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Informace o predmetu

B 4 kredity
B Typ ukonceni — zapocet

B Dva tutorialy:
m4. 11. 2012
m24. 11. 2012

B Zapoctova pisemka se bude psat v prubéhu
zkouskoveého obdobi:
B Sobota 12. 1. 2013 ve 14:35
B Sobota 2. 2. 2013 v 9:20
B Maximum 100 b. (nutno ziskat alespon 60 %)

Zapati prezentace 2
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Program dnesniho tutorialu
m Casova hodnota penéz
® \/ymezeni zdkladnich pojmu
m Urokové miry v ekonomice
B Jednoduché uroceni a diskontovani
B Slozené uroceni

B Soucasna a budouci hodnota anuity

Zapati prezentace 3
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Casova hodnota penéz

B angl. time value of money

B Financni metoda, ktera slouzi k porovnani dvou
V. 4 v v 7 v 7 (o) 7 v 7
Ci vice peneznich castek z ruznych casovych
obdobi.

Soucasné penézni prostredky
+
penézni prostredky v budoucnu

B Financni rozhodovani je ovlivhéno Casem.

Zapati prezentace 4
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Zakladni pojmy

m Urok
- z hlediska veéritele (vkladatele, investora)
- z hlediska dluznika
m Uroéeni
- zpusob zapo¢itavani uroku k zapujé¢enému kapitdlu
- jednoduché vs. slozené uroceni
m Urokova mira
- odména za zapujceni kapitalu
- procentualné z hodnoty kapitalu
m Urokova sazba

- konkrétni Urokova mira pro urcitou operaci (Urokova
mira vztazena ke konkrétnimu financ¢nimu produktu)

Zapati prezentace 5
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Urokové miry v ekonomice

B Spektrum urokovych mér momentalné platnych
v dané ekonomice patfi k dulezitym ekonomickym
ukazatelum.

B CB zpravidla vyhlasuji tri oficialni sazby.

m CR - zakladni sazby CNB
B Depozitni facilita — diskontni sazba 0,05 %
B Margindlni zapujéni facilita - lombardni sazba 0,25 %
B Operace na volném trhu - 2T Repo sazba 0,05 %
B EU - zakladni sazby ECB
B Depozitni facilita - 0,00 %
® Margindlni zapujéni facilita - 1,5 %
B Hlavni refinancni operace - 0,75 %

Zapati prezentace 6



MASARYK UNIVERSITY
FACULTY OF ECONOMICS AND ADMINISTRATION www.econ.muni.cz

®
@
8
Q@
®
@
¢}

Diskontni sazba

B Pouziva se pro uroceni depozit v ramci depozitni
facility.
B Depozitni facilita

B Umozfuje bankdm uloZit pfes noc u CNB bez
zajisténi svou prebytecnou likviditu.

B Minimalni objem transakce Cini 10 mil. KCc.

B Zpravidla predstavuje dolni mez pro pohyb
kratkodobych urokovych sazeb na penéznim
trhu.

Zapati prezentace 7
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Diskontni sazba

B Snaha o regulaci mnozstvi penéz v obéhu

m 1 diskontni sazby — zameér snizit mnozstvi
penez v obehu — 1 Urokovych sazeb KB — 1
pfilivu kapitdlu do zemé& — rist mnoZstvi penéz v
obehu —

v rozporu s plivodnim zamérem CB

B Diskontni sazba se méni jen mirne.

B V dlouhodobém horizontu nepredstavuje
operativni nastroj menoveé politiky.

Zapati prezentace 8
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Lombardni sazba

B PouZivd se pro Uroéeni finanénich prostfedku
v rdmci margindlni zapujéni facility.
B Marginalni zapajcni facilita
B Poskytuje bankam moznost vypujéit si pres noc
od CNB formou repo operace likviditu.
B Minimalni objem transakce je 10 mil. Kc.
B Tato facilita je bankami vyuzivana minimalne.

B Predstavuje horni mez pro pohyb kratkodobych
urokovych sazeb na penéznim trhu.

Zapati prezentace 9
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2T Repo sazba (1)

B Za repo sazbu jsou realizovany repo obchody
(obchody o zpetnem odkoupeni) centralni
banky s komercnimi bankami.

B CNB provadi repo operace zejména formou
repo tendri:
m CNB pfijima od bank prebytecnou likviditu
a bankam predava jako kolateral dohodnuté
cenné papiry.
B Slouzi predevsim k odcerpani likvidity.

