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MVSO |
3 jednoduché vzorce

Vazeny aritmeticky pramér: Geometricky pramér:
T e n _I
Ty = Zi_”l = Geometricky prumér — H{l i) ] =1
D i1 Wi il

e wi=vahy prirazené hodnotam (napfr. K¢) e "o Uroven operaci vyse" — nasobim mezi sebou a pak
e xi=hodnoty (napf. Urokovych sazeb) odmocnuji poctem
e zakladni operace "sc¢itam a pak délim poctem" e n-td odmocnina soucinu
e Kazdou &stku tro&im jinym trokem, jaky je primérny * pro primérnou ro¢ni vynosnost (CAGR)

trok z celé ¢astky? e za xidosazuji vyraz (1 + UROK) v daném obdobi

Harmonicky prumér:

e souvisi s DCA = dollar cost averaging, kdyz investuji fixni ¢astku a nakupuiji za ni po kazdé jiné o
mnozstvi investic podle toho, jaka je aktualné cena = :

._.
0|2 o
£ ool W

e vypoditd primérnou ndakupni cenu investice pfi rdznych cendch a rdznych vysich investice



Syntaxe funkce v Excelu / Google Sheets

= AVERAGE ( hodnota nebo rozsah; hodnota nebo rozsah;...) pramér angl. "average" nebo také "mean"
= GEOMEAN ( hodnota nebo rozsah; hodnota nebo rozsah; ...)

o argumenty funkce museji byt ve tvaru (1 + i), kdy i = Urok v daném obdobi

o vysledek vyjde ve tvaru 1 + CAGR, od vysledku je tedy potreba jednicku odedist.

= HARMEAN (... toté)

CAGR = COMPOUND ANNUAL GROWTH RATE = sloZena ro¢ni mira rastu = "vyhlazena" mira navratnosti

= méri rust investice, jako by rostla stabilnim tempem na roénim slozeném zakladé (exponencialné).
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Priklad 1: Vypocet vysSe uspor z prumérného
uroku

Sedi takhle finan¢nik na pivu v baru Zahrada a pritelkyné se mu zmini, Ze ji banka ukazuje prdmérnou urokovou sazbu 3,67 %.

Financnik v sazebniku banky dohleda takovéto pasmové uroceni (viz tabulka). Kolik ma pritelkyné celkem v bance penéz?

Zistatek na GEtu Urokové sazba (p.a.)*

0 - 500 000 4,01%

500 000,01 - 1000 000 3,58 %

AU LWL L WL LW

Mad 1000 000 3,08 %

Postup: jde o vazeny prdmeér tabulkovych sazeb, vahy = jednotliva pasma v CZK. Neznadma vaha = zUstatek nad 1 mil. K¢&.
Vypocet: 500K x 4,01 % + 500K x 3,58 % + xK x 3,08 % = (500K + 500K + xK) x 3,67 %
Zjednodusené: 500 x (4,01 + 3,58) + 3,08x = 3670 + 3,67x ==> Vyjadfime x = 211,86 ==> 500K + 500K + 211,86K celkem.

Interpretace: Dle predpokladanych pasem a urokovych sazeb dosahne pfitelkyné prdmeérné urokové sazby 3,67 % praveé tehdy,

kdyz bude mit spoficim Ucétu zlstatek asi 1 211 860 K¢.
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Priklad 2: Geometricky prumér (vynos z investic)

Zadani

Predstavte si, Ze investujete do akcii,
jejichz ro¢ni vynosy jsou nasledujici:
1. Rok+ 10 % (0,10)

2. Rok—5 % (-0,05)

3. Rok+12% (0,12)

Jaky je prmeérny ro¢ni vynos vasi

investice za tyto tri roky?

Postup vypoctu
Krok 1: Zjistime FV a PV.
PV=1

FV = (1 + 10 %) x (1 — 5 %)x(1+12%)
FV =1,1704

Krok 2: Odmocnime pomér FV/PV

poctem obdobi
1,1704A(1/3) = 1,05384....
CAGR = GEOMEAN — 1

CAGR =5,38 %

Interpretace

Investice, kterd se vyvijela tak, ze prvni
rok rostla o 10 %, druhy klesalao 5 %
a treti rok rostla 0 12 % ma primérné

ro¢ni tempo rdstu 5,38 %.

FV\*"
CAGR=|>=) -1
(PV)

Kde:
s  FV = budouci hodnota investice (Future Value),
* PV = soudasna hodnota investice (Present Value),

* n = pocet let nebo obdobi.

