tento typ uroceni vyuZzivaji.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je sezndmeni se zaklady sloZzeného Uroceni a finan¢nimi produkty, které tento
typ uroceni vyuZzivaiji.

Odhad ¢asu potiebného ke studiu
2 hodiny

5.1 Zakladni pojmy

SloZzeného Uroceni vyuzivame hlavné v odvétvi dlouhodobych investic, kde se pocitaji Uroky z roka.
Pfi slozeném uroceni se Uroky pripocitaji k pocateénimu kapitdlu (k poskytnutému dvéru nebo k

ulozenému vkladu) a spolu s nim se dale uroci.

Na rozdil od jednoduchého Uroéeni budeme v pfipadé sloZzeného uroceni predpokladat, Ze pocateéni
kapitdl Ko je uro€en po dobu tvorenou vice Urokovymi obdobimi, kde Urokové obdobi je jeden rok.
Urok bude ke vkladu pfipsan vidy na konci roku, a nasledujici rok bude znovu spolu s vkladem uro-
¢en, vzniknou tedy uroky z urok(. Vzhledem k dobé pfipisovani urokt pljde o polh(tni (ro¢ni) slo-

Zzené uroceni.

Predpokladame, Ze Ko je pocatecni kapital. Zajima nas, jak se zméni jeho vyse za n let, jestlize uroky

jsou pripisovany vzdy na konci roku a dalSi rok znovu Uroceny pfi neménné urokové mire i.

Rok | Stav na konei roku

1 Ky = Kol +1)

2 Ko = K (1+1) = Ko(1 +1)?
3 K= Ka(l+1i) = Kg(1 +1)3

n | Kn=Ko(l+1i)"

Obr. 2 SloZené uroceni

Z tabulky je zfejmé, Ze kapitdl za n let dosahne vyse

Kn = Ko(1+i)"
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kden=1,2, ..
Castky K;,j=1, ..., n, na konci i-tého roku tvofi geometrickou posloupnost s kvocientem 1+i.

Definice 5.1 Cislo 1+i se nazyva urokovaci faktor neboli uroéitel. Urocitel mdzeme interpretovat

jako budouci hodnotu jednotkového kapitdlu na konci roku.

Z hlediska ¢asu je ¢astka K, budouci hodnotou pocatecniho kapitalu Ko a, naopak, ¢astka Ko je sou-

¢asnou hodnotou splatné ¢astky Kn. Sou¢asnou hodnotu Ky vypocitame ze zdkladni rovnice:

1

fo=fsr

.. 1 , . s , . L,y .
Definice 5.2 Zlomek o uvedeny ve vzorci se nazyva diskontni faktor neboli odurocitel a je inter-

pretovan jako soucasna hodnota jednotkového kapitalu pocitana za obdobi jednoho roku.

Priklad: Jak vzroste ¢astka 10 000 K¢ uloZzend na uctu po dobu 5 let pfi rocnim slozeném uroceni?

Urokové mira je 10 % p.a.

Reseni: Pro vypocet pouzijeme vzorec
Ky = Ko(L+ )",
pron=5.Tj.

K= = 10000(1 +0,1)° = 16105, 10 (K&).

Castka 10 000 K¢ vzroste za uvedenych podminek na 16 105,10 K¢.

Priklad: Jakou ¢astku musime dnes sloZit na ucet, abychom z néj za 3 roky mohli vybrat 20 000 K¢&?

Urokové mira je 6 % p.a.
Reseni: Pro vypocet pouZijeme vzorec

1

Ko =K om

pron=3.T,j.

Ky = 20000 = 16792, 40 (K¢).

(14 0,06)3

Na ucet dnes musime vlozit 16 792,40 Kc.
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5.2 Casté&jsi pripisovani trok

Predpokladame, ze pocatecni kapitdl je Ko, doba splatnosti je tvorena vice Urokovymi obdobimi krat-
Simi neZ jeden rok, jejichZ pocet je vyjadren celym kladnym &islem m, dUrok je pfipsan vidy na konci
urokového obdobi, pti rocni urokové mife i. Jestlize je dana ro¢ni Urokova mira, a pfitom urokové

obdobi je kratsi nez jeden rok, nazyva se €asto tato ro¢ni Urokova mira jako nomindlni tirokova mira.

U tohoto typu uroceni pfedpokladame, ze na zacatku roku ulozime c¢astku Ko a na konci kazdé m-
tiny roku pripiSeme urok na zdkladé slozeného Uroceni pfi nomindlni Urokové mite i. Je-li rokové
obdobi kratSi nez jeden rok, je nutné nominalni Grokovou miru vydélit pfislusSnou hodnotou m.
Nejpouzivanéjsi hodnoty m (Urokovych obdobi) jsou: 1 — rocni, 2 — pololetni, 4 — ¢tvrtletni, 12 —
mésicni, 52 — tydenni, 365 — denni.

Za n let kapital dosahne vyse

kden=1,2, ..

Priklad: Na kolik vzroste vklad 10 000 K¢ uloZeny 5 rokU pfi urokové mire 10 % p.a. se Ctvrtletnim

pripisovanim urokl?

Reseni: Pro vypocet pouzijeme vzorec

i
KTl=K0<1+_)

pron=5am=4.T,j.

20
)

1
2 ) = 16386,20 K¢

Ks = 10000 (1 +

Céstka 10 000 K¢ vzroste za uvedenych podminek na 16386,20 K¢.

Je to samoziejmé vice nez kdyby byly uroky ptipisovany jen jednou ro¢né (viz Priklad drive, kde pfi

ro¢nim pfipisovanim urokd a jinak stejném zadani vyslo 16 105,10 K¢.)

Poznamka: n (pocet let, po ktery je kapital uloZzen) nemusi byt celé Cislo. Je nutné jej ale vyjadfit ve

spravnych jednotkach — letech.

Priklad: Na kolik vzroste vklad 10 000 K¢ uloZzeny 5 mésicl pfi urokové mire 10 % p.a. s mésicnim

pripisovanim urokl?
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Priklad: Na kolik vzroste vklad 10 000 K¢ uloZzeny 5 mésicl pfi Urokové mife 10 % p.a. s mésicnim

pfipisovanim urokd?

Reseni: Pro vypocet pouZijeme vzorec

i
Kn:KO<1+—)

5 .
pron-Eam-lz.TJ.

5
0,1 ﬁ12 , 5
Ks =10000 (1 + ) = 10000 (1 + ) = 10 423,67 K¢
iz 12 12

Castka 10 000 K¢ vzroste za uvedenych podminek na 10 423,67 K&.

5.3

Smisené uroceni

SmiSené uroceni je kombinaci slozeného a jednoduchého uroceni v pripadé, Zze doba splatnosti n

neni vyjadfena pfFirozenym cislem. Doba splatnosti n je zde dana jako soucet celého poctu roka N

a zbytku Z, ktery je kratsi nez jeden rok.

Po dobu N jsou uroky pfipisovany vzdy na konci Urokového obdobi a v dalSim obdobi znovu Uroceny,

pouze na konci doby splatnosti (za dobu Z) se uroci jednoduse.

Za dobu n = N+Z kapital dosahne vyse

K,=K,(1+ D" +i2)

V ramci kapitoly byla pozornost vénovana slozenému uroceni. Na rozdil od jednodu-
chého udroceni, které bylo detailnéji feSeno v predchozi kapitole, jsou zde uroky
pfipsany vidy na konci Urokovych obdobi a pak opét spolu s vkladem znovu Uroéeny.
Vznikaji tedy tzv. Groky z urokd. Uroky Ize pfipisovat bud koncem kazdého roku nebo
v rdmci kazdé m-tiny roku pfi nomindlni drokové mire i. V takovém pripadé hovofime
o slozeném uroceni s CastéjSim pripisovanim urokd. Smisené uroceni je kombinaci
slozeného a jednoduchého uroceni v pfipadé, Ze doba splatnosti neni vyjadrena ce-
lym kladnym ¢islem, ale je dana jako soucet celého poctu Urokovych obdobi a zbytku,

ktery je kratsi nez jedno Urokové obdobi.
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v A Wb

Popiste zakladni principy sloZzeného uroceni a srovnejte jej s Uro¢enim jednodu-
chym.
Jak je definovano sloZzené Uroceni s ¢astéjsim pripisovanim urokl?
Jaké znate typy urokovych obdobi?
Jaky je princip smiSeného uUroceni a jak je vyjadieno matematicky?
VloZime na spofici u¢et 100 000 K¢ pti rocni urokové mite 2 %. Jakou ¢astku bu-
deme mit na Uctu po 6 letech, jsou-li Uroky pfipisovany rocné a jsou uroceny?
[112 616 K¢]
Jakou ¢astku musime vloZit na ucet, chceme-li si za 10 let vybrat 1 000 000 K¢
pfi ro¢ni urokové mife 5 %, jsou-li uroky pfipisovany ro¢né a jsou uroceny?
[613 913 K¢]
Na ucet vloZzime 100 000 K¢ pfi roéni urokové mite 3 %. Jakou ¢astku budeme mit
na uctu po 6 letech, jsou-li Uroky pripisovany mési¢né a jsou Uroceny?
[119 695 K¢]
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Kapitola 6

Investicni rozhodovani

Po prostudovani kapitoly budete umét:
- rozhodnout, zda se investice vyplati ¢i nevyplati;
< porovndvat investice mezi sebou na zakladé jejich vynosnosti;
vypocitat miru vynosnosti investice.

Klicova slova:

Investice, investi¢ni trojuhelnik, sou¢asna hodnota, budouci hodnota, financni tok,

vnitini mira vynosnosti.
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Nahled kapitoly
V této kapitole se budeme zabyvat investi¢nim rozhodovanim, pfi kterém se berou v potaz 3
kritéria — rizikovost, likvidita a vynosnost. Podrobnéji se zaméfime na porovnani investic
z hlediska jejich vynosnosti prostfednictvim dvou pravidel: pravidla Cisté sou¢asné hodnoty
a pravidla vnitfni miry vynosnosti.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je popsani metod a praktické vyuZiti metod, které Ize vyuZit pro porovnani
investic z hlediska jejich vynosnosti a pro stanoveni vnitfni miry vynosnosti.

Odhad casu potiebného ke studiu
2 hodiny

6.1 Pravidlo Cisté soucasné hodnoty

PFi investi¢nim rozhodovani jsou posuzovana tfi zakladni kritéria rozhodovani:

e vynosnost investice,
e jejirizikovost,

e likvidita investice.