B Po uplynuti doby splatnosti probéhne rezervni
transakce.

Zapati prezentace 10
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2T Repo sazba (2)

B Zakladni doba trvani operaci je 14 dni.

B Repo tendry jsou provadeny s tzv. variabilni
sazbou.

B Nabidky bank jsou vyporadany podle americkeé
aukcni procedury.

B Repo tendr je obvykle provadéen 3x tydne.
Oznameni o repo tendru obsahuje informace o:

B Sméru tendru,
B Datum zahajeni a ukonceni repa,

B Max. pocCet objednavek jedné banky a min. objem
objednavky,
B Cas uzavérky pro prijem objedndvek.

Zapati prezentace 11
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Mezibankovni urokové sazby (1)

B Urokové sazby jsou sjedndvany individudiné
mezi jednotlivymi komercnimi bankami.

B Referencni banky kotuji sazby ,,bid™ a ,,offer™
- jejich vyvoj ovliviiuje v kone¢ném dusledku
do jisté miry vyvoj sazeb klientskych (depozit,
V4 v O
uveru).

m Sazba ,bid" - referencni banky jsou za ni ochotny
prijimat od jinych referencnich bank mezibankovni

depozita.

B Sazba ,offer" - referencni banky jsou za ni ochotny
prodat mezibankovni depozitum.

Zapati prezentace 12
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Mezibankovni urokové sazby (2)

B PRIBID - Prague Interbank Bid Rate

B Sazba uzivana komercnimi bankami jako strop
pro Uro¢eni vkladud, uloZeni prebyteéné likvidity
u jiné banky.
H PRIBOR - Prague Interbank Offered Rate
B Sazba uzivand jako dno pro Uroleni Gvéru
poskytnutych jinym bankam.
B Klientské Uroky napf. z Uvéru se pak stanovuiji
jako PRIBOR + urok pro bonifikaci prirazenou
skupinu.

Zapati prezentace 13
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Mezibankovni urokoveé sazby (3)

B Z kotovanych sazeb jsou na prislusném trhu
kazdy bankovni den vypoéteny prumérné sazby
pro standardizované lhuty splatnosti od jednoho
dne az do jednoho roku - fixing referencnich
urokovych sazeb.

B Hodnoty referencnich sazeb PRIBID a PRIBOR
se pocitaji jako matematicky aritmeticky
prumé&r pro splatnosti:

m 1 den,

m 1a 2 tydny,

m1,2, 3, 6a9 mésicy,
m 1 rok.

Zapati prezentace 14
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Vyznam urokovych sazeb na trhu
mezibankovnich depozit

B Jejich vyvoj odrazi potfebu Uvéru bankovniho
sektoru.

m Citlivé reaguji na menove politicka opatreni
centralni banky a jiné vlivy.

B VVyznam pro urcovani zakladni sazby bank
a urokovych sazeb produktu.

Zapati prezentace 15
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Faktory ovlivnujici arokové sazby, za ktereé

banky poskytuji avery a prijimaji vklady

Faktory vnitrni Faktory vnéjsi

® Naklady banky B Pravni prostredi

B Zakladni Urokova sazba ® Makroekonomicke
vyhlasena bankou podminky

B Charakter a druh B \VVynos bezrizikovych
Gvérového obchodu cennych papiru

B Charakter klienta B Konkurencni prostredi

B Strategie banky
a financni pozice

Zapati prezentace 16
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Nominalni idrokova mira vs. realna
urokova mira

®E Nominalni drokova mira
B Sjednand Urokova mira mezi vypujcovatelem
a poskytovatelem kapitalu
B Realna urokova mira

B Ziskame ji, upravime-li nominalni drokovou miru o vliv
inflace
B Odrazi rozdil mezi kupni silou nominalné zvyseneé
urcité penézni castky za sledované obdobi a kupni
o v 7 (o) s
silou castky puvodni:

[ —mirainflace

i = —
real ™ 9 + mira inflace

Zapati prezentace 17
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® Priklad 1

Jaka je vyse realné urokové miry, pokud vime, ze nominalni
urokova mira je 5 % a mira inflace je 3 %.

