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Uvod

Téato ucebnica je urcend v prvom rade Studentom prvého roc¢nika bakalar-
skeho studia odboru Hospodarska informatika na Fakulte elektrotechniky a
informatiky Technickej univerzity v Kosiciach. Zohladnuje specifikd daného
studijného odboru spocivajice v prelinani sa ekonomiky a informatiky. Kniha
reprezentuje studijny material, ktory im pomoze zvladnut predmet Matema-
tika II po teoretickej aj praktickej stranke. Publikadcia obsahuje poznatky
z oblasti finanénej matematiky:.

Obsah je rozdeleny do styroch kapitol, ktoré si c¢lenené do podkapitol.
Kapitoly svojim obsahom zodpovedaji problematike preberanej v druhom
semestri v predmete Matematika II na odbore Hospodarska informatika.
Kazda kapitola zacina podkapitolou, ktora formuluje ciel danej kapitoly a
pokracuje podkapitolou, v ktorej su formulované otazky z problematiky da-
nej kapitoly. Nasleduju casti s teoretickymi poznatkami doplnené o postupy
riesenia praktickych tloh v rieSenych prikladoch. Na zaver kazdej kapitoly je
podkapitola obsahujiica neriesené tlohy s uvedenymi vysledkami.

Vzhladom na rozsah preberanej problematiky, u¢ebnica neuvadza pri vset-
kych problémoch podrobné postupy a je preto potrebné ju povazovat za do-
plnok ku prednaskam a cviceniam uvedenych predmetov.

Autor vyslovuje vdaku recenzentom doc. RNDr. Jozefovi Buckovi, PhD.,
doc. RNDr. Viktorovi Pir¢ovi, CSc. a RNDr. Anne Grincovej, PhD. za cenné
pripomienky a odporticania, ktoré viedli ku skvalitneniu uc¢ebnice po obsaho-
vej i formalnej stranke. Zaroven autor dakuje doc. RNDr. Janovi Busovi, CSec.
za pomoc pri zvladnuti askali textového editora TEX.

Autor.
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1

1.1

Urokovanie

Ciel

Oboznamit s pojmom jednoduché trokovanie, zlozené trokovanie, zmiesané
urokovanie a spojité tirokovanie. Oboznamit s principmi financ¢nej ekvivalen-
cie. Oboznamit s pojmom inflacia.

1.2

Otazky

Vysvetlite pojem kapitdl, irok, arokové obdobie, tirokova peridoda a tiro-
kova miera.

Klasifikujte trokovanie podla terminu splatnosti tiroku.
Klasifikujte irokovanie podla dizky tirokového obdobia.

Vysvetlite pojem jednoduché trokovanie a uvedte vztahy pre vypocet
stucasnej a budicej hodnoty kapitalu.

Definujte matematicky a obchodny diskont.

Vysvetlite pojem zlozené trokovanie a uvedte vztahy pre vypocet si-
casnej a buducej hodnoty kapitalu pri pocte konverzii 1.

Vysvetlite pojem zlozené trokovanie a uvedte vztahy pre vypocet si-
casnej a budicej hodnoty kapitalu pri pocte konverzii vac¢som ako 1.

Definujte efektivnu ro¢ni irokovu sadzbu pri zlozenom trokovani.

Vysvetlite pojem zmiesané tirokovanie a uvedte vztah pre vypocet bu-
dicej hodnoty kapitalu.

Vysvetlite pojem spojité irokovanie a uvedte vztah pre vypocet budicej
hodnoty kapitalu.

Definujte efektivnu roéni tirokovt sadzbu pri spojitom trokovani.
Vysvetlite pojem optiméalna doba vlastnenia.

Definujte pojem princip financ¢nej ekvivalencie, referenc¢ny datum a rov-
nica ekvivalencie.

Definujte pojem inflacia, cenovy index, miera inflacie a priemerna miera
inflacie.