Tato kritéria tvofi tzv. investicni trojuhelnik a na jejich zakladé se investor rozhoduje pro pfijeti nebo

zamitnuti planované investice.

Pfi vypocCtu vynosnosti je pfitom potfeba vzit v Uvahu to, Ze hodnota penéz nezlistava v Case stejna,
méni se napf. vlivem inflace. Proto je potieba vSechny finanéni toky realizované v ramci investic
ptevést vzhledem k jednomu, tzv. referenénimu, datu. Pouzijeme pfitom uroceni, jdeme-li Casové
doptedu (zajimaji nds budouci hodnoty) a diskontovani pfi pohybu dozadu (zajimaji nas soucasné
hodnoty).

Zaméri-li se investor pouze na vynosnost investice, tedy zajima-li ho posouzeni ziskl a ztrat, aplikuje
se nejcastéji nékteré z nasledujicich kritérii:

e pravidlo Cisté soucasné hodnoty,

e vnitfni mira vynosnosti.

Prvni z téchto pravidel si nyni detailnéji popiseme: Necht Cy, C, . . ., Cs jsou finan¢ni toky vzhledem
k dané investici, z nichZ Cp poc¢atecni vydaj (pofizovaci cenu investice) a necht 7je Urokova mira cha-

rakteristicka pro investice se srovnatelnymi parametry.

Definice 6.1 Cistou sou¢asnou hodnotu investice investice oznaéovanou NPV (net present value)
vypocitame jako:
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C C C
NPV =C — ... t
ot T (1+10)2 a+Hn
Poznamka: Jestlize nékteré z financnich toku Cy, . . ., C, predstavuji vydaje, musime je do vzorce

uvést se zapornym znaménkem. Prijmové polozky dosadime s kladnym znaménkem.

Pravidlo cCisté soucasné hodnoty spociva v porovnani hodnot NPV a 0 a podle toho, kterd z hod-
not je vétsi, se doporucuje investovat nebo neinvestovat:

e je-liNPV >0, pak investuj,

e je-liNPV <0, pak neinvestuj,

e je-liNPV =0, pak nelze podle tohoto pravidla rozhodnout.

Priklad: Zjistéte, jestli se vyplati investovat do bytu, ktery pronajmeme na dva roky a poté jej opét
prodame. Urokova mira v rdmci investic do nemovitosti je odhadovéna na 7 % p.a. Pfisluiné pred-
pokladané financni toky jsou uvedeny v nasledujici tabulce:

Rok 0 1 2 3
PHjmy - 66 000 72 000 760 000
Vydaje 700 000 - - -

Reseni: Vypocteme cistou soucasnou hodnotu podle

NPV = o4y G2 4 Cn
I B A C ) E G )
66000 72000 760000

NPV = -700000 + = 44 956

+ +
14007 (1+1,07)? (1+1,07)3
Protoze je NPV kladna, investice by se vyplatila.

6.2  Pravidlo vnitrni miry vynosnosti

Vnitfni mirou vynosnosti rozumime miru vynosnosti realizovanou v ramci dané investice.

Definice 6.2 Vnitfni mira vynosnosti je oznacovana r a je vypocitana z rovnice

G C; Cn

Co + + . =
T 14r (1471)? (1+r)n

Jsou-li Cp <0, C:>0, ..., Ch>0 financni toky charakterizujici danou investici, a i mira vynosnosti,
ktera je bézné dostupna na trhu v ramci investic se srovnatelnymi parametry, pak pravidlo vnitfni

miry vynosnosti zni:

e je-lir>i, pakinvestuj,
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e je-lir<i, pak neinvestu;j.

Pozndamka: Hodnota r vnitini miry vynosnosti se odhaduje z vySe uvedené rovnice a Ize ji vypocitat
napf. pouzitim WolframAlpha nebo pomoci Excelu - MIRA.VYNOSNOSTI

Priklad: Zjistéte pomoci vnitini miry vynosnosti, jestli se vyplati investovat do bytu, ktery prona-
jmeme na dva roky a poté jej opét proddme. Urokovd mira v ramci investic do nemovitosti je od-
hadovana na 7 % p.a. Pfislusné predpokladané finan¢ni toky jsou uvedeny v ndasledujici tabulce:

Rok 0 1 2 3
Prijmy - 66 000 72 000 760 000
Vydaje 700 000 - - -

Reseni: Hodnotu vnitini miry vynosnosti budeme odhadovat z rovnice

g0 G L S
1+r (A+n2"7" A+nrr

Co
tj. zrovnice

66000 72000 760000
— 700000 4 P . .
147 (1472 (147)

PouZitim napf. WolframAlpha a prikazem solve(-700000 +66000/(1+r) +72000/(1+r)"2
+760000/(1+r)*3=0) ziskdme hodnotu r = 0,0945 neboli 9,45 %. Jestlize je mira vynosnosti v ramci
investic do byt(i i = 0,07 neboli 7 %, potom vypoctena hodnota 9,45 % je vyssi a podle pravidla vnitini

miry vynosnosti Ize investici do bytu doporudit.

PFi investi¢nim rozhodovani jsou posuzovana tfi zakladni kritéria rozhodovani: vynos-
nost investice, jeji rizikovost a likvidita investice. Tato kritéria tvofi tzv. investi¢ni troj-
uhelnik a na jejich zakladé se investor rozhoduje pro pfijeti nebo zamitnuti planované
investice. Zaméfri-li se investor na vynosnost projektu, tedy zajima-li ho hlavné posou-
zeni zisk Ci ztrat, tak se soustredi predevsim vyse reSena kritéria: pravidlo Cisté sou-

¢asné hodnoty a pravidlo vnitfni miry vynosnosti.

1. Popiste zakladni pravidla pro ocenéni investic.
2. Jakje definovano pravidlo Cisté soucasné hodnoty?

3. Jakje definovano pravidlo vnitfni miry vynosnosti?
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S ¢im porovnavame vypocitanou hodnotu u pravidla Cisté sou¢asné hodnoty a
s ¢im u pravidla vnitfni miry vynosnosti?

Zjistéte, jestli se vyplati investovat do bytu, ktery pronajmeme na 4 roky a poté
jej opét prodame. Urokova mira v rdmci investic do nemovitosti je odhadovéna
na 8 % p.a. Prislusné predpokladdané financni toky jsou uvedeny v nasledujici

tabulce:
Rok 0 1 2 3 4
Prijmy - 100000 | 110000 115000 | 1100000
Vydaje 1 000 000 - - - -

[investice se vyplati]

U predchoziho prikladu zjistéte, jakou ma dana investice vnitfni miru vynosnosti
a na jejim zakladé ovérte, Ze se investice vyplati.
[r=10,6 %, protoZe je r > i, investice se vyplati]
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Kapitola 7

Sporeni

Po prostudovani kapitoly budete umét:

rozliSovat mezi kratkodobym, dlouhodobym a kombinovanym spofenim;
pocitat nasporené ¢astky v jednotlivych pripadech spofeni;
odvodit vysi Ulozky v rdmci jednotlivych typU spofeni.

Klicova slova:

Sporeni, urokova sazba, Urokové obdobi, ulozka, naspofena ¢astka.
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Nahled kapitoly
V této kapitole se budeme zabyvat rliznymi typy sporeni jednak z hlediska toho, jsou-li ¢astky
ukladany na zacatku nebo na konci intervalu a také podle toho, jaky je vztah mezi Urokovym
obdobim a ¢astosti ukladani.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je popsani zakladnich typl spofeni a ilustrace teorie tykajici se spofeni na
praktickych pfikladech.

Odhad ¢asu potiebného ke studiu
2 hodiny

7.1 Zakladni pojmy

Sporenim rozumime pravidelné ukladani urcité ¢astky po dobu konecné délky. Soucet vsech ulozek
se nazyva Castka ulozena. Soucet ulozené ¢astky a prislusnych urokl se nazyva ¢astka nasporena. Ta

byva obvykle cilem vypoctl v oblasti sporeni.
RozliSujeme nékolik typl sporeni.
Definice 7.1

Kratkodobé sporeni — doba tohoto spofeni nepresahne jedno trokové obdobi. Uroky jsou
pfipisovany na konci doby spofeni. Jednotlivé slozky jsou Uroceny na zakladé jednoduchého

Uroceni.

Dlouhodobé sporeni — doba sporeni bude delsi nez jedno (obvykle ro¢ni) Urokové obdobi.
Sporime nékolik urokovych obdobi. V ramci Urokového obdobi spofime pouze jednou.
Uroky se pFipisuji na konci kazdého trokového obdobi k naspofené ¢astce a déle se s touto

Castkou urodi.

Kombinované sporeni — je kombinaci kratkodobého a dlouhodobého sporeni.
Kombinované sporeni s ¢astéjSim pFipisovanim urokd

PfedlhUtni sporfeni — danou ¢astku spofime na pocatku pravidelného ¢asového intervalu

Polhitni spofeni — danou ¢astku spofime na konci pravidelného ¢asového intervalu

7.2 Kratkodobé sporeni
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Sporeni kratkodobé je takové sporeni, u kterého doba nepresadhne jedno (obvykle roéni) urokové
obdobi, uroky budou ptipsany na konci doby sporeni, nejpozdéji na konci urokového obdobi a jed-

notlivé Ulozky budou Uroéeny na zdkladé jednoduchého uroceni.

7.2.1 Kratkodobé predlhltni sporeni

Ukladdme vZdy na zacatku kazdé m-tiny roku ¢astku ve vysi x K¢, i je rocni Urokova sazba vyjadrena
jako desetinné Cislo. Predpokladame roc¢ni Urokové obdobi. V ptipadé, Ze spofime takto pocatkem

kazdé m-tiny urokového obdobi ¢astku x K¢, bude mit nasporena ¢astka za jeden rok tvar
m+1 .,
S =mx (1 + —l).
2m

P¥iklad: Jakou ¢astku uspofime do konce roku, jestlize ukldddme pocatkem kazdého mésice 1 200

K& pti urokové mire 9 % p.a.? Uroky jsou pFipisovany a7 na konci roku.

Reseni: Jednd se o kratkodobé predlhitni spofeni, pouzijeme proto vzorec

m+1_>
i

S=mx<1+

prom =12 ax=1200.

12+1
S=12-1200 (1 D 0,09) = 15102 (K&

7.2.2 Kratkodobé polh(tni sporeni

Ukladame vidy na konci kazdé m-tiny roku ¢astku ve vysi x K¢, i je roéni Urokova sazba vyjadrena
jako desetinné Cislo. Predpokladame rocni urokové obdobi. V pfipadé, Ze sporime takto koncem

kazdé m-tiny urokového obdobi ¢astku x K¢, bude mit naspofena ¢astka za jeden rok tvar

S=mx(1+rz—;i).