® Priklad 2
Realna urokova mira Cini -0,05 %, nominalni Urokova mira
byla 3,8 %. Jaka byla v daném roce vyse inflace v ekonomice?

m Priklad 3

Dle makroekonomické predikce MF bylo mozne v roce 2001
oCekavat inflaci 5,1 % a v roce 2002 inflaci ve vysi 4,6%. Jakou
cenu muzeme océekdvat na konci roku 2002 u zboZi, které na
konci roku 2000 stalo 10.000 Kc. Pokud zména ceny zbozi bude
odpovidat pouze inflaci v ekonomice.

Zapati prezentace 18
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Fisherova rovnice

B Fisherova rovnice rika, ze nominalni Urokova
mira i je rovna realné urokove mire po pricteni
ocekavané miry inflace.

[ . [ e
| =1, + 77
m Priklad 4
Jaka je vyse realné urokové miry, pokud vime, ze nominalni

urokova mira je 8 % a ocekavana mira inflace v daném roce
je 10 %.

Zapati prezentace 19
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Jednoducheé uroceni

B V/ypocet Uroku vychdazi ze stale stejného
zdkladu - Uroky se k puvodnimu kapitalu
nepridavaji a dale neuroci.

B Nejcastéjsi v situacich, kdy doba pujéky neni
delsi nez jeden rok.

u="PI[iIt

Kde u je jednoduchy uUrok, P je zaklad (kapital, jistina), i je rocni
Urokova mira, t je doba pujéky v letech

Zapati prezentace 20
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Jednoduché uroceni (1)

®m Priklad 5

Banka poskytla uver v hodnote 1.000.000 KC na dobu 5
mésicu. Jakou ¢astku musi dluznik vratit bance, pokud si
banka uctuje urokovou sazbu 8 % p. a.?

m Priklad 6

Jakeé jsou urokoveé naklady uvéru ve vysi 200.000 K¢, ktery je
jednorazové splatny za 8 mésicu, a to véetné Groku. Vime, Ze
urokova sazba je 9 % p.a.

®m Priklad 7

Odbeératel nezaplatil fakturu na Castku 193.000 K¢, ktera byla
splatna 7. cervence 2009. Penale je stanoveno na 0,05 % z
fakturované castky za kazdy den. Jak vysoké bude penale k
9. zari 20097

Zapati prezentace 21
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Jednoduché uroceni (2)

® Priklad 8

Jak velky byl pocatecni vklad, ktery od 12.4.2009 do 24.6.
2009 vzrostl o 1.500 K¢. Pokud vime, ze urokova sazba je
2 % p. a. a uroky jsou pripocCitavany jednou rocne?

® Priklad 9

Vypocitejte dobu splatnosti pfi jednoduchem uroceni, pokud
vklad ve vysi 3.960 KC narostl na 4.000 KC. Urokova mira Cini
2 % p.a.

® Priklad 10

Jak dlouho byla po splatnosti faktura, pokud puvodni
fakturovana castka 65.000 K¢ narostla zapocitanim penale
na 68.000 K¢. Penale bylo stanoveno na 0,05 % denné

z fakturovane castky.

Zapati prezentace 22
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Jednoduché uroceni (3)

® Priklad 11

Pri jaké urokové sazbé bude cinit urok z vkladu 100.000 Kc
za 7 mésicu 1.500 K&?

® Priklad 12

Prioritni akcie jednoho Ceského koncernu s dividendou v
zarucene vysi 4,65 % z nominalni hodnoty 1.000 K¢ byla
zakoupena za trzni cenu 619 KcC. Jaka je rocni mira zisku
pro kupce této akcie?

Zapati prezentace 23
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Diskontovani (1)

B Na rozdil od jednoduchého uroceni, ktere je
zalozeno na zakladu P, ktery se dale uroci. Je
diskontovani zalozeno na splatné castce (S).

B V tomto pripadé nehovorime o uroku, ale o
diskontu.

B Na diskontnim principu jsou zalozeny obchody
s vétSinou kratkodobych cennych papiru.

D =SI[d It

Kde D je diskont, S je splatna castka, d je roc¢ni diskontni mira, t je
doba pljeky v letech

Zapati prezentace 24
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Diskontovani (2)

® Priklad 13

Banka odkoupila sménku v hodnote 500.000 K¢, s dobou
splatnosti 1 rok. Jakou banka pouziva diskontni sazbu, pokud
za smenku vyplatila 480.000 Kc?

® Priklad 14

Osoba A vystavila sménku na osobu B. Sménka je na Castku
10.000 KC s dobou splatnosti 1 rok a diskontni mirou 8 %.
Jak vysoky uveér osoba A obdrzi?

