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Uvod

@ Slozené uroceni je zalozeno na principu uroceni uroku
z minulych urokovacich obdobi.

@ Hodnota penéz uroCenych principem slozeného Groceni
roste rychleji nez tomu je u jednoduchého uroceni.

@ Narust v pripadé jednoduchého uroCeni je dan vysi jistiny.
Ale v pfipadé slozeného uroceni v dalSich obdobich do
jistiny zahrnujeme i uroky.

@ NaruUst u jednoduchého Uroceni vyjadfime linearni funkci,
ale u slozeného uroceni se jedna o exponencialni funkci.
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Zakladni znaceni

@ Urokovaci obdobi (konverzni obdobi) udava délku
obdobi mezi dvéma po sobé jdoucimi pfipisovanimi Uroku.
@ Pocet konverzi za rok ozna¢ime jako m.

@ K nalezeni miry pro urokovaci obdobi je nutné vydeélit
nominalni miru i, (roCni procentualni miru) poctem
konverzi za rok.

@ Napf. vime-li, ze ro¢ni Urokova mira je 8 % a dochazi ke
Ctvrtletnimu pfipisovani Urokul, pak urokova mira pro dané
konverzni obdobi je 2 %.

@ V pfipadé, ze Urokovaci obdobi neni upfesnéno, budeme
uvazovat rocCni pfipisovani uroku.
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Zakladni znaceni

@ Jako n oznacime celkovy pocet Urokovacich obdobi. Plati
n = mt, kde t znaci délku obdobi v letech.

@ P znaéi soucasnou hodnotu.
@ S je budouci hodnota.

@ jznadi uljokovou sazbu na dané Urokovaci obdobi. Plati
tedy j = 2
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Budouci hodnota S pfi slozeném droceni

Uvazujme princip slozeného trogeni. UO znagi Grokovaci
obdobi. Odvodime si vzorec pro vypocet budouci hodnoty S:

vuo PFipoéteni Groku S
1 S=P+iP S=P(+i)
2 S=PA+)+iPA+i)=PA+)(1+i) S=P1+i)?
3 S=POA+i2+iPA+i2=PA+i)?>(1+i) S=P1+i)?
n S=P(1+)""+iP(1+ i)
=P(1 + )11+ i) S=P(1+i)

Tedy pro budouci hodnotu S mizeme psat:

S= P +i)". ]
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Propojeni s geometrickou fadou

@ Urokovaci faktor slozeného trogenti je tedy (1 + i)”,
nazyvame ho akumulacni faktor (akumulacni funkce).

@ Jedna se o prostfedek posunu hodnoty po ¢asové ose.
@ Pripisovani slozeného Uroku mazeme vyjadfit pomoci
geometricke rady.

@ Prvnim Clenem fady je pak jistina a kvocient fady
vyjadiime jako (1 + /). Tedy

a=P g=(1+1).
@ Pak pro (n+ 1). ¢len fady plati

an1=a1q" =P +i)"
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Najdéte hodnotu ¢astky 4 500 K¢ investované na 8 let a 6
mésicu jestlize uvazujeme Urokovou miru 6 % p.a. a pripisovani
aroku 4 krat za rok.

.

Investor 1. 9. 2018 vlozil 9 500 $ do fondu, ktery vynasi 7,5 %
p.a. Uroky se pfipisuiji 4 krat do roka. Jaka je hodnota fondu
15. 7. 20227 Pro necelé posledni obdobi vyuZijte jednoduché
uroCeni a bankovni pravidlo.
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@ Soucasna hodnota je suma, ktera se zvysi
prostfednictvim sloZzeného UroCeni na znamou budouci
hodnotu k zadanému datu v budoucnosti.

@ VySe aroku, ktery ziskdme za investi¢ni obdobi metodou
sloZzeného drocCeni, se nazyva slozeny urok.