Uvedte dva typy miery zisku vzhladom na inflaciu a sformulujte vztah
medzi nimi.
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1.3 Pojem urokovania

V tejto kapitole sa budeme zaoberat zjednodusene povedané ekonomickymi
procesmi, pri ktorych tovarom budu peniaze. Peniaze ako predmet obcho-
dovania budeme nazyvat kapitalom. Veritel poskytuje dlznikovi kapitdl
na ur¢ité obdobie a za urc¢ity poplatok, ktory budeme nazyvaf tirokom.
Najcastejsie sa tak deje v penaznych tistavoch. Obdobie, na ktoré si peniaze
poskytnuté, je tirokové obdobie. Urokova periéda je ¢asové obdobie, za
ktoré percentovd miera uréuje tirok. Urok sa stanovuje ako percentova ast
kapitalu za urokové obdobie. Percentova miera prislichajtica trokovej peri-
6de je tirokova miera. Urokovd miera vyjadrend v tvare desatinného &sla
je irokova sadzba. Vztah medzi nimi m6zeme vyjadrit nasledovne

urokova miera

100 %

urokova sadzba =

Dlzka trokovej periédy moze byt:
e per annum (p. a.) - rofn4,
e per semestrum (p. s.) - polrocna,
e per quartalem (p. q.) - Stvrtro¢n4,
e per mensem (p. m.) - mesacna,
e per septimanam (p. sept.) - tyzdenna.
Podla terminu splatnosti iroku klasifikujeme trokovanie nasledovne:

e dekurzivne (polehotné) trokovanie - tirok splatny na konci troko-
vej periody,

e anticipativne (predlehotné) tdrokovanie - irok splatny na zaciatku
urokovej periédy.

Podla dizky trokového obdobia klasifikujeme trokovanie na:

e jednoduché turokovanie - trokové obdobie je kratsie ako trokova
perioda,

e zlozené urokovanie - trokové obdobie je dlhsie ako trokova periéda
a je jej celociselnym nasobkom,

e zmieSané urokovanie - irokové obdobie je dlhsie ako trokova peridda
a nie je jej celoc¢iselnym nasobkom.
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1.4 Jednoduché Grokovanie

V tejto casti sa budeme zaoberat jednoduchym dekurzivnym trokova-
nim a budeme pri tom pouzivat nasledujice skratky:

PV zacdiatolné (stcCasnd) hodnota kapitalu,

FV  budica hodnota kapitalu,

I urok,
t dizka tirokového obdobia vyjadrend v jednotkéch tirokovej periédy,
7 urokova sadzba,

14 sadzba dane zo zisku.

Pri vyjadreni tirokového obdobia t, ak je znamy pocet dni n, pouzivame
metody:

e bankova metéda (ordinarna): ¢= %
- pocet dni v mesiaci 30,
n n
ktna tod A): t=— ==
e exaktni metéda (presnd) 365 TesP 366

- skuto¢ny pocet dni v mesiaci.

Budica hodnota a trok

Ak troc¢ime kapitdl vo vyske PV pri trokovej sadzbe i pocas trokového
obdobia t, tak irok vypocitame zo vztahu

I =PV -i-t,
budticu hodnotu kapitalu zo vztahu
FV=PV+I1I=PV-(1+i-t)

———

urocitel
a budicu hodnotu kapitalu pri zdanovani trokov zo vztahu

FV=PV+I=PV+PV-i-(1—ig)-t=PV-[1+i (1—1iq)-t].

Priklad 1.4.1 Bankovou metodou wvypocitajme budicu hodnotu kapitdlu
vo vyske 2 000 eur pri rocnej urokovej miere 8 %, ak bude suma tdrocend

9 mesiacov.