?



Priklad 3:
Geometricky prumér oy
vykonnosti indexu -

Z I S k S& P 500 |'/- Prehled -\'I Srovnani

INDEXSP: INX ~

Vypocitejte CAGR (Compound Annual Growth Rate =

geometricky prmeér / primérné ro¢ni tempo rdstu)

Pfrehled trhi > S&P 500

indexu S&P 500 (ticker "SPX") za poslednich 5 let. 5722,26 (7 oo )
+2 760 47 (93,20 %) 4 uplynulych 5 let

Krok 1 zde neni potreba, do hodnoty z kroku 2 se et s e
1D D I 61 YTD 1R ﬁ Max

hodnoty (FV/PV): 6 000

e FV=572226 -

e PV =2961,79 = 5722,26 — 2760,47

« FV/PV=5722,26/2961,79 = 1,9320 » ——

2021 2022 2023 2024

Vie Finance Zpravy Produkty Obrazky Videa Web i Vice MNastroje



Funguje to i pro procenta - stejnou hodnotu dostaneme,

kdyz secCteme:

¢ (100 % PUVODN{ HODNOTA + 93,20% ZISK) / 100

% PH
Exponencialni rlst: Hodnota investice od 2961.79 do 5722.26 za 5 let
Ziskali jsme celkovy narlst. Z néj provedeme 5. Roéni rdist: 14.08%
odmocninu (obdobi =5 let) = 1,9320A(1/5) = |
1,140782....

5000+

CAGR = ( GEOMEAN — 1) x 100 %

4500

CAGR = 14,08 %

40001

Hodnota investice

Interpretace: Tim, jak se pribéh indexu vyvijel, 3500

dochéazelo k ristdm a poklesiim, az nakonec index
3000 ¢F

dosahl jisté vyssi hodnoty po 5 letech. Dosahl takové

hodnoty, jaké by dosahl, kdyby rostl stale stejnym Roky

ro¢nim tempem ve vysi 14,08 % (bez poklest a ristd).

Pokud by se vyvijel pribéh indexu v souladu s
pramérem, byl by graf vyvoje "hladkou" exponencialou

bez "ups and downs".



Priklad 4: Geometricky
prumér vykonnosti indexu -
ztrata

Vypocitejte CAGR ETF fondu iShares Global Clean Energy (ticker INRG) za

celou dobu jeho existence.

Vypocet celkového Zi/Zt: (100% - 53,73 %) / 100 % = 1-0,5373 = 0,4627
Vypocet celych let: 2024 - 2007 = 17 let

Odmocnéni vysledku poctem celych let GEOMEAN = 0,955678322.... (-1)
Pro CAGR musim odecist hodnotu 1: -0,044321... = -4,43 %

Interpretace: Primérna ro¢ni vykonnost (CAGR) daného ETF na obdobi 17
let (konkrétné od 2007 do 2024) je -4,43 % a fond prodelava penize.

Zamyslenti: jak lze na prodélavajicim aktivu realizovat zisk (vydélat)?

Videa  Produkty Knihy

Tip: Omezte toto vyhledavani na vysledky v ¢éestiné. DalSi informace o filtrovani podle

jazyka

- iShares Global Clean Energy UCITS ETF US...

LON: INRG

irht = iShares Global Clean Energy UCITS ETF USD (Dist)

+ Sledovat

84575 GBX 9. 6. 2023
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Priklad 5: Geometricky prumeér vykonnosti
nemovitostniho OPF

V seznamu regulovanych subjektl (pdsobicich na finanénim trhu) vedeném CNB (odkaz:
https://apl.cnb.cz/apljerrsdad/JERRS.WEBQ09.DIRECT _FIND?p_lang=cz) lze dohledat napf. ATRIS investi¢ni spole¢nost, a.s.,

ktera plsobi jako obhospodarovatel ("spravce") podilového fondu "Realita", ktery se zabyva investicemi do ¢eskych komerénich

nemovitosti. Vypoctéte primérnou ro¢ni navratnost fondu (CAGR) za celou dobu jeho existence (s presnosti na celé mésice).
Postup:

* najedu na web Atris,

¢ pohledam dokumenty k fondu, nebo alespon graf s hodnotami podilového listu (PL),
e prvni hodnota = PV, posledni hodnota = FV

e pocet mésicl existence fondu skrze funkci =DATEDIF("9.4.2010";TODAY;"m") =7

e pocet let = predesly pocet mésicti/ 12 - NECHAT VE ZLOMKU

e vypocet CAGR = (FV/PV)A(1/pocet let ve zlomku) - 1, mimochodem, délit zZlomkem = nasobit jeho prevracenou hodnotou,

takze...
e vypocet CAGR = (FV/PV)A(12 / pocet mésicd) - 1 =7?
e KOLIK VAM VYSEL VYSLEDEK?


https://apl.cnb.cz/apljerrsdad/JERRS.WEB09.DIRECT_FIND?p_lang=cz
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o Priklad 6: CAGR trzeb
(T I MRUES. NENI €O g Kofoly

% Kofola je spolecnost listovana na BCPP (listovana = verejné obchodovana).
- Vypocitejte CAGR trzeb této spolecnosti za poslednich 5 let, zaokrouhlit

matematicky na 2 desetinna mista.

(Vysledek = mobil + 3 minuty casu.)

HLASTE VYSLEDKY NYNI.

Friendly reminder: trzby = REVENUE




Priklad 7: _ ¥k
Harmonicky
prumeér

Zadani

Tabulka napravo ukazuje, Ze jste provedli investici 50$ kazdy mésic
(viz sloupec Contribution) do ETF, jehoz podkladovym aktivem je
index S&P 500. Koupili jste vzdy za cenu ukazanou ve sloupci B. Jaka

je vade prameérna nakupni cena?

Napoveda: Citatel celkem investovana castka, jmenovatel celkem

nakoupené kusy = primérna cena za 1 kus.

Jak ziskam nakoupené kusy? Tabulkou nakoupenych kusd v dalsim sloupci.

S&P 500 Index Fund

Contribution

Pay 1 $10.00 $50.00
Pay 2 $10.50 $50.00
Pay 3 $10.75 $50.00
Pay 4 $11.00 $50.00
Pay 5 $10.25 $50.00
Pay 6 $9.95 $50.00
Pay 7 $10.15 $50.00
Pay 8 $10.35 $50.00
Pay 9 $10.75 $50.00
Pay 10 $11.25 $50.00




Priklad 7: Harmonicky

Harmonicky prumeér =

o v
prumer
S&P 500 Index Fund Contribution Shares Bought

Pay 1 $10.00 $50.00 5.00
Pay 2 $10.50 $50.00 4,76
Pay 3 510.75 $50.00 4.65
Pay 4 $11.00 $50.00 4.55
Pay 5 $10.25 $50.00 4.88
Pay 6 $9.95 $50.00 5.03
Pay 7 $10.15 $50.00 4.93
Pay 8 $10.35 $50.00 4.83
Pay 9 $10.75 $50.00 4.65
Pay 10 $11.25 $50.00 4.44

Dollar Cost Average Total Contribution Total Shares Bought
$10.48 $500.00 47.71

Zdroj: Investopedia
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Vazeny pramér nakladd kapitalu. Priméruje naklady na

vlastni i cizi kapital do jednoho dcisla.

Vypocet
Vlastni kapital x naklad na néj + cizi kapital x naklad na
nej, to celé déleno celkovy kapital (pasiva nebo aktiva)

Vzorec
WALC =r, *% + rg * % *(1—1)

E =VK, D =CK, C = celkovy K, r = naklad v %, t = dan

Co s tou dani

Za cizi kapital se plati urok, ktery je danoveé uc¢innym
nakladem. Snizuje tak zaklad dané.



AKA ...

Weighted average cost of capital formula

3 = market value of the firm’s equity
) = market value of the firm'’s debt
= corporate tax rate

(D = cost of equity

() = cost of debt

@-=e+D

g 0
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Equity Risk Premium
X
+

= Cost of Equity

Weighted
Average

Cost of
Capital

Average Yield on
Debt

X

Cost of
Debt

Cost of Debt (after-
tax)

WACC v kontextu CAPM (beta)

g 0
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Weighted Average

Cost of Capital



Priklad 8: WACC

Zadani

Firma ma nasledujici strukturu kapitalu:
e vlastni kapital = 1 mil. K¢,

e vlastnikem pozadované RoE = 10 %
e cizi kapital = 500 000 K¢,

e Naklady na cizi kapital = 5 %

e sazbadané z pfiimd PO =21 %

Vypoctete hodnotu WACC.

~
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Vypocet
1. Krok — vypocet celkového kapitalu (1,5 mil.)