® Priklad 15

Kolik dni pred dnem splatnosti eskontovala banka smeénku,
pokud jeji nominalni hodnota byla 1.000.000 K¢ a klient ziska
uver ve vysi 996.111 KC. Diskontni sazba banky cini 4 %.

Zapati prezentace 25
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Diskontovani (3)
m Priklad 16

Jaka je cena 9mesicniho depozitniho certifikatu v nominalni
hodnote 100.000 K¢ s diskontni mirou 6,5 %?

m Priklad 17

Obchodni banka se rozhodla ulozit cast svych penéznich
rezerv do pokladnicnich poukazek o celkové nominalni
hodnoté 10.000.000 K¢& a dobou splatnosti 12 tydnu
nabizenych za 9.870.000.

Za pét tydnu vsak poukdazky prodala investi¢ni firmé, kterd
potfebovala sedm tydnu pred pldnovanou investici vhodné
umistit pripravenou ¢astku a byla ochotna za pokladnicni
poukazky zaplatit 9.940.000 Kc. Byl prodej poukazek pro
banku vyhodny?

Zapati prezentace 26
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Slozené uroceni (1)

B Do zakladu se postupné nacitaji vyplacené
Uroky a pocitaji se tzv. aroky z Grokdl.
- 7 ’ (o) 7 7 ’
B Exponencialni narustani zakladu.

B Budouci hodnota kapitalu je rovna:
_ - \n
P =P1+i)

Kde Pn je budouci hodnota kapitalu/splatna castka, P je zaklad
(UroCeny kapital)/jistina, i je roCni Urokova mira, n je pocet obdobi
uroceni.

Zapati prezentace 27
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Slozené uroceni (2)
®m Priklad 18

Klient si ulozil na sporici ucet castku 10 000 Kc. Jaka bude
castka na uctu po dvou letech, pokud vime, ze Uroky jsou
pripisovany jednou rocné a Urokova mira je 10 % p.a.?

® Priklad 19

Jaky bude rozdil za 3 roky v konecné vysi kapitalu, pokud
byl pocatecni vklad 120.000 K¢, urokova mira Cini 1,5 %
p.a. a pokud jsou uroky pripisovany:

o v
a) pulrocne
b) rocne

Zapati prezentace 28
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Slozené uroceni (3)
®m Priklad 20

Jaka byla rocni urokova sazba z vkladu 20.000 K¢, pokud
za 4 roky mame na uctu 23.400 Kc. Uroky byly pripisovany
jednou rocné a byly ponechany na uctu k dalsSimu
zhodnoceni.

® Priklad 21

Ulozili jsme Castku 12.000 K. Jaka bude konecna vyse
vkladu za 4 roky pfri slozeném uroceni, jestlize Urokova
sazba Cini 11,4 % p.a. a Uroky jsou pripisovany ctvrtletne.

Zapati prezentace 29
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Slozeneé diskontovani

Obdobi 0 1 2 3 n

P P, P (1+i"  P-(1+i]7 P -l+i{7 B -[l+i|™"

B Diskontni faktor:
1

(1+i)"

B Rika kolikrdt mensi bude z pohledu soucasné
hodnoty castka, kterou ziskame na konci n-tého
obdobi pri dané diskontni mire.

Zapati prezentace 30
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Slozené diskontovani (2)
®m Priklad 22

Jakou Castku musime dnes slozit na ucet, abychom z nej
za 3 roky mohli vybrat 20.000 K¢. Urokova mira Cini 6 %.

Zapati prezentace 31
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Efektivni drokova mira (1)

B Jak velka rocni nominalni urokova mira
pri rocnim skladani odpovida roCni nominalni
urokoveé mire pri mesicnim, dennim Ci jiném
skladani.
i m
e =|1+— | —
efikt - 1

Kde i efekt je rocni efektivni Urokova mira, i je rocCni nominalni
V4 7 ’ - 4 14 4 ’ ’ 0
urokova mira, m je cetnost skladani uroku.