Riesenie. Urobime zapis:

PV = 2000
1 = 0,08
3
t = 1 roka

PV = 7
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Pouzijeme vztah pre vypocet budicej hodnoty pri jednoduchom urokovani:
FV = PV(1+i-t)=2000(1+0,08-2)=2120.
Q@
Ak je potrebné urcit pocet dni trokovania, pouzivame rozne sStandardy
zauzivané v niektorych krajinach:

spOsob H standard ‘ pocet dni v mesiaci ‘ pocet dni v roku
nemecky 30E/360 | 30 360

francizsky || ACT /360 | skutocny 360

anglicky ACT/365 | skutoény skutocny

Spolo¢nym principom zostava, ze do trokového obdobia nezapocitame prvy
den, ale zapoc¢itame posledny den.

Priklad 1.4.2 Vypocitajme drok z vkladu 2 000 eur za obdobie od 16. 3.
2006 do 10. 7. 2006 vsetkymi sposobmi, ak rocnd drokovd miera je 8 %.

RieSenie.

a) Pri nemeckom spdsobe vypocitame tirokové obdobie zaokrtihlenim po-

v , e , -1 . 1
¢tu dni v mesiaci aj roku. Dostavame teda t = MW = %.

Urok potom vypocitame
I = PV-i-t=2000-0,08- 14 =50,66.

360

b) Pri francizskom spdsobe vypocitame trokové obdobie zaokrithlenim
poc¢tu dni v roku, pocet dni v jednotlivych mesiacoch je skutoény. Do-

. 31—16)+30+31+30+10 g ./
stavame teda t = I+ 36’5 +30+10 — %. Urok potom vypocitame
I = PV-i-t:2000-0,08-%:51,55.

¢) Pri anglickom sposobe je pocet dni v jednotlivych mesiacoch aj v roku

skutoény. Urokové obdobie je ¢t = (31716”3306;31”0“0 = % a urok vy-
pocitame
I = PV-i-t=2000-0,08- %% =50,85. Q0

Sucasna hodnota

Ak je znama budica hodnota kapitalu F'V, roéna urokova sadzba 1
a urokové obdobie t, tak sucasnti hodnotu kapitalu vypocitame zo vztahu:
1
1+2-1
—_——
odurocitel
Priklad 1.4.3 Petrovi slibili dodat o 10 mesiacov auto v hodnote 12 000

eur. Kolko musi teraz vloZit do banky pri 5% rocnej tdrokovej miere, aby
v case doddavky auta mal k dispozicii potrebni ciastku?

PV = FV.
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Riesenie. Urobime zapis:

FV = 12000

i = 0,05
10

t = —
12

PV = 7

Pouzijeme vztah pre vypocet stucasnej hodnoty pri jednoduchom trokovani
a dostavame:

PV = FV 10

-1
=12 000 - <1 + 0,05 - 12) = 11 520.

RN
Peter musi teraz vlozit do banky 11 520 eur. @

Matematicky a obchodny diskont

Urok (diskont), ak je zadand budtica hodnota kapitélu, mézeme defino-
vany dvomi sposobmi.

Definicia 1.1 Matematicky diskont je turok zo sucasnej hodnoty kapi-
talu, vyjadreny pomocou budicej hodnoty kapitilu pri danej turokovej miere
i-100 %.
Zapis:

FV -qi-t
Dy =120

14+d-¢

Poznamka 1.1 Horeuvedeny vztah vyplyva z definicie iroku:

V. FV.i-l
T4+i-t  1+i-t
Priklad 1.4.4 Petrovi slubili dodat o 10 mesiacov auto v hodnote 12 000
eur. Teraz vloZi do banky urciti sumu pri 5% rocnej trokovej miere, aby

v case doddvky auta mal k dispozicii potrebni ciastku. O aky urok narastie
vloZend suma?

D, =1=FV —-PV =FV —

Riesenie. Urobime zapis:

FV — 12000

i = 0,05
10

t - -
12

I(=D,) = 7

V skutocnosti poc¢itame matematicky diskont. Takze urok, o ktory narastie

vloZzend suma bude: » 0
=D, = FV -9t B 12 000 - 0,05 - 5

l1+i-t  14005-15

= 480. @

ANV v

ponechavaju, nie zo sucasnej ale budicej hodnoty kapitédlu.
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Definicia 1.2 Obchodny diskont je urok z budicej hodnoty kapitdlu, vy-
jadreny pomocou budicej hodnoty kapitilu pri danej diskontnej miere
d - 100 %.
Zapis:

D,=FV-d-t.