Priklad: Jakou ¢astku usporime do konce roku, jestlize ukladame koncem kazdého mésice 1 200 K¢
irokové mire 9 % p.a.? Uroky jsou pfipisovany aZ na konci roku.

pfi U
Reseni: Jednd se o kratkodobé polhdtni spofeni, pouZijeme proto vzorec

m-—1
S=mx<1+ i)
2m

prom=12ax=1200.
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12 -1
S =12-1200 (1 + > 12 0,09) = 14994 (K¢)

7.3  Dlouhodobeé sporeni

Dlouhodobé sporeni je sporeni za nékolik urokovych obdobi. Pro odvozeni vzorcl pro vypocet cel-
kové nasporené ¢dstky za n obdobi budeme predpokladat, Ze v rdmci Urokového obdobi spofime
pouze jednou a rovnéz, Zze Urokové obdobi je jeden rok. Podle toho, zda ¢astka bude uloZzena na

pocatku ¢i na konci urokového obdobi, budeme opét rozliSovat sporeni predlhatni a polhGtni.

7.3.1 Dlouhodobé predlhutni sporeni

Predpokladejme, Ze vidy na zacatku roku ukldadame castku ve vysi x K¢ po dobu n let, i je ro€ni Uro-
kova sazba vyjaddrena jako desetinné Cislo a Zze Urokové obdobi je 1 rok. V pripadé, Ze spofime takto

zacatkem kazdého roku ¢astku x K¢, bude mit nasporena ¢astka za n let tvar

1+
=x(1+i)——— ( l)
Priklad: Kolik naspofime za 5 let, uklddame-li pravidelné pocatkem kazdého roku ¢astku 20 000 K¢

pfi roéni Grokové mite 5 %? Uroky jsou pfipisovany vidy na konci roku.

~

Reseni: Jedna se o dlouhodobé predlhltni sporeni, pouZijeme proto vzorec

ol
pron=>5ax=20000.
(1+0,05)° -1 y
S = 20000(1 + 0,05) o = 116038, 30(K&)
7.3.2 Dlouhodobé polhltni sporeni

Predpokladejme, Ze vidy na konci roku ukladame ¢astku ve vysi x K¢ po dobu n let, i je ro¢ni urokova
sazba vyjadrena jako desetinné Cislo a Ze Urokové obdobi je 1 rok. V pfipadé, Ze spofime takto kon-

cem kazdého roku ¢astku x K&, bude mit nasporend ¢astka za n let tvar
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1+i)"-1
o 4t -1

i

S =

Pt¥iklad: Kolik naspofime za 5 let, uklddame-li pravidelné koncem kazdého roku ¢astku 20 000 K¢ pfi
roéni Grokové mite 5 %? Uroky jsou pfipisovany vidy na konci roku.

Reseni: Jednd se o dlouhodobé polh(itni spofeni, pouZijeme proto vzorec

a+dH"-1
= XxX—
i
pron=5ax=20000.
(1+0,05)°5—-1 .
S =20000 005 = 110512, 60(Kc)

7.4  Kombinace kratkodobého
a dlouhodobého sporeni

Castku ve vysi x K¢ ukldadame m-krat za zvolené Grokové obdobi (opét nejéastéji ro¢ni) po dobu n
urokovych obdobi pfi neménné urokové mire i, vztazené ke zvolenému Urokovému obdobi. Podle
toho, jestli spofime pocatkem nebo na konci kazdé m-tiny irokového obdobi, rozliSujeme predlhi-

tni a polhutni pfipad kombinovaného sporeni.

Predlhitni spofeni:

m+1\(1+D)"-1
2m ) J

S = mx (1 + [
l
Polhitni spofeni

1+d"-1

i

m—1
S = mx (1 + l)
2m
P¥iklad: Kolik naspofime za 5 let, ukladdme-li pravidelné poc¢atkem kazdého ctvrtleti ¢astku 5000 K¢
pfi roéni Urokové mite 5 %? Uroky jsou pfipisovany vidy na konci roku.

Reseni: Jedna se o kombinaci dlouhodobého a kratkodobého predlhitniho spofeni, pouzijeme proto
vzorec

2m

m+1>ﬂ+0”—1
i

S=mx(1+ i
pron=5,m=4ax=5000.
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1+4+1005 (1+0,05)°—-1
S=4 5000( ) ) 0,05

= 113966, 10(K¢)

Priklad: Kolik naspofime za 5 let, ukladdme-li pravidelné koncem kazdého ¢tvrtleti ¢astku 5000 K¢
pFi roéni trokové mite 5 %? Uroky jsou pFipisovény vidy na konci roku.

Reseni: Jedna se o kombinaci dlouhodobého a kratkodobého polhGtniho spofeni, pouZijeme proto
vzorec

m—1\Q+D)"—1
IR

S=mx<1+ 5

i

pron=5,m=4ax=5000.

4—-1 )(1+0,05)5—

=4- 1+—-5—0,05
S=4 5000( ) 0.05

= 112584, 70(K¢)

vV ewv/s

7.5  Sporeni s castéjsim pripisovanim
uroku

Predpokladame, ze ¢astka x je ukladana na zac¢atku (konci) m-tiny roku po dobu n let, i je ro¢ni Uro-
kova sazba vyjadrena jako desetinné Cislo a urokové obdobi je m-tina roku. V takovém pfipadé

pouze ve vzorcich pro dlouhodobé sporeni

(1+H)™-1
i

(1+l)

S=x S=x(1+1)

- i .
pouzijeme — misto i a misto n hodnotu n-m.

Priklad: Kolik naspofime za 5 let, ukladame-li pravidelné koncem kazdého Ctvrtleti ¢astku 5000 K¢

pfi roéni Urokové mite 5 %? Uroky jsou pripisovany Etvrtletné.

.

Reseni: Jedna se o polhitni spofeni s ¢astéjSim pripisovanim urokd, proto

@+Dymn—1 (1428451

S=x—m = 5000 —=%;-——=112 815 K¢

m 4
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V ramci této kapitoly byly probrany jednotlivé typy sporeni - kratkodobé, dlouho-
dobé, kombinované a s ¢astéjSim pfipisovanim uroka. Pri kratkodobém spofeni spo-
fime po dobu jednoho Urokového obdobi, proto je délka intervalu mezi dvéma uloz-
kami mensi nez urokové obdobi. U dlouhodobého sporeni spofime po dobu vice uro-
kovych obdobi, délka intervalu mezi dvéma ulozkami je rovna pravé jednomu uroko-
vému obdobi. Kombinované sporeni je typické tim, Ze spofime po dobu vice uroko-
vych obdobi, délka intervalu mezi dvéma ulozkami je mensi nez jedno urokové ob-
dobi. U sporeni s CastéjSim pripisovanim urokl se ulozky ukladaji vickrat za rok ve

stejné dlouhych intervalech, v jakych se uroci.

1. Uvedte jednotlivé typy sporeni a jejich déleni.
2. Jak je definovano kratkodobé a dlouhodobé sporeni?
3. Jak se od uvedenych typu odliSuje kombinované sporeni?
4. Popiste rozdily mezi predlhttnim a polhGtnim typem spofeni.
5. Za 5 let chceme koupit automobil za 750 000 K¢. Kolik musime spoftit koncem
kazdého roku pfi rocni urokové mire 12 %, abychom si na néj nasetfili?
[118 057 K¢
6. Kolik musime ukladat koncem kazdého ctvrtleti, abychom méli po 7 letech naset-
fen 1 000 000 K¢ pfi ro¢ni urokové mirfe 4 %? Predpokladame, Ze jsou uroky pfi-
pisovany rocné.
[31 185 K¢]
7. Kolik musime ukladat koncem kazdého ctvrtleti, abychom méli po 7 letech naset-
fen 1 000 000 K¢ pfi rocni urokové mire 4 %? Predpokladame, Ze jsou uroky pfi-
pisovany Ctvrtletné.
[31 124 K¢

Literatura k tématu:

[1] BOHANESOVA, E. Finanéni matematika. Olomouc: Univerzita Palackého, 2013.
ISBN 978-80-244-3400-1.

[2] CIPRA, T. Prakticky pruvodce finanéni a pojistnou matematikou. Praha: Eko-
press, 2015. ISBN 978-80-87865-18-7.

[3] GROBAROVA, S. Zdklady finanéni matematiky. Brno: Tribun EU, 2012. ISBN 978-
80-263-0253-7.



59

SPORENI

[4] RADOVA, J., MALEK J. a P. DVORAK. Finanéni matematika pro kazdého. 8. rozsi-
fené vydani, Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4821-3.

[5] SOBA, O.a M. SIRUCEK. Finanéni matematika v praxi, 2., aktualizované a rozsi-
fené vydani. Praha: Grada, 2017. ISBN 978-80-271-0250-1.



Kapitola 8

Duchody

Po prostudovani kapitoly budete umét:

rozliSovat jednotlivé typy dichodU;
pocitat sou¢asné hodnoty dichod;
pocitat budouci hodnoty urcitych typa dichodd.

Klicova slova:

Dichod, soucasna hodnoty, budouci hodnota, vyplatni obdobi.
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Nahled kapitoly
V této kapitole se budeme zabyvat dlchody a jejich délenim. Nejprve budou zavedeny za-
kladni pojmy tykajici se dané problematiky a poté budou podrobné rozebrana hlediska na
zakladé kterych se duchody klasifikuji. Teorie tykajici se dlichod( bude ilustrovana na kon-
krétnich praktickych pfikladech.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je popsani dlichod(l z pohledu finanéni matematiky a rozebrani moznosti, jak
Ize dlchody klasifikovat.

Odhad casu potiebného ke studiu
2 hodiny

8.1 Zakladni pojmy

Definice 8.1 Dlichodem ve finan¢ni matematice rozumime pravidelné se opakujici systém plateb
stejnych castek pfi konstantni Urokové sazbé.

Platby diichodu se mohou opakovat uvnitf Urokovacich obdobi (bud na zacatcich, nebo na koncich
spladtkovych obdobi). V obou pfipadech mizeme pravidelnosti placeni vyuzit k jednoduché analyze
finanéniho vztahu. Ziskame tak predevsim metodicky postup pro tvorbu matematického popisu ta-
kového typu financnich operaci, které urychli zpracovani a vyhodnoceni finan¢niho vztahu.