Zapati prezentace 32
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Efektivni drokova mira (2)
®m Priklad 23

Klient si zridil sporici ucet u banky, ktera nabizi dva typy
spoficich G&tu:
a) Ucet s Urokovou sazbou 4 % p.a. a dennim
pripisovanim Groku.
b) Ulet s Urokovou sazbou 4,1 % p.a. a ¢tvrtletnim
pripisovanim Groku.
Ktera varianta je pro klienta vyhodnéjsi? [4,08 %, 4,16 %]
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Efektivni arokova mira (3)
®m Priklad 24

Banka nabizi klientum Ucet spojeny s ro¢ni nominalni
Urokovou sazbou 12 % p. a. a ¢tvrtletnim skladani droka.
Jeden klient v8ak pozaduje mési¢ni skladani droku. Jaka
vyse rocnhi nominalni Urokové sazby mu bude pri tomto
skladani nabidnuta, chce-li banka zachovat stejné podminky
pro oba typy Ucétu?
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Soucasna a budouci hodnota anuity

B Tyka se plateb, které probihaji po urcitou dobu
v pravidelnych Casovych intervalech.

B Rozlisujeme predlhltni a polhttni anuitu.

B Pokud uvazujeme anuitni platby ve vysi P, které
jsou vyplaceny po dobu n let pri urokove mire i,
pak lze spocitat jejich budouci i soucasnou
hodnotu

B Zvlastni druh anuity predstavuje perpetuita.
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Soucasna hodnota polhlitni anuity

PVA=P :]'_ (1_+ ) zasobitel: 1= (@+i1)™
| |

| A i
P = PVA Umofovatel:
1-(i+i)™" 1-(1+i)"

Kde PVA je soucasna hodnota anuity, P je vySe anuitni platby, i je
urokova mira, n je pocet obdobi.
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Soucasna hodnota predlhiitni anuity

PVA = PDl_(liH)_n L+i)

P=PVAO_

1
1-(1+i)™" D(1+i)

Kde PVA je soucasna hodnota anuity, P je vysSe anuitni platby, 7 je
urokova mira, n je pocet obdobi.
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Soucasna hodnota anuity - priklady

® Priklad 25

Podnik planuje pronajem haly na 5 let. Najemné ve vysi
100.000 Kc bude placeno najemcem vzdy na konci
pololeti. Jakd je soucasnd hodnota téchto pFfijmu pro
podnik, pokud vime, ze rocni urokova mira je 5 %?

® Priklad 26

Jaka je soucasna hodnota investice, pokud pri urokové
mire 3 % z ni bude vzdy koncem roku plynout vynos
160.000 K¢ a to po dobu 15let.
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Soucasna hodnota anuity - priklady

® Priklad 27

Jak velky duchod splatny vzdy podatkem roku bude plynout
pod dobu 16let z investice ve vysi 2.000.000 K¢ pri urokové
mire 4 %.

® Priklad 28

Jak vysoka musi byt jednorazova investice, aby z ni plynul
pravidelny rocni prijem ve vysi 20 000 KC po dobu 20 let,
ktery bude vyplacen vzdy na pocatku roku? Urokova sazba
je 3 % p. a.
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Budouci hodnota polhiitni anuity

( 1\ —
1+ I_) 1 Stfadatel: (1+ i)n -1
| i

FVA=PL

i |
P=FVAQ— Fondovatel '
1+i)" -1 (1+i) -1

Kde FVA je budouci hodnota anuity, P je vysSe anuitni platby, i je
urokova mira, n je pocCet obdobi.
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Budouci hodnota predlhttni anuity

FVA:FHﬂ1+?n_1mu+n

P=FVAL_ ot
(L+i)" -1 1+i

Kde FVA je budouci hodnota anuity, P je vysSe anuitni platby, i je
urokova mira, n je pocCet obdobi.
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Budouci hodnota anuity - priklady
®m Priklad 29

Kolik budeme mit na uUctu za 25 let, pokud si vzdy na konci
roku ulozime 10 000 K¢ pri urokové mire 3,5 % p. a?

®m Priklad 30

Kolik budeme mit na uctu za 25 let, pokud si vzdy 1. ledna
ulozime na tento ucet 10 000 K¢ pri urokoveé mire 3,5 %
p.a.?
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Perpetuita

B tzv. véény dlichod - duchod s ¢asové
neomezenou dobou vyplat.

B Konzola - dluhopis bez splatnosti s narokem na
vyplatu dichodu po neomezenou dobu vydavany
vétsSinou na konsolidaci statniho dluhu.

B Pravidelné dividendy z akcii

® Priklad 31

Prioritni akcie zarucuje dividendu ve vysi 4,65 % z nominalni
hodnoty 1.000 KC na konci kazdeého roku. Jaka by méla byt
cena teto akcie na kapitalovém trhu s predpokladanou
nemennou urokovou sazbou 8 % p.a.
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