Sucasni hodnotu kapitalu vypocéitame v takom pripade pomocou vztahu:
PV = FV-(1—-d-t).

Priklad 1.4.5 Banka poskytuje na vvery 16% roéni diskontni mieru. Pod-
nikatel si zobral pozicku, pricom o 6 mesiacov musi vratit 700 eur. Aki sumu
dostal podnikatel od banky?

Riesenie. Urobime zapis:

FV = 700
d = 0,16
1
t -
2
PV = ?

Kedze je zadana diskontna miera, jedna sa o obchodny diskont a stucasnt
hodnotu kapitalu vypocitame zo vztahu:

1
PV =FV-(1—d-t) =700 (1—0,16-2) = 644.
Podnikatel dostal od banky 644 eur. Q@

Poznamka 1.2 Odurocenie formou diskontovania uskutocnujeme, ak je za-
dand diskontna miera. V takom pripade pod nomindinou hodnotou kapitdlu
rozumieme jeho budicu hodnotu. Diskontovanie sa pouZiva aj pri predaji zme-
niek pred dobou splatnosti (tzv. eskontovanie).

Priklad 1.4.6 Obchodnik 15. mdja vystavil firme zmenku s nomindlnou hod-
notou 5 000 eur s 9% rocnou urokovou mierou. Ddtum splatnosti zmenky je
15. november. Dria 1. jila firma eskontuje zmenku v banke, ktord md 10%
rocni diskontni mieru. Ak sumu banka vyplati firme?

Riesenie. Urobime zapis:

PV = 5000

0 = 0,09

d = 0,10
1

tl — 5
134

ty = —
360

X =7
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Kedze je zadana urokova miera, nominalna hodnota je stc¢asnou hodnotou
kapitalu a jej budicu hodnotu ku dnu splatnosti lahko ur¢ime

1
FV:PV-(1+i-t1):5000(1+0,09-2):5225.

Eskontovanim zmenky dochadza k potrebe znizit jej hodnotu ku dnu splat-
nosti o obchodny diskont:

134
360
Cena zmenky ku dnu 1. jal bude 5 030,5 eur. @

PV:FV-(1—d-t2):5225-(1—0,1 >:5030,5.

FV it D,
Aki=d, tak D, = — ° =

14+7-1 147-¢
kej trokovej a diskontnej miere je obchodny diskont vacsi ako matematicky
diskont. Polozme si teraz opac¢nu otazku. Aké hodnoty trokovej miery a dis-
kontnej miery zodpovedaju rovnakej hodnote obchodného a matematického
diskontu?

. Z ¢oho vyplyva, ze pri rovna-

Definicia 1.3 Urokovd sadzba i a diskontnd sadzba d si ekviva-
lentné, ak vyhovuju rovniciam

d = (1),

T o1-d-t @)

Poznamka 1.3 Ekvivalentné sadzby ddvaji rovnaki sucasni hodnotu, ak si
rovnaké budice hodnoty a obdobie odirocenia.

Priklad 1.4.7 Uvazujme o dvoch rocnijch pozickdach s rovnakou splatnou su-
mou 200 eur. Prvd pézicka je zaloZend na obchodnom diskonte s 7% rocnou
diskontnou mierou a druhd na matematickom diskonte s 7% roc¢nou trokovou
mierou. Zistime:

a) aky je zisk veritela pri tychto poZickdch,

b) akd je rocnd trokovd miera, ktord zaruci veritelovi rovnaky zisk ako 7%
rocna diskontnda miera.

Riesenie. Urobime zapis:

FV = 200
d = i=007

~
\
—_
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a) Zisk veritela je rovny sic¢tu matematického a obchodného diskontu

FV.i-t 200 - 0,07 - 1
Dp+D, = ——— 4 FV.dt=""""1_""
* Trit 140,071

— 13,084 + 14 = 27,084.