@ Pokud se na situaci podivame obracenou perspektivou,
pak rozdil mezi budouci hodnotou a sou¢asnou hodnotou
nazyvame diskont.

@ Diskont je tedy srazka, kterou musime pocitat, pokud se
pohybujeme po ¢asové ose zpét.
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Soucasna hodnota P

Odvozeni vzorce pro P

Muzeme tedy odvodit:

S = P+
S PO+
A+n" — (A+in
S
Genn — °

Pro P tedy pfi slozeném uroCeni plati

S
(140"

= S(1+i)" = S, J

kde v = (1 + i)~ nazyvame diskontni faktor. Jedna se o
soucasnou hodnotu budouci ¢astky ve vysi 1.
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Kolik dnes musime investovat, pokud chceme na konci
investiniho obdobi za 42 mésicu obdrzet 22 650 KE?
Uvazujme arokovou miru 7 % p.a. a Ctvrtletni pfipisovani l'JI‘OkLoJ.J

Dluzni Upis s hodnotou 24 890 K¢ v dobé splatnosti 1. 3. 2022
byl prodan 6. 10. 2016 s Urokem 8 % p.a., ktery se pfipisuje 12
krat do roka. Najdéte prodejni cenu a vysi diskontu.

.
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@ U slozeného diskontu dochazi k diskontovani diskontu v
dalSich obdobich.

@ Oznacime-li d ro¢ni diskontni miru, pak podobné jako u
slozeného Uro¢eni muzeme psat pro soucasnou hodnotu

P=3S(1-d)". |
A pro budouci hodnotu plati
P
5= i—ap J

Plati nasledujici vztahy mezi ekvivalentni diskontni a
urokovou sazbou:

Md=iv @v=1-d @)i—-d=id, J

kde v = . Z vlastnosti (3) plyne D(1 4+ i)" = I.

1
1+i
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Vyjadreni ekvivalentni miry

Budeme-li pfedpokladat, Ze drokova mira je ekvivalentni
diskontni sazbé, pak pro né plati rovnost

(1) = <%>t

. 1
1+i = m
P d
= T g
Je mozné vyjadrit také d
g I
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Porovnejte pujcku 5 000 K& na 4 roky Urocenou principem
slozeného UrocCeni s Urokovou mirou 7 % p.a. a rocnim
pripisovanim Uroku s pujckou 5 000 KE na 4 roky pfi
ekvivalentni slozené diskontni mife. Ovéfte platnost

DO +i)" = 1.
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Nominalni a efektivni Grokova mira

@ V pripadé investiCnich rozhodnuti je ¢asto nutné porovnat
dvé rlizné Urokové miry s odliSnou dobou konverze.

@ Napriklad Urokova mira 8 % p.a. (im) s mésic¢nim
pripisovanim Uroku a Urokova mira 8,25 % p.a.(/)
pfipisovana ro¢ne.

@ Pokud obé miry vyjadfime na nominalni bazi (roéni
pripisovani uroku), pak je mozné je porovnat.

o Takové vyjadfeni nazyvame rocni efektivni mirou.

@ Budeme predpokladat, ze nominalni mira ip, pfipisovana
m-krat do roka pfinasi stejné zhodnoceni 1 K¢ za jeden rok
jako Urokova mira ig s rocnim pfipisovanim.
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Nominalni a efektivni Grokova mira

Tedy miZzeme psat:

sloZené Uroceni s mirou i, sloZené uroceni s mirou iy,
pripisovani 1 krat za rok pripisovani m-krat do roka
:qm
. i
S=(1+ip) a sz[wﬂ
i m
T+i) = [1+Z
(1+1e) [ + m}
i m
e = [1+2 —1.
o = |7

Tedy pro rocni efektivni miru plati

I' m
. m
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Nominalni a efektivni drokova mira

Je mozné také vyjadfit nomindalni Grokovou miru ip

(14 i)’

)
= [1+2
m
Im
— 14+
m
== m\/1+ie—1
= m[M—q.
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Nominalni a efektivni drokova mira

Najdéte rocni efektivni miru, pokud uvazujeme urokovou miru
8 % a pripisovani Uroku 4krat, 12 krat a 365 krat do roka.