Pti pocitani dichodl nés bude zajimat predevsim jeho soucasna hodnota (present value) PV, ktera
je rovna souctu vsech budoucich plateb diskontovanych k dnesnimu datu. Nékdy se zjistuje také
budouci hodnota (future value) dlichodu, oznacend FV, jakoZto soucet budoucich hodnot vSech vy-
plat.

Definice 8.2 Vyplaty u dlichodu je pojmenovana jako anuita.
Definice 8.3 Vyplatnim obdobim rozumime obdobi mezi dvéma vyplatami.

Vyplatni obdobi mize byt stejné dlouhé jako urokové obdobi nebo muize byt kratsi.

Dlchody Ize klasifikovat podle nékolika hledisek, napriklad takto:
podle celkové doby vyplat
dlichod docasny,
ddchod vécny;

podle toho, je-li vyplata uskuteénéna na zacatku ¢i na konci pravidelného intervalu
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dlchod predlhitni,
dlchod polhatni;
podle toho, odkdy se s vyplatami zacind
dlichod bezprostredni,
dlchod odloZeny;
podle toho, je-li vyplatni obdobi dlouhé pravé jeden rok nebo je kratsi nez jeden rok
ddchod rocni,

dlchody podrocni.

8.2  Dulchody docasné

Anuita (vyplata dichodu) je vtomto pfipadé omezena n ¢asovymi obdobimi. Tyto typy dlchodu
budeme dale délit takto:

Dlchod bezprostredni predlhitni roéni

S vyplacenim anuit ve vysi a K¢ se zacne ihned. Dale predpokladame, Ze anuita je vyplacena
pocatkem kazdého roku pfi ro¢ni neménné urokové mire i (s rocnim urocenim). Vyplatni ob-

dobi je tedy jeden rok a je shodné s irokovym obdobim.

Pro soucasnou hodnotu tohoto dlichodu plati:

1
T+)"
PV = a(1 + i) — L+
Budouci hodnota FV je vyjadfena takto:
(1+4)"—1

FV =a(l+1i)

1
Duchod bezprostiedni polhttni rocni

Pro tento dichod predpokladdme, Ze ¢astka a K¢ je vyplacena koncem kazdého roku pfi ne-
ménné urokové mife i, s vyplatami se zacina odted.
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Pro soucasnou hodnotu tohoto dlichodu plati:

11
1+0)"
PV =a ( i )
Budouci hodnota FV je vyjadrena takto:
(1+ -z')” —1

FV =a

i
Dlchod bezprostredni predlhitni podrocni

Castka a K¢ je vyplacena od nynéjska pocatkem kazdé m-tiny roku pfi neménné nominalni
(rocni) urokové mire i, pficemz urok je ptipsan m-krat za rok, vyplatni obdobi je pravé jedna
m-tina roku. Vyplatni a Urokové obdobi maji opét stejnou délku.

Soucasna hodnota:

mn

PV =a m

Budouci hodnota:

FV =a(l + —)~——m

Dlichod bezprostiedni polhttni podrocni

Céstka a K¢ je vyplacena od nynéjska koncem kazdé m-tiny roku p¥i neménné nominalni
urokové mire i, vyplatni i urokové obdobi jsou rovny pravé jedné m-tiné roku.

Soucasna hodnota:

mn

PV =a
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Budouci hodnota:
(1 + %)nm -1

1

m

FV =a

Priklad: Vypoctete soucasnou hodnotu dichodu vyplaceného vidy pocatkem roku po dobu 5 let. S
vyplatami, které ¢ini 1 200 K¢, zaéneme hned. Urokovda mira &ini 5 % p.a.

Re3eni: Soucasnou hodnotu zjistime ze vztahu
1
1

PV = a( +)— T D"

1
L= (1+0,05)F

PV = 1200(1 + 0,05)
' Y005

= 5455, 10 (K¢).

Soucasnd hodnota dlichodu ¢ini 5 455,10 K¢. Jinymi slovy, abychom mohli na pocatku kazdého
roku po dobu 5 let pobirat diichod ve vysi 1 000 K&, musime ted'slozit ¢astku 5 455,10 K¢.

Priklad: Vypoctete soucasnou hodnotu dichodu vyplaceného vidy koncem roku po dobu 5 let. S
vyplatami, které €ini 1 200 K¢, zaéneme hned. Urokové mira &ini 5 % p.a.

Reseni: Soucasnou hodnotu zjistime ze vztahu

1
L

l

PV =a

1
l— (1+0,05)%

0,05

PV = 1200 = 5105, 40 (K¢).

Soucasna hodnota dlichodu ¢ini 5195, 40 K¢.

Priklad: Vypoctete soucasnou hodnotu dichodu vyplaceného vidy pocatkem kazdého mésice po
dobu 5 let. S vyplatami, které &ini 100 K&, zaéneme hned. Urokova mira ¢&ini 5 % p.a. Uroky jsou pfi-
pisovany mésicné.

Reseni: Soucasnou hodnotu zjistime ze vztahu

mn
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125
1
14 0,05

PV =100 112 = 5321,10 K¢

1———

0,05

1-—

Soucasnda hodnota daného mési¢niho didchodu je v pripadé mési¢niho uroceni 5 321,10 K¢

8.3  Duchody vécneé

V tomto pfipadé jsou anuity v hodnoté a K¢ vyplaceny v pravidelnych intervalech stale (teoreticky
do nekonecna). Z toho dlivodu je véény dichod limitnim pripadem ptislusného do¢asného dlichodu.
Vypocty soucasnych hodnot vécnych dichodu Ize provést dvéma zpUlsoby. Zde uvedeme pouze
vztahy pro vypocet soucasné hodnoty vécného bezprostifedniho rocniho didchodu predlhdtniho a

polhdtniho, pfi neménné roc¢ni rokové mire i.
Soucasna hodnota predlhatniho vééného dichodu:

a(l+1i
V:¥

Soucasna hodnota polh(tniho vééného dlichodu:

a
PV=—,
l

Priklad: Vypoctete soucasnou hodnotu vééného dlichodu 1 200 K¢ vyplaceného

a) pocatkem,

b) koncem
kazdého roku pfi urokové mire 5 % p.a.

Reseni:

1200 (1 +0.05)
0,05

= 25200 (K¢),
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b

1200
0, 05

= 24000 (K¢).

Soucasné hodnoty vécénych didchodd ¢ini 25 200 a 24 000 K¢.

8.4  Duchody odlozené

Na rozdil od bezprostifedniho dlichodu zde budeme predpokladat, Ze je prvni vyplata diichodu opoz-
déna o k vyplatnich obdobi. Soucasnou hodnotu odloZzeného dlichodu ziskdme diskontovanim sou-
¢asné hodnoty prislusného bezprostifedniho diichodu o dobu odkladu. V pfipadé podrocnich du-

chodU je tfeba diskontovat o km vyplatnich obdobi.

Soucasnou hodnotu odloZzeného dlichodu ziskdme diskontovanim soucasné hodnoty pfislusného

bezprosttedniho dlichodu o dobu odkladu. Pro diskontovani se pouziva u roénich dlichodl diskontni

i

1 v s
faktor v=— a u podrocnichv =
1+1 14—
m

Priklad: Jaka castka zajisti dichod ve vysi 25 000, ktery bude vyplaceny koncem roku az do neko-
necna pri urokové mifre 3 % p.a.?
1. s vyplatami dlichodu se zacne hned

2. s vyplatami se zacne po 4 letech

Reseni:
1. bezprostredni, vécny, polhitni ro¢ni dlichod:

py =2 =299 _g33333.
i 0,03

2. odlozZeny, vécny, polhatni ro¢ni dlichod:

1
1+0,03

PV =833 333- ( )4= 740 406,
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Pod pojmem dichod ve finanéni matematice rozumime systém periodicky vyplace-

nych plateb. U dichod(l nds zajimd predevsim jeho sou¢asna hodnota (present value)

PV, ktera je rovna souctu vSech budoucich plateb diskontovanych k dneSnimu datu.

Nékdy se zjistuje budouci hodnota (future value) diichodu, oznacena FV, jakozZto sou-

¢et budoucich hodnot vSech vyplat. V ramci této kapitoly byly probrany jednotlivé

typy didchodl a na praktickych prikladech byl ilustrovan vypocet jejich soucasnych
hodnot.

voa W s

Co je to anuita dichodu a vyplatni obdobi?
Uvedte jednotlivé typy dlichodu.
Jak jsou definovany docasné dlichody?
Jak se vypocita soucasna hodnota odloZzenych dlichod(?
Jak velkou ¢astku musime ulozit v bance, chceme-li si zajistit pravidelny pfijem
ve vysi 2000 K¢, ktery bude vyplacen pocatkem kazdého mésice po dobu 5 let?
Rocni urokova mira je 5 % a Uroky jsou pfipisovany mésicné.

[106 423 K¢]
Jak se prfedchozi vysledek zméni, chceme-li s vyplatami zadit aZ po 19 letech?

[41 240 K¢]

Literatura k tématu:

[1]

[2]

[3]

[4]

[5]

BOHANESOVA, E. Finanéni matematika. Olomouc: Univerzita Palackého, 2013.
ISBN 978-80-244-3400-1.

CIPRA, T. Prakticky pruvodce financni a pojistnou matematikou. Praha: Eko-
press, 2015. ISBN 978-80-87865-18-7.

GROBAROVA, S. Zdklady finanéni matematiky. Brno: Tribun EU, 2012. ISBN 978-
80-263-0253-7.

RADOVA, J., MALEK J. a P. DVORAK. Finanéni matematika pro kaZdého. 8. rozsi-
rené vydani, Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4821-3.

SOBA, 0. a M. SIRUCEK. Finanéni matematika v praxi, 2., aktualizované a rozsi-
fené vydani. Praha: Grada, 2017. ISBN 978-80-271-0250-1.



000000000
‘N KN EN KN KN K
( BCI BN BCIN BUN BN
(N NN NN NN NN N
 BCN BCN BN B NN )
Kapitola 9

Uvéry

Po prostudovani kapitoly budete umét:

«  popsat vztah mezi splatkou, Umorem a Urokem;
«  stanovit hodnotu posledni splatky uvéru;
< vytvaret splatkovy kalendar.

Klicova slova:

Uvér, urok, Groéeni, splatka, umor, dluh, RPSN.
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Nahled kapitoly
V této kapitole se budeme tvorbou splatkovych kalendar(i ve dvou pfipadech: pfi splaceni
konstantnimi splatkami a pfi splaceni konstantnim umorem. Kromé ro¢niho splaceni bude
v kapitole probrano také splaceni mésicni.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je popsani tvorby splatkovych kalendari v ptipadech dvou rliznych metod
spldceni a pro dvé rGzné cCasnosti splaceni a ilustrovani této problematiky na konkrétnich
praktickych pfikladech.