2. Krok — citatel: 1 mil. x 10 % + 500 tis. x 5 % x (1-
21%)

3. Krok — jmenovatel: celkovy kapital

4. Krok — zjednoduseneé:

WACC=(0,1 x 1 000 000 + 0,05 x 500 000 x 0,79)/
1 500 000

WACC =0,07983 = 7,983 %



MVSO
Priklad 9: Danovy stit (tax shield) u hypotéky

Jste FO. Uroky zaplacené z hypote&niho Gvéru (na vlastni bydleni) si mizete odedist od zdkladu dané, co? pochopitelné udélate.
Vypocitejte, kolik vas efektivni urokovou sazbu hypotéky, kterd ma na smlouve uvedenou nominalni Urokovou sazbu 4,89 % (=
aktudlni sazba podzim 2024.) Strop maximalniho odpoctu urokl od ZD zde zanedbejte.

Postup: i(NOM) = 4,89 %; tax rate T = 15 %; tax shield = (1 —T) =85 % = 0,85

Vypocet efektivni urokové sazby: 4,89 % x (1 — 15 %) = 4,89 % x 0,85 = 4,1565 %

Nominalni urokova sazba Efektivni Urokova sazba
4,89 % 4,1565 %
"co je na smlouveé uvedeno" "co skutecné zaplatim ze své kapsy"

Interpretace: Prestoze mi smlouva predepisuje hradit urok 4,89 %, ze své vlastni kapsy zaplatim pouze 4,1565 %, protoze
zbytek (0,7335 %) mi "zadotuje" stat formou "slevy" (ulevy) na dani.

Diskuse:

e Ve kterych pripadech nelze vyuzit vyhody danového stitu a urokova sazba efektivni je stejna jako nominalni? (=kdy vam stat
nezadotuje uroky?)

e Jaky vliv na rozdil efektivni a nominalni urokové sazby ma zastropovani maximalniho odpoctu od ZD?
e Ve kterych pripadech je efekt danového stitu jeste vetsi?

o Jaké je praktické vyuziti tohoto mechanismu v kombinaci se zhodnocovanim volnych prostrfedki?
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Priklad 9b: Investicni
rozhodovani

Mate hypotéku z predeslého prikladu (na 30 let). Mate moznost stejnou
castku zhodnotit Uplné stejnou Urokovou (vynosovou) mirou. Rozhodnéte,
zda kdyz zaplatite urok 4,89 % z hypotéky a zaroven ziskate priimérné
zhodnoceni (CAGR) z investice do CP rovnéz 4,89 % bude vysledny stav

vaseho "uc¢tu bohatstvi™

A) Stejny jako kdybyste neméli ani hypotéku, ani vklad (naklady a vynosy
se vzajemne "vyrusi" a vyjde to "sul nul".)

B) Budete mit vice penéz (+ proc a o kolik, napr. po 5 letech) = kladny
rozdil

C) Budete mit méné penéz (+ proc a o kolik, napr. po 5 letech) = zaporny

rozdil

P77
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Priklad 9b: reseni

Vypocet zaplacenych uroku za prvnich 5/30 let hypotéky, napf. 1 mil. K¢é:

o excel funkce =CUMIPMT (RATE; NPER; PV; PRVNI OBDOBI; POSLENDI OBDOBI; TYPE) = CUMULATIVE INTEREST PMT
e =CUMIPMT (4,89 % x 0,85/12;30x 12;1000000;1;60;)=—198 630 K¢

Vypocet "nabé&hlych" uroku ze sporeni:

e vypocet Urokt dle vzorce pro FV =1 000 000 x (1 + 4,89 %/ 12) A60 = 1 276 348 (zisk 276 348 K¢)

Vysledek: Prestoze maji uver i investice stejnou nominalni "Urokovou" miru, budete mit o 77 718 K¢ vetsi hodnotu bohatstvi, nez

kdybyste nemeéli ani hypotéku ani investici.

Oduvodnéni vysledku:

anuitni).
e Skutec¢né zaplacené uroky na hypotéce jsou také nizsi kvili statni podpore/danové ulevé (odecitatelnost, danovy stit).

e "Uroky"/vynosy z investice jsou kazdy meésic vyssi diky slozenému Uroceni smérem nahoru.

V&echny tyto t¥i faktory plsobi VE VAS PROSPECH = PRO RUST HODNOTY VASEHO BOHATSTVI.