+200-0,07-1=

Zisk veritela je 27,084 eur.

b) Vypocitame tdrokovi mieru, ktora je ekvivalentna so 7% roc¢nou dis-
kontnou mierou
d B 0,07
1—d-t 1-007-1

7 =

= 0,0753.

Roc¢né trokova miera, ktord zarudi veritelovi rovnaky zisk je 7,53 %.

Q

1.5 ZloZené Grokovanie

Ak je urokové obdobie dlhsie ako urokova periéda a je jej celociselnym na-
sobkom, tak pouzivame zloZené urokovanie. Uroky sa pripisuji opako-
vane v pravidelnych intervaloch, pricom nové aroky sa pocitaju uz z kapitalu
navyseného o uroky z predchadzajiceho obdobia. ZjednoduSene povedané,
pri tomto drokovani troky tvoria uroky. Budeme nadalej predpokladat, ze
sa uroky pripisuji na konci tirokového obdobia a budeme pri tom pouzivat
nasledujuce skratky:

PV zadiato¢na (sucasnd) hodnota kapitélu,

FV, budica hodnota kapitalu po n rokoch,

n di7ka trokového obdobia v rokoch,

m pocet trokovych periéd (konverzii) za rok,
0 rocna urokova sadzba, ak m =1,

J rocnda urokova sadzba, ak m > 1,

14 sadzba dane zo zisku.

Budica hodnota

Predpokladajme, ze trokova peridda je jeden rok, teda pocet konverzii je
jedna. Ak troc¢ime kapital vo vyske PV pri ro¢nej urokovej sadzbe i pocas n
rokov, tak budicu hodnotu kapitalu po prvom roku vypocitame

FVi =PV + PV -i =PV - (1+4).

Téato hodnota je zakladom pre pocitanie budicej hodnoty kapitdlu po dru-
hom roku

FVo=FV;-(1+4) =PV -(1+i)%
Zovseobecneni tohto postupu dostavame vztah pre vypocet budicej hodnoty

kapitalu po n rokoch
FV, =PV - (1+4)"
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Priklad 1.5.1 Do banky sme wuloZili 400 eur. Akd bude vyska kapitdlu
po styroch rokoch, ak je rocnd trokovd miera 8,5 %?

Riesenie. Urobime zapis:

PV = 400
1 = 0,085
n = 4
Fv, =7

Pouzijeme vztah pre vypocet budicej hodnoty po n rokoch pri zlozenom
urokovani a dostavame:

FV = FV, = PV - (1+1)" = 400(1 + 0,085)* = 554,34348.
V)

Stcasni hodnota
Predpokladajme, ze irokova peridéda je jeden rok a ro¢na trokova sadzba
je i. Zo vztahu F'V,, = PV - (1 414)" pre vypocet budicej hodnoty kapitalu
po n rokoch vieme odvodit vztahy pre vypocet:
e stcasnej hodnoty kapitalu
FVv,

PV = :
(1+4)n

e urokovej sadzby

nFVTZ 1
PV ’

7=

e dizky urokového obdobia

FV,
In Sara

(1 +i)

Priklad 1.5.2 Vklad 2 000 eur vzrastol pri zloZenom urokovani na dvojnd-
sobok za 12 rokov. Akou rocnou urokovou sadzbou bol troceny?

Riesenie. Urobime zapis:

PV = 2000
FVi, = 2PV
n = 12

) = 7

Pouzijeme vztah pre vypocet urokovej sadzby alebo vyriesime rovnicu:
FViy, = PV -(1+1i)”
2PV = PV -(1+4)"
(1+14)2 2
0 V2 -1
i 0,06.
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Diskontovanie

Ak budeme predpokladat, ze dlzka trokového obdobia je jeden rok, tak
pri odiroceni (diskontovani), teda pocitani sicasnej hodnoty z budicej hod-

noty, budeme budicu hodnotu nasobit vyrazom v = -, ¢o je tzv. dis-

kontny faktor. Vo vSeobecnosti plati PV = FV,, - v™.
Priklad 1.5.3 Podnikatel si na rozbehnutie vyroby zobral pozicku za predpo-
kladu, Ze za osem rokov splati 70 000 eur. KedZe sa mu dobre darilo, chce

pozicku splatit za Styri roky. Kolko zaplati pri 9% rocnej drokovej miere?