Odhad casu potiebného ke studiu
2 hodiny

9.1 Zakladni pojmy

Definice 9.1 Uvérem rozumime poskytnuti penézni ¢astky na uréitou dobu za odménu zvanou urok.

Umorovani (splaceni) uvéru z hlediska véritele Ize povaZovat za pfijem dlichodu. V této kapitole bu-

deme nejprve predpokladat, Zze dluh ve vysi D bude splacen:

e ihned,

e polhitnimi ro¢nimi splatkami ve vysi g,

e pfineménné rocni Urokové mife i,

e podobun let.
Na zdkladé téchto predpokladi se tedy bude jednat o docasny bezprostredni polhltni ro¢ni dichod.
Ve splatce (a) je zahrnut Urok (U) vypocteny z posledniho stavu dluhu a Umor (M). To je ¢astka, ktera
se skutecné odecte od posledniho stavu dluhu. Pro splatku pak plati vztah:

a=U+M

Definice 9.2 Pribéh splaceni dluhu se zapisuje do tabulky zvané umorovaci plan nebo téz splatkovy
kalendaf. Plan obsahuje pét sloupc(, v nichZ je uvedeno obdobi (rok), vyse splatky, droku a Umoru
v prislusném obdobi a stav dluhu na konci obdobi. Pocet fadkl v planu je dan pocétem obdobi, kdy

je dluh splacen.
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9.2  Splaceni dluhu splatkami stejné
vyse

Je-li dluh splacen stejné vysokymi splatkami, pak mGzeme sloupec pro splatku v umorovacim planu

vyplnit ihned. Urok pro kazdé obdobi spo¢teme podle vztahu

[/'Tj — é‘ . Dj_l
kde U;,j=1, ..., nznaCi urok v j-tém obdobi a Dj_; stav dluhu v pfedchozim, (j = 1)-nim obdobi.

Vyse umoru pro kazdé obdobi je dana rozdilem mezi splatkou a Urokem v témze obdobi:

Mj=a—Uj,j=1,...,n.

Stav dluhu Dj pro kazdé obdobi se vypocte jako rozdil predchoziho stavu dluhu a dmoru v soucas-
ném obdobi, tj.

D] = Dj—l —M], ] = 1,...,n.

V praxi nékdy nastane pfipad, Ze posledni splatka je mensi nez vSechny ptredchozi.
Vysi posledni splatky b zaplacené v n-tém roce pak uréime ze vztahu

b="U,+M,.

Do posledniho radku splatkového kalendare byva zvykem uvést celkovou sumu zaplacenou za Gvér
(ve sloupci pro splatku), celkové zaplacené uroky (ve sloupci pro uroky) a soucet umor( za jednotlivé

roky. Ten musi byt roven pravé vysi dluhu.

Pocet rok(, po které je uvér splacen, lze urcit ve formé celého Cisla ze vztahu:

o 111(1—%)
= Inv

1
kdev = —.
1+i

Priklad: Uvér 500 000 K& ma byt umoren polh(tnimi roénimi splatkami ve vysi 90 000 K& p¥i Grokové

mire 6,3 % p.a. Urcete vysi posledni splatky a sestavte umorovaci plan.

Reseni:
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Splatka Urok Umor Stav dluhn
- - - 500 000
90 000 31 500 58 500 441 500

90 000 27 814,50 | 62 185,50 | 379 314,50
90 000 23 896,80 | 66 103,20 | 313 211,30
90 000 19 732,30 | 70 267,70 | 242 943,60
90 000 15 305,40 | 74 694,60 168 249
90 000 10 599,70 | 79 400,30 | 88 848,70
90 000 5 597,50 | 84 402,50 | 4 446,20
4 726,30 280,10 4 446,20 -

634 726,30 | 134 726,3 | 500 000 -

[“']m-ald:-cnﬂmmr\:ll—l:::%j
w

Obr. 3 Umoftovaci plan pro splaceni konstantnimi splatkami

9.3  Splaceni dluhu pri konstantnim
umoru

V tomto pfipadé bude v kazdém obdobi umorena stejna ¢ast dluhu. Vysi Umoru M pak vypoéteme

vydélenim celkové hodnoty dluhu poctem let splaceni (zname-li dobu splaceni), tj.

D
M==
i

Umorovaci plan, bude vypadat stejné jako v predchozim pfipadé, ale zplsob jeho vyplnéni bude
odlisny. Predevsim Ize nejdfiv vyplnit sloupec pro iumor a sloupec pro stav dluhu. Nové stavy dluhu

postupné ziskame odecitanim umoru:
Dj:Dj_l—ﬂf. jzl....._ﬂ.
Vysi droku pro kazdé obdobi a vysi splatky vypocteme takto:

L"j =1 - Dj_l
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(ij = [—j T J.lr

Priklad: Mame splatit uvér 490 000 K¢ tak, Ze vzdy na konci roku bude umoreno 70 000 K¢&. Sestavte

umorovaci plan, je-li urokova mira 5 % p.a.

Reseni: Nejdiive vypocteme, jak dlouho budeme uvér splacet. Tj. vydélime vysi Gvéru hodnotou
Uumoru: 490 000/70 000 = 7. Splacet tedy budeme 7 let.

Rok | Splatka | Urok Umor | Stav dluhu
0 - - - 490 000
1 94 500 | 24 500 | 70 000 420 000
2 91 000 | 21 000 | 70 000 350 000
3 87 500 | 17 500 | 70 000 280 000
4 84 000 | 14 000 | 70 000 210 000
5 80 500 | 10 500 | 70 000 140 000
6 77 000 | 7000 | 70 000 70 000
7 73 500 | 3 500 | 70 000 -
¥ | 583 000 | 98 000 | 490 000 -

Obr. 4 Umotovaci plan pro splaceni tvéru konstantnim iUmorem

A4 VA" 4 7 7 Ve V4 A4
9.4  Mesicni splaceni uveru
Pokud bychom misto roc¢niho splaceni uvazovali napft. frekvenci splaceni mésicni, cely postup bude
obdobny s tim rozdilem, Ze se misto Urokové miry i pouzije ﬁ

Priklad: Uvér 500 000 K& mda byt umoren polh(itnimi mési¢nimi splatkami ve vysi 100 000 K¢ pfi

urokové mire 6,3 % p.a. Urcete vysi posledni splatky a sestavte umorovaci plan.

Reseni:
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Mésic |Splatkaa |UrokU=D*i/12 |UmorM=a-U |DluhD

- - - 500 000
100 000 2625 97375 402625
100 000 2114 97886 304739
100 000 1600 98400 206339
100 000 1083 98917 107422
100 000 564 99436 7986
8028 42 7986 0

Obr. 5 Umotovaci plan pro mésicni splaceni konstantnimi splatkami

UVERY

Ptiklad: Mame splatit dvér 500 000 K¢ tak, ze vzdy na konci mésice bude umoreno 100 000 K¢. Se-

stavte umorovaci plan, je-li drokova mira 6,3 % p.a.

Reseni:

Mésic Splatkaa | Urok U Umor M Dluh D
0 ] i i 500000
1 102625 2625 100000 400000
2 102100 2100 100000 300000
3 101575 1575 100000 200000
4 101050 1050 100000 100000
5 100525 525 100000 0

Obr. 6 Umorovaci plan pro mésicni splaceni avéru konstantnim iamorem
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9.5 RPSN

U uvérQ se béiné setkavdme s tim, Ze kromé urokd jsou placeny také nejrlznéjsi poplatky.
(Ne)vyhodnost uvéru tak nelze urcit pouze pomoci Urokové miry, ale pomoci ukazatele nazyvaného
RPSN. Na rozdil od urokové miry RPSN zahrnuje veskeré poplatky spojené s Uvérem. Slouzi ke kom-

plexnimu porovnani Gvéra.
Definice 9.3 RPSN (= roc¢ni procentni sazba nakladl) zahrnuje:

e Urokovou miru

e poplatky spojené s uzavienim smlouvy

e poplatky vazici se k posouzeni zadosti o uvér

e poplatky za prevod penéznich prostiredkl a poplatky za vedeni ivérového uctu

e platby za pojisténi ...
a vypocita se takto: Hledame x takové, aby

Ag Aq A An
(1+x)to + (1+x)t1 + (1+x)t2 """ + (1+x)tn 0,

kde Ay je penéini tok v ¢ase t; (mlzZe mit kladné i zaporné znaménko). Nalezené x je pak hodnota

RPSN (vyjadfend desetinnym cislem).

Pfiklad: Vypotitejte RPSN, je-li vy3e Gvéru 50 000 K& a Grokova mira 39 % p.a. Uvér je splacen pravi-
delnymi mésicnimi splatkami po dobu 1 roku. Poplatek za sjednani uvéru je 1000 K¢. Vyse jedné

splatky je 5100 K¢ a na konci kazdého mésice je potifeba zaplatit navic poplatek 200 K¢.

Reseni: Hleddme x takové, aby

50000 —-1000 -5100 —-200 —5100 —200 —5100 —200

T+ + + ot + =0
A+0°  (A+0° 0T A+01E  Q+0)iE (140 10T (Q+n)i
=>
49000 = -5300 . —5300 ~5300 ~5300
REST 5 z +..+ T+ =z =0
(1+x)12 (14x)12 (1+x)12 (1+4x)12
=>
49000 + Y12, =20 =0
(1+x)12

Regeni rovnice pomoci software vyjde x =0,6496 = RPSN = 64,96 %
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Priklad: Ktery z udaja v pfikladu byl nadbytecny?

Dal by se tento nadbytec¢ny Udaj vypocitat pomoci dfive uvedenych vzorc(?

Reseni:

Nadbytecna byla urokova mira. Dala se vypocitat ze vzorce pro bezprostiedni, polhitni, podro¢ni
ddchod (PV =50 000, a =5100, m=12,n=1, i = ?) ze vzorce

mn

1

i
14+—
PV =a L.m

m

1—

Vypocet by se (vzhledem ke své obtiznosti) nejsnaze provedl pomoci software.