UrCete rocni nominalni trokovou miru, pokud uvazujeme
Ctvrtletni pripisovani trokd a ekvivalentni ro¢ni efektivni mira je
10 %.

.
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Nominalni a efektivni diskontni mira

@ Podobné jako u Urokové miry mizeme u diskontovani urcit
efektivni diskontni sazbu.

@ Nominalni diskontni sazba d, s pfipisovanim m krat za
rok znamend, ze za kazdé konverzni obdobi zaplatime
diskontni sazbu 9.

@ Budeme predpokladat, ze soucasna hodnota 1 K¢ splatna
za 1 rok s pouzitim nominalni sazby je ekvivalentni 1 K&
splatné za rok pfi pouziti efektivni sazby.
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Nominalni a efektivni diskontni mira

Tedy miZzeme psat:

sl. diskontovani se sazbou d, sl. diskontovani s mirou d;; a
a pripisovanim 1 krat za rok pripisovanim m-krat do roka
P=(1-de) a P:[1—Oll7’7n}m
(-0 = [1-%]"
o~ 1o

Tedy pro rocni efektivni diskontni sazbu plati

or-i-4] |
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Nominalni a efektivni diskontni mira

Je mozné také vyjadfit nominalni diskontni sazbu dp,

(1-a) = [1-%]"

m

d

V(1 —de) = 1—;”7
dm

== 1— Y1 —d
dn = m[1—ﬂ}.
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Nominalni a efektivni diskontni mira

@ Vyjadfeme vztah mezi ekvivalentnimi nominalnimi
hodnotami diskontni a irokové sazby, pokud budeme
pro kazdou uvazovat rozdilné konverzni obdobi.

@ Z ptedchoziho vime, 2e v = (1 —d) tedy v ' = (1 — d)~".
Ataké v=(1+/)""tedy v' =1+

@ Oznactme k pocet konverzi u diskontu a m poCet konverzi
u uroku. Pak plati:

(1-d) = [1 —Cﬂk (1-a)™"' = [1 —‘ﬂ_k 14/ = [1 —‘ﬂ_k.

Ale taky plati
I' m
1+i= [1 + "’] :
m

Tedy dostavame vztah

It
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Nominalni a efektivni diskontni mira

Najdéte nominalni diskontni sazbu, k pfipisovani dochazi
Ctvrtletné, ktera je ekvivalentni 8 % nominalni Grokové mire
s mésicnim pfipisovanim Uroku.
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Ze vzorce pro budouci hodnotu S, poc€itanou principem
slozeného Uroceni, vyjadfime arokovou miru i pro 1 konverzni
obdobi:

— P(14i)"

= (1+0)

T ® TV® ®n

= (1+))

nS
a1

Tedy v pfipadé slozeného Uroceni dostavame ro¢ni (nominaini)
urokovou miru jako

.

m=m{ {2 1
me P
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Investice vzrostla z 18 000 K¢ na 21 410 K¢ za 2 roky a 6
mésicl pfi Ctvrtletnim pfipisovani Grokl. Najdéte urokovou miru
pro jedno konverzni obdobi a ro¢ni nominalni drokovou miru.
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Obcas je nutné vyjadfit délku obdobi, na které je nutné penize
investovat, aby prinesly pozadovany vynos. Tedy

S = PA+i)"
i = (1+i)
In (f,) = In(1+1i)"
In (;2) = nin(1+1)

" (3)
In(1+1)
Tedy pocet konverznich obdobi n spocitame jako

(3

CIn(1414)
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Pocitame-li n vétSinou nevyjde pocet konverznich obdobi jako
celé Cislo. Pak postupujeme takto:

@ Chceme-li nejblizsi pocet obdobi vyslednému n, pak
postupujeme dle pravidel zaokrouhlovani.

o Ptame-li se na nejmensi pocet obdobi, kdy je splnéna
néjaka podminka, pak vzdy zaokrouhlujeme nahoru.