V této kapitole jsme uvedli zakladni pojmy vztahujici se k problematice poskytovani
Uvér a umorovani dluhd. Umor je spldtka jistiny dluhu, tedy &ast splatky, o kterou se
snizuje vyse dluzné ¢astky. Umorovaci plan je prehled vyse splatek avéru véetné
urokd z hlediska jejich casového rozlozeni. Obsahuje ¢asové obdobi, vysi splatky, vysi
umoru dluhu, vysi droku z dluhu, stav dluhu po odecteni Umoru (zbyvajici dluZznou
¢astku). Anuitni splatka (anuita) je splatka opakujici se v pravidelnych ¢asovych inter-
valech. Tyto platby mohou byt stale stejné — konstantni anuita, ale neni to pravidlem.
V pripadé, kdy je dluh umoren vzdy stejnou casti, hovorime o splaceni uvéru kon-

stantnim umorem.

Definujte pojmy uvér, Umor a splatka.
Co je to umorovaci plan a jak se mohou tyto plany lisit?
Jaky je princip umorovani dluhu konstantni splatkou?

Jaky je princip umorovani dluhu konstantnim dmorem?

v d Wb~

Uvér 50 000 K& ma byt umoren polh(itnimi roénimi splatkami ve vy3i 15 000 K¢&

pfi urokové mire 5 % p.a. Sestavte umorovaci plan.

Rok | Spldtkaa | UrokU | UmorM | Dluh D

0 - - - 50 000
1 15000 2 500 12 500 37 500
2 15 000 1875 13125 24 375
3 15000 1219 13781 10 594
4 11124 230 10 594 0
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6. Mame splatit avér 50 000 K¢ tak, Ze vzdy na konci roku bude umoreno 12 500 K¢.

Sestavte umorovaci plan, je-li drokova mira 5 % p.a.

Rok |Splatkag | UrokU | UmorM | Dluh D
0 - - - 50 000
1 15 000 2500 12 500 37 500
2 14 375 1875 12 500 25 000
3 13 750 1250 12 500 12 500
4 13125 625 12 500 0

Literatura k tématu:
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80-263-0253-7.
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Kapitola 10

Obligace

Po prostudovani kapitoly budete umét:

definovat a popsat pojem obligace,
klasifikovat obligace podle rlznych hledisek;
vypocitat cenu kupdnové obligace.

Klicova slova:

Obligace, nominalni hodnota, kupdnova platba, cena, vynosnost.
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Nahled kapitoly
V této kapitole se budeme zabyvat dlouhodobymi cennymi papiry se stanovenou dobou
splatnosti — obligacemi. Blize si popiSeme nejen zakladni pojmy tykajici se této problematiky,
ale také vypocet ceny obligace a jeji vynosnosti.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je popsani zadkladnich pojm0 tykajicich se obligaci a zplsobu vypoctu ceny
obligace a jeji vynosnosti.

Odhad ¢asu potiebného ke studiu
2 hodiny

101 Zakladni pojmy

Definice 10.1 Obligace (dluhopis) je dlouhodoby cenny papir se stanovenou dobou splatnosti, ktery
vyjadfuje zavazek emitenta (dluznika) vici opravnénému majiteli (véfiteli) splatit k urcitému datu
pUjcku a proplatit uroky ve stanovenych terminech. Z tohoto dlivodu je obligace dlouhodobym cen-

nym papirem s fixnim vynosem.

Poznamka: Existuji také obligace s pohyblivym vynosem, u nichz je pfislusna drokova mira vazana

na jinou referencni sazbu.

Definice 10.2 Nominalni hodnota (NH) obligace je ¢astka vytisténa na cenném papiru, ktera udava

vysi dluhu a je vyplacena na konci doby splatnosti.

Definice 10.3 Cena obligace je skutecna trzni hodnota, za kterou je obchodovéna na kapitalovych

trzich.

Pfesné v den splatnosti je cena obligace rovna nominalni hodnoté. Kurz obligace je cena vyjadrena
v procentech z nominalni hodnoty. Kupénova platba (C) je sjednany urok vyplaceny v pravidelnych
intervalech. Kupénova sazba (c) je kupdnova platba vyjadiena v procentech z nominalni hodnoty.
Kupdnové obdobi (nejcastéji rocni nebo pololetni) je obdobi, na jehoz konci je vyplacena kupdnova

platba.

10.2  Klasifikace obligaci

Obligace lze klasifikovat naptiklad takto:
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1. podle poctu kupénovych plateb
kupdnové obligace, s nimiz je spojen konecny pocet kupdnovych plateb,

bezkupdnové, diskontované obligace (zero coupon bonds), které jsou obchodovany na dis-
kontnim principu bez vyplat kupdn(; tato obligace se tedy chova jako dlouhodoby depozitni

certifikat,
konzoly (vé¢né obligace), které poskytuji nekone¢né mnoho kupdnovych plateb;
2. podle emitenta

statni obligace - emitentem jsou statni organy, obligace jsou vydavany pti deficitu statniho

rozpoctu, napr. povodnové dluhopisy v roce 1997,
komunalni obligace - emitovany pfi potifebé penéz na strané méstské spravy,
podnikové obligace - emitentem je urcitd firma;
3. podle mista, kde je emitovana
domaci obligace - je emitovana na domacim trhu domacim subjektem a v domaci méné,

zahranicni obligace - je emitovana na zahranié¢nim trhu zahrani¢nim subjektem v odpovida-

jici zahrani¢ni méné,

euroobligace - je emitovana zplUsobem: emitent z jedné zemé emituje obligaci do druhé

zemeé v méneé treti zeme.

10.3 Cena kuponove obligace

Cenou obligace PV rozumime cenu, za kterou je obligace obchodovana na kapitdlovém trhu a jejiz
vySe predevsim zavisi na stavu nabidky a poptavky. Cena obligace je rovna souctu vsech budoucich
kupdnovych plateb C diskontovanych k sou¢asnému datu a nominalni hodnoty NH, také diskonto-

vané k dnesnimu datu. Cena kupdnové obligace k datu vyplaty kupdnové platby.

Matematicky je cena obligace v pfipadé, Ze jsou kupdnové platby vyplaceny jednou ro¢né po n let

dana vztahem
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C C C C+NH

PV = +—— -t — + :
1+7r 'L1+f',:'2 (14__;.):,”—1 [1_|_r;|ﬂ

kde r je mira vynosnosti (Urokova mira) v rdmci investic do obligaci.

vaevys

Upravou tohoto vztahu s vyuZitim souétu pro geometrickou posloupnost dostaneme struéné;si vy-

jadfeni pro cenu obligace:

Cl(l+r)"—1]+rNH
(1 +7r)nr

PV =

Pt¥iklad: Urcete cenu obligace s nomindlni hodnotou 10 000 K¢, splatnou k 1.9.2027, k datu 1.9.2024.
Kupdnové platby jsou vyplaceny jednou za rok, vidy k 1.9., kupdnova sazba Cini 6 % p.a. a trini

urokova mira v ramci investic do obligaci je 10 % p.a.

Reseni: Nejdfive vypocteme vysi kupdnovych plateb, které jsou definovany jako kupénova sazba
nasobend nominalni hodnotou obligace. V naSem pfipadé bude kupdnovd platba Ccinit
10000*0,06=600 K¢.

Dobu od 1.9.2024 do 1.9.2027 predstavuji pravé tti roky, takze pro teoretickou cenu obligace bude
platit

600 600 10600

PV=T1+1at 15

= 0005, 30 (K¢).

Cena obligace k 1.9.2024 je 9 005,30 K¢.
Mezi trzni cenou obligace a nominalni hodnotou mohou nastat situace:

i. PV =NH pravé tehdy, kdyz r = c ... prodej za nomindlni hodnotu;
ii. PV > NH praveé tehdy, kdyz r <c ... prodej s prémii;
iii. PV < NH praveé tehdy, kdyz r > c ... prodej s diskontem.

10.4 Vynosnost obligace
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U obligaci se mGzeme setkat s vynosnostmi, které souvisi pouze s kupédnovymi platbami, nebo které
se tykaji jak kupdnovych plateb, tak nakupnich a prodejnich cen. My se zaméfime na prvni typ vy-

nosnosti, kdy rozliSujeme nasledujici vynosnosti.
Definice 10.4

1. kupénova vynosnost r¢

C
"K=NH
2. béina vynosnost rg
C
'B = PV

Priklad: Obligace s nominalni hodnotou 10 000 K¢, se splatnosti k 1.9.2027 a ro¢nimi kupdnovymi
platbami 600 K¢ byla k 1.9.2024 nabizena za cenu 10 272,30 K¢. Vypoctete jeji kupdnovou vynosnost
a béznou vynosnost.

Reseni: Kupdnovou i béZnou vynosnost uréime podle vy$e uvedenych vztah(:

600
= ——— — 0,06, tj. 6%,
"K' = 10000 J- B
600
— O 0.0584. ti. 5.84%
"B= Tog72.30 0984 U.5,84%

V této kapitole jsme definovali zakladni pojmy vztahujici se k obligacim. Obligace jsou
tedy dlouhodobé cenné papiry, vyjadfujici dluznicky zavazek emitenta obligace (dluz-
nika) oproti majiteli obligace (vériteli). Obligace lze délit napt. podle poctu kupdno-
vych plateb, emitenta nebo dle mista, kde k emisi doslo. Cenou obligace oznadujeme
cenu, za kterou je obligace obchodovana na kapitdlovém trhu. Tato cena je uréena
aktualni vysi nabidky a poptavky. Vynosnost obligaci udava, s jakym vynosem ma-
Zeme pfiinvestovani do obligaci pocitat. Vynosnost se vztahuje k trzni cené, za kterou
obligaci mGzZeme nakoupit (na rozdil od kupdnové sazby, ktera je vztazena k nomi-

nalni hodnoté).

1. Definujte pojem obligace a s ni spojené zakladni nalezZitosti.
2. Jak Ize obligace klasifikovat?

3. Uvedte vypocet ceny kupdnové obligace a jeji vynosnosti.
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Kapitola 11

Akcie

Po prostudovani kapitoly budete umét:

« urcit vnitfni hodnotu akcie;
« urcit jaké druhy vynosnosti akcie poskytuje;
- vypocitat oba druhy vynosnosti.

Klicova slova:

Akcie, vnitini hodnota, vynosnost.
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Nahled kapitoly
V této kapitole se budeme zabyvat akciemi z pohledu finan¢ni matematiky. Blize si popiSeme
nejen zakladni pojmy tykajici se této problematiky, ale také vypocet vnitfni hodnoty akcie a
jeji vynosnosti.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je popsani zakladnich pojmu tykajicich se akcii a zpisobu vypoctu vnitfni hod-
noty akcie a jeji vynosnosti.