@ Ptame-li se na presné datum, pak je potieba do vypoctu
zapojit i jednoduché aroceni. Vypocitame n, odtrhneme
celou ¢ast, dopocitame vysSi S s celou ¢asti n a pak pro
vyjadreni pfesného poctu zbyvajicich dni pouzijeme
jednoduché droceni.
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Jak dlouho bude trvat nez nam investice 2 600 K¢ vzroste
alespon na 5 000 K¢ uvazujeme-li rokovou miru 6,5 % p.a. a 4
konverze za rok.

.

Najdéte den, kdy investice 16 000 K¢ vzroste na 24 000 K¢,
jestlize jsme investovali 5. 6. 2014 u instituce, ktera poskytuje
arok 7,25 % p.a. a poCet konverzi za rok je 4. Tato spoleCnost
umoznuje jednoduché Uroceni v necelé ¢asti Urokovaciho
obdobi.

.
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Porovnani hodnoty penéz v riznych ¢asovych okamzicich

@ Pro mnohé vypocty potfebujeme posouvat hodnotu penéz
po ¢asové ose.

@ Pokud potfebujeme investice ocenit k danému dni, je nutné
umét vypocist bud' jejich budouci hodnotu, pokud se jedna
o datum v budoucnosti nebo jejich sou¢asnou hodnotu,
pokud se vracime po ose zpét.
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Porovnani hodnoty penéz v riznych ¢asovych okamzicich

Novakovi dnes maji k dispozici ¢astku 458 000 K¢, kterou se
rozhodli pfenechat svym détem. Mladsi dité ma 12 let a starsi
16 let. Penize do vyplaty ulozi v bance, ktera aroci mirou 5,5 %
p.a. se 2 konverzemi za rok. Déti maji dostat stejnou ¢astku,
ktera se kazdému vyplati pfi dosazeni 21 let.
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@ O spojitém uroceni mluvime tehdy, kdyz plati, Ze pocet
konverzi m — cc.
@ Pfipomenme, Ze plati

1 n
lim (1 + > =e.
n—o00 n
@ Pak pro budouci hodnotu S a m — oo plati
i mt
S =P (1 + ’")
m

%imt
S = P<1+,1n) m— oo Pe™,

Im

kde byva zvykem oznacdit i, pro m — oo jako 4.
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Tedy pro spojité uroceni s nominalni Grokovou mirou
oznacenou jako § plati

S = Pedl. )

Soucasnou hodnotu pak mizeme vyjadrit jako

S

P:E:

Se 9t J
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Budeme-li chtit vyjadfit roéni efektivni trokovou miru /, ktera
je ekvivalentni nominalni urokové mife pfi spojitém aroceni 0,
pak mizeme psat

A+ = ¢t
A+i) = €
i = & —1.

Pokud bychom chtéli vyjadfit nominalni urokovou miru § pak

(1+i) = €

In(1+i) = Inée
5 = In(1+1i)
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Spojité uroceni

Najdéte nominalni Urokovou miru pro spojité uroceni, ktera je
ekvivalentni ro¢ni efektivni Grokové mire 8 %.

Najdéte budouci hodnotu investice 4 000 K& na 42 mésicu,
uvazujeme-li spojité aroceni s trokovou mirou 8 % p.a.

.




	Budoucí hodnota S
	

	Soucasná hodnota P
	

	Složený diskont
	

	Nominální a efektivní míra
	Nominální a efektivní úroková míra
	Nominální a efektivní diskontní míra

	Vyjádrení složené úrokové míry i
	

	Vyjádrení poctu období n
	

	Porovnání hodnoty penez v ruzných casových okamžicích
	

	Spojité úrocení
	