Odhad ¢asu potiebného ke studiu
2 hodiny

1.1 Zakladni pojmy

Definice 11.1 Akcie jsou patrné nejznamé;jsi druh majetkovych cennych papir(i, predstavujici podil
na majetku spolecnosti. JelikoZ akcie nemaji dobu splatnosti, povazujeme je za dlouhodobé cenné

papiry, se kterymi Ize obchodovat na kapitalovych trzich.
Majitelé akcii, tzn. akcionafi, pfi nakupu akcii ziskavaji také urcita prava, mezi které patfi:

Pravo podilet se na Fizeni spolecnosti. Diky tomuto pravu se mize akcionar ucastnit valné hro-
mady, hlasovat, klast ndvrhy a dotazy, poZadovat vysvétleni, schvalovat roéni ucetni zavérku,
volit a byt volen do orgdnu spolecnosti. Pocet hlasu, kterymi akcionar disponuje, je dan zpravi-

dla mnozstvim akcii, jenz vlastni.

Pravo podilet se na zisku spolecnosti umoziiuje akcionafi inkasovat dividendu, pokud ji valnd
hromada schvalila. Vyse dividend na jednu akcii se vétSinou uvadi v absolutni ¢astce nebo v %
ze jmenovité hodnoty akcie. Principy pro rozdélovani zisku urcuji stanovy spoleénosti a ob-

chodni zakonik.

Pti zaniku spolecnosti ma akcionar pravo podilet se na likvidacnim ztstatku, na fadu pfichazi
ale aZ po uspokojeni vSech véritel(. Obdrzeny obnos je v poméru, ktery odpovida jmenovité

hodnoté jeho akcii. Sou¢asné vsak ruci za zavazky spole€nosti aZ do vySe svého vkladu.

V pfipadé emise novych akcii ma akcionar prednostni pravo na upsani novych, mladych akcii, a

to z dlivodu, aby se nezménil stavajici podil na zakladnim kapitalu akciové spolecnosti.

Majitel akcie (akcionaf) neni véfitelem tak jako v pfipadé majitele obligace, nybrz spoluvlastnikem

celé akciové spolecnosti.

Dale stru¢né uvadime pojmy, které se akcii bezprostredné tykaji.
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Definice 11.2 Nomindlni hodnota akcie je podil na majetku akciové spoleénosti vyjadreny vlastnic-

tvim akcie.

S nominalni hodnotou souvisi pojem zakladni jméni (zakladni kapital), které je ddno sou¢tem nomi-
nalnich hodnot vSech prodanych (upsanych) akcii. Nadrazenéjsim pojmem je vlastni jméni, v némz
je zahrnuto zakladni jméni, emisni azio (kladny rozdil mezi trzni cenou a nominalni hodnotou akcie
pfi jeji emisi), fondy ze zisku a nerozdéleny zisk (nepouzity na fondy nebo dividendy), ktery byva
obvykle preveden do dalSiho obdobi. Potifebné financni zdroje (Uvéry) akciové spolecnosti tvofi cizi

jméni (kapital).

Definice 11.3 Dividenda je podil na zisku akciové spolecnosti, na ktery ma pravo kazdy akcionar a
ktery je odhlasovan na valné hromadé akcionaru. Vyplata dividend zavisi predevsim na hospodareni
spole¢nosti a nemusi byt zarucena, na rozdil od obligaci s fixni kupénovou sazbou. Z tohoto hlediska

fadime akcie mezi dlouhodobé cenné papiry s nezaru¢enym vynosem.

Definice 11.4 Emise akcii je jejich umisténi na kapitdlovém trhu, a to bud formou verejné nabidky

prodeje akcii nebo neverejného prodeje (pro omezeny pocet investort).

11.2  Cena akcie

Cena akcie je trzni hodnota, za kterou je obchodovana na kapitdlovém trhu podle aktudlniho stavu
nabidky a poptavky. V praxi se ¢asto pouziva terminu kurz akcie, jehoz hodnota je, na rozdil od ob-
ligaci, rovna pfimo cené. Cenu akcie ovliviuji rlizné faktory, predevsim prosperita akciové spolec-
nosti, kvalita jejiho fizeni, perspektiva daného oboru do budoucna, ekonomické parametry daného

statu i celého svéta atd. Kromé téchto faktor( hraje dulezitou roli také psychologie investor(.
Jako priklad vypoctu ceny akcie uvedeme tzv. dividendovy diskontni model.

V tomto modelu je vnitfni hodnota akcie odhadovdana jako soucet vSech diskontovanych budoucich
plateb, tj. dividend a vynosu z prodeje akcie. Obecné predpokladame, Ze vyse dividendy vyplacend
na konci jednotlivych rokd neni stejna. Vnitrni hodnota (VH) akcie, u niz byly dividendy vyplaceny po

dobu n let a na konci n-tého roku byla akcie proddna, vypada:

Dy Ds D, + P,

L +r (1+7)? o (L+7)™’

VH

kde Dj, ..., Dnjsou vyplacené dividendy za jednotlivé roky a r je Urokova mira v rdmci investic se

srovnatelnymi parametry.
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Pokud bychom uvazovali nekone¢né vyplaceni dividend, dostaneme pro vnitfni hodnotu akcie

vztah
D D: =~ D,
VH - — 4+ — . =Y L
1+7r (1+7r)° Fl{l+;a-]}
Je-li navic vyse dividendy neménna, tj. D; = D, = ... = D, plati:
D D D
VH= + + o= —.
147 (1+471)2 T

P¥iklad: Urcete vnitini hodnotu akcie, o¢ekavate-li, Zze hodnota dividendy se v pfistich letech ne-
bude ménit a bude ¢init 30 K¢ na jednu akcii a Ze budou dividendy vyplaceny do nekonecna. Roc¢ni
trzni drokova mira v ramci investic do akcii je 12 %.

Reseni: Pro vypocet vnitfni hodnoty pouZijeme vy$e uvedeny vztah a ziskame:

30
7 N — q;—' o i
VH = 55 =250 (K¢)

Vnitfni hodnota dané akcie je tedy 250 K¢.

113  Vynosnost akcii

U akcii rozliSujeme dvoji vynosnost.
Definice 11.5
dividendova (b&znda) vynosnost

D
rg = Vo)

kde D je vyse dividendy a Py trini cena, za niz byla akcie koupena

akciova (celkova) vynosnost

P—-Fy+D
ro = B

kde Po trzni cena, za niz byla akcie koupena, a P; trzni cena, za niz byla akcie prodana.
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AKCIE

Priklad: Urcete béZnou a celkovou vynosnost akcie, kterd byla koupena za cenu 64 K¢ a za jede-
nact mésicl proddna za cenu 81,88 K¢. BEhem této doby byla vyplacena dividenda ve vysi 8,67
K¢

Reseni: B&7nou i celkovou vynosnost zjistime podle vy$e uvedenych vztahd:

8,67

TR 0,135, mneboli 13,5%,

81,88 — 64 + 8,67 .
e, - o ' 0,415, mneboli 41, 5%.

V této kapitole jsme definovali zakladni pojmy vztahujici se akciim. Akcii rozumime
druh majetkovych cennych papird, které zajistuji podil na majetku spolecnosti a z néj
plynouci dalsi vySe uvedena prava. Cena akcie je trzni hodnota, za kterou je obcho-
dovdana na kapitalovém trhu podle aktualniho stavu nabidky a poptavky.

1. Definujte pojem akcie a prava spojena s jejim nakupem.
2. Jak se vypocita vnitini hodnota akcie?

3. Jaké typy vynosnosti u akcii existuji?

Literatura k tématu:

[1] BOHANESOVA, E. Finanéni matematika. Olomouc: Univerzita Palackého, 2013.
ISBN 978-80-244-3400-1.

[2] CIPRA, T. Prakticky pruvodce finanéni a pojistnou matematikou. Praha: Eko-
press, 2015. ISBN 978-80-87865-18-7.

[3] GROBAROVA, S. Zdklady finanéni matematiky. Brno: Tribun EU, 2012. ISBN 978-
80-263-0253-7.

[4] SOBA, 0. a M. SIRUCEK. Finanéni matematika v praxi, 2., aktualizované a rozsi-
fené vydani. Praha: Grada, 2017. ISBN 978-80-271-0250-1.



Kapitola 12

Vyuziti Wolfram Alpha
v matematickych aplikacich

Po prostudovani kapitoly budete umét:
< vyuZit systém WolframAlpha ve vybranych matematickych aplikacich;

interpretovat vstupy a vystupy systému Wolfram Alpha.

Klicova slova:
o WolframAlpha, computational knowledge engine, vstup, vystup, pfikaz.
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Nahled kapitoly
V této kapitole se budeme zabyvat vyuzitim WolframuAlpha pro feSeni uloh z finan¢ni ma-
tematiky, kterymi jsme se zabyvali v pfedchozich kapitolach.

Cile kapitoly
Cilem kapitoly je ilustrovani vyuZitelnosti WolframuAlpha pro feSeni uloh z finanéni mate-
matiky.

Odhad casu potiebného ke studiu
1 hodina

121 Uvod

Kazdy, kdo pracuje s internetem, si zvykl pouzivat tzv. vyhledavace, coz jsou sluzby, které umoznuji
na internetu najit webové stranky obsahujici pozadované informace. Alternativu k témto vyhleda-
vaclm prinesla v roce 2009 spole¢nost Wolfram Research, kdyZ uvedla svij ,vyhledavac” Wolfra-
mAlpha. Samotni tvirci vak tuto sluzbu nenazyvaji pouze ,vyhledavacem®, ale tzv. ,,computational
knowledge engine”, coz bychom volné mohli prelozit naptiklad jako vypocetni vyhledavaci sluzbu.
Slovnim zadanim problému v anglickém jazyce obvykle ziskdame nejen vysledek, ale také mnoho dal-
Sich souvisejicich informaci. Informace jsou navic ¢lenény do prehlednych graf(i a tabulek. Neziska-
vame tedy pouze odkazy na jiné webové stranky. WolframAlpha se snazi poskytnout komplexni a
prehledné zpracovanou odpovéd na nami vzneseny dotaz. Pomoci WolframAlpha mGzeme hledat
informace ze Sirokého spektra obor(, jako jsou matematika, fyzika, chemie, biologie, astronomie,
historie, kultura, ekonomie, meteorologie a mnoha dalSich. Zejména v matematice je WolframAlpha
silnym nastrojem pro rfeSeni Uloh. Najde nam totiz jak vysledek napfiklad néjakého neurcitého inte-
gralu, tak také postup, kterym se takovy integral fesi. Vzhledem k tomu, Ze podporuje také mnoho
typu modernich mobilnich telefon(, tablet( a ¢te¢ek, mGzZeme nainstalovanim odpovidajici aplikace

ziskat navic bezkonkurencni kalkulacku.

122 Wolfram Alpha ve financ¢ni
matematice

Systém WolframAlpha umoznuje rfeSeni celé rady aktualnich témat matematickych aplikaci tykaji-
cich se napf. riznych typud uUroceni, poskytovani hypotécnich, spotrebitelskych ¢i jinych uvért nebo

prace s ménovymi kurzy.
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Jednim ze zdkladnich témat finan¢ni matematiky je problematika jednoduchého Uroceni. Budouci

hodnotu (FV - future value) kapitalu v tomto pripadé pocitdme ze stdle stejné pocatecni castky (PV

s v

- present value). V nasledujicim prikladu vypocitame budouci hodnotu pocatecni ¢astky 950 K¢ pfi
ro¢ni Urokové mire 2 % po dobu 5 let. Pfi zméné vstupnich hodnot je ddle mozné z budouci hodnoty

7 v

pocitat hodnoty soucasné, ¢i urokovou miru, ktera za dané obdobi zuroci pocatecni kapital na jeho
budouci hodnotu. V dal$im pfikladu pak uvadime vypocet ro¢ni Urokové miry, ktera za 5 let zdroci
¢astku 950 K¢ na hodnotu 1125 K¢.

Do WolframAlpha zapiSeme pftikaz ,,simple intererest”, poté zvolime moznost , future value” a zapi-

Seme pocatecni udaje, v druhém prikladé zvolime misto , future value” ptikaz ,interest rate”.

n47]= WolframAlpha["simple interest",
IncludePods -» {"Input", "Result", "Equation"}, AppearanceElements - {"Pods"},
InputAssumptions - {"*F.SimpleInterest.PV-_K%C4%8D950", "xF.SimpleInterest.i-_2+%25",

"x+F.SimpleInterest.n-_5"}, TimeConstraint » {30, Automatic, Automatic, Automatic}]

Input information:
sunple mterest
present value K950
interest rate 2%

interest periods | 5

Result:

OuaT future value =~ K¢1045.00

Equation:
FV=PV(l+in)
FV  future value
PV present value
i mterest rate

n mterest periods



91 VYUZITi WOLFRAM ALPHA V MATEMATICKYCH APLIKACICH

nf48]= WolframAlpha["simple interest",
IncludePods -» {"Input", "Result"}, AppearanceElements » {"Pods"},
InputAssumptions - {"*FS-_**SimpleInterest.i--", "+F.SimpleInterest.FV-_K%C4%8D+1125",
"xF.SimpleInterest.PV-_K%C4%8D+950", "xF.SimpleInterest.n-_5"},

TimeConstraint » {30, Automatic, Automatic, Automatic}]

Input information:

simple interest

future value Kel125

pL3

present value Ke950

Out[48]= N A ~
mterest pEl'lOdS b

Result:

mterest rate  3.684%
0.03684

9= WolframAlpha["simple interest",
IncludePods » {"Equation"}, AppearanceElements -» {"Pods"},
InputAssumptions - {"*FS-_x*xSimpleInterest.i--", "«F.SimpleInterest.FV-_K%C4%8D+1125",
"xF.SimpleInterest.PV-_K%C4%8D+950", "xF.SimpleInterest.n-_5"},

TimeConstraint - {30, Automatic, Automatic, Automatic}]

Equation:
FV=PV(l+in)
i mnterest rate

Out[49]=
FV  future value

PV present value

n mterest periods

WolframAlpha dale umoZziiuje feSeni problematiky sloZzeného uUroéeni, kde je poéatecni kapital uro-
¢en po dobu tvofenou vice Grokovymi obdobimi. Urok bude ke vkladu pFipsan vidy na konci roku a
nasledujici rok bude znovu spolu s vkladem urocen, vzniknou tedy Uroky z urokd. V nasledujicim
prikladu budeme pocitat budouci hodnotu ¢astky $800 pfi ro¢ni Grokové mife 6 % po dobu 5 let se
Ctvrtletnim pfipisovanim arokl (systém WolframAlpha umoznuje tuto hodnotu nastavit dle nejpo-
uzivanéjsich typa pripisovani urokl v praxi). Vysledek je dale automaticky prevadén na ceské koruny

dle aktualniho ménového kurzu. Grafické vystupy umoznuji porovnani zavislosti urokové miry na
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budouci hodnoté, doby uroceni na budouci hodnoté, ¢i zavislost sou¢asné a budouci hodnoty kapi-
talu. Do WolframAlpha zapiSeme ptikaz ,compound intererest”, poté zvolime mozZnost ,future va-

lue” a zapiSeme pocatecni udaje.

50 WolframAlpha["compound interest",

IncludePods » {"Input", "Result"}, AppearanceElements —» {"Pods"},

InputAssumptions » {"xFVarOpt-_ xxPresentValueFutureValue.compoundingfreg--",
"xFS-_*xPresentValueFutureValue.FV--", "«F.PresentValueFutureValue.PV-_%24800",
"#F.PresentValueFutureValue.i-_ 6+%25", "*F.PresentValueFutureValue.n-_5",
"«FP.PresentValueFutureValue.compoundingfreq-_ CompoundingFrequency%3AQuarterly"},

TimeConstraint -» {30, Automatic, Automatic, Automatic}]

Input information:
present and future value
present value $800

mterest rate 6%

A

mterest periods

OQut[50]=

compounding frequency = quarterly

Result:

future value =~ $1077.48
Ke26430

n51]= WolframAlpha["compound interest", IncludePods -
{"Equation", "FutureValueVs.InterestRate", "FutureValueVs.InterestPeriods"},
AppearanceElements » {"Pods"}, InputAssumptions -
{"*FVarOpt-_x*PresentValueFutureValue.compoundingfreq--",
"xFS-_ x*xPresentValueFutureValue.FV--", "xF.PresentValueFutureValue.PV-_%24800",
"xF.PresentValueFutureValue.i- 6+%25", "xF.PresentValueFutureValue.n-_5",
"xFP.PresentValueFutureValue.compoundingfreq-_CompoundingFrequency%3AQuarterly"},
TimeConstraint » {30, Automatic, Automatic, Automatic}]
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Equation:
| — T ( f- fn
FV =PV (1+ }}

FV  future value

PV  present value

i interest rate
n interest periods
f compounding frequency

(assumes finite compounding)

Future value vs. interest rate:

$1.3k //'
Qutf51]= $1.2k
.f//
5101k ‘//
//
$1k 7
//,/.
$900 L
.—‘/l-.
2% 4% 6% 8% 10%

Future value vs. interest periods:

$14k e
y
$13k ///
$12k e
J’/

q ’/
$11k P

$1k P

/./
$900 -
T
2 4 6. 8 10

insz2= WolframAlpha ["compound interest"™,
IncludePods -+ {"FutureValueVs.PresentValue"}, AppearanceElements -+ {"Pods"},
InputAssumptions - {"+*FVarOpt-_ x*PresentValueFutureValue.compoundingfreg--",
"+FS-_ xxPresentValueFutureValue.FV--", "x«F.PresentValueFutureValue.PV-_%24800",
"xF.PresentValueFutureValue.1-_6+%25", "«F.PresentValueFutureValue.n-_5",
"+FP.PresentValueFutureValue.compoundingfreg-_ CompoundingFrequency%3AQuarterly"},
TimeConstraint —+ {30, Automatic, Automatic, Automatic}]
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Future value vs. present value:

$3k .
$25kK -
- -
Outf52]= 52k e
$15K -
£k .

$300 7

S500 1k 1.5k S2k 525k

Nasledujici priklad fesi splaceni uvéru ve vysi 400000 K¢ na dobu 5 let pfi ro¢ni urokové mire 4 %
splatkami stejné vyse. Interval splaceni je mozné nastavit napft. na mésicni frekvenci. Graficky vystup
ukazuje, jakou cast celkové zaplacené c¢astky zaujima splaceny urok. Do WolframAlpha zapiSeme

O

prikaz ,loan”, poté zapiSeme pocatecni udaje.

ris4y= WolframAlpha["loan", IncludePods —+ {"InputValue", "LoanPayments", "LoanTotals"},
AppearanceElements + {"Pods"}, TimeConstraint - {30, Automatic, Automatic, Automatic}]
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Input values:
loan amount Ke400000
loan period 5 years

annual percentage rate = 4%

payment interval monthly

Loan payments:
monthly payment K¢&7366.61
number of payments 60
time to first payment 1 month

effective interest rate 4.074%

Out[54]= (assuming the last payment is due the last day of the loan period)
Loan totals:
principal paid K¢400000

total interest paid K¢41997

total amount paid = K&441997

nterest

Program Wolfram Mathematica je nastroj pro usnadnéni matematickych vypoctu jak
numerickych, tak algebraickych. Vyrazy jsou zaddvany jednoduchym scriptovacim ja-
zykem a vysledky vypoctl jsou zobrazovany klasickym zapisem, popfipadé grafem.
Hlavni vyhodou programu je jeho schopnost nalézt feseni i pomérné komplikovanych
problém0 za pomérné kratkou dobu ve veliké presnosti. Produktem firmy Wolfram

Research je i vyse aplikovany systém WolframAlpha, ktery jsme oznacili jako ,,com-
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putational knowledge engine”, coz bychom volné mohli ptelozit napfiklad jako vypo-
Cetni vyhledavaci sluzbu. V této kapitole jsme pfribliZili nékteré aplikace systému

WolframAlpha ve finan¢ni matematice.

1. Struc¢né popiste moznosti vyuZiti WolframAlpha v matematickych aplikacich.
2. Demonstrujte feseni vybranych uloh z financni matematiky pomoci Wolfra-
mAlpha.

3. Znate dalsi mozZnosti softwarového rfeseni podobnych uloh?

Literatura k tématu:

[1] BOHANESOVA, E. Finanéni matematika. Olomouc: Univerzita Palackého, 2013.
ISBN 978-80-244-3400-1.

[2] RIHA, J., LATALF. a V. RIHOVA. WolframAlpha ve vyuce pfirodovédnych a eko-
nomickych predmétu. Olomouc: Univerzita Palackého, 2015. ISBN 978-80-244-
4471-0.

[3] VENCALEK, O. Zdklady analyzy dat v softwaru Mathematica. Olomouc: Univerzita
Palackého, 2015. ISBN 978-80-244-4474-1.
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