Riesenie. Urobime zapis:

FVg = 70000
i = 0,09

n = 8

v, =7

Kedze splati pozicku o 4 roky skor, budeme diskontovat cez obdobie sty-
roch rokov, t. j. budicu hodnotu po 6smych rokoch vynasobime diskontnym
faktorom umocnenym na stvrta

1 70 000
FV, = FVg - = — 49 589,76477.
! T+ (140,09) ’

Zmena trokového obdobia

Predpokladajme teraz vSeobecnejsi pripad, ze totiz urokova peridda je
mensia nez jeden rok a pocet konverzii (irokovych periéd) za rok je teda
m > 1. Ak oznac¢ime ro¢ni trokovu sadzbu j, tak na jednu urokovi periédu
prislicha drokova sadzba % Urocitel prislichajici na jeden rok je po-
tom (1 + %)m Ak droc¢ime kapital vo vyske PV pri roc¢nej urokovej sadzbe
J pocas n rokov a pocte konverzii m > 1, tak budicu hodnotu kapitalu po n
rokoch vypocitame zo vztahu

FVn:PV~<1+]) .
m

Priklad 1.5.4 VioZili sme do banky 1 000 eur pri 6% rocnej irokovej miere.
Akt sumu dostaneme po troch rokoch, ak sa troky pripisovali

a) raz do roka,

b) sturtrocne?
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RieSenie.

a) Urobime zépis:

PV = 1000
) = 0,06
n = 3

m = 1
v = 7

Budtcu hodnotu vypocitame zo vztahu pri pocte konverzii m = 1

FV, =PV -(1+i)"=1000-(1+0,06)°=1191,016.

b) Urobime zapis:

PV = 1000
J = 0,06
n = 3

m = 4
vy =7

Budtcu hodnotu vypocéitame zo vztahu pri pocte konverzii m > 1

L\ men 0.06 4.3
FV. — PV (1 N J) 1000 (1 - ) — 1195,61817.
m

Q©

Efektivna ro¢nd trokova sadzba

Definicia 1.4 Efektivna roénd urokovd sadzba i* je irokovd sadzba,
ktorda pri jednoduchom drokovani zabezpeci rovnaky turok ako momindlna
pri zloZenom urokovani.

Ak polozime n = 1, resp. t = 1, tak pre budice hodnoty kapitdlu do-
staneme pri jednoduchom trokovani hodnotu FV = PV - (1 4 i* - 1), resp.
pri zlozenom urokovani hodnotu FV; = PV - (1 + #)m Ak tieto hodnoty
polozime do rovnosti, tak dostaneme vztah pre efektivnu drokovi sadzbu

PV-(14+i-1) = PV-(1+7‘;)
140 = <1+J>
m

i = <1 + ‘7> 1.
m
Priklad 1.5.5 Banka poskytuje na vklady 6,8% rocni drokovi mieru. Viypo-
citajme rocni efektivnu drokovii mieru v pripade
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a) mesacného konvertovania,

b) polrocného konvertovania.
Riesenie.

a) Urobime zapis:
= 0,068
1

12
?

= 3 3 <.
I

Efektivnu ro¢éni trokova sadzbu pri pocte konverzii m = 12 vypoci-
tame

i\ 0,068\ 12
" = <1+‘7) —1:(1+ ’ ) — 1 =0,07016.
m 12

Efektivna ro¢na trokovéa miera je 7,016 %.

b) urobime zapis:

= 0,068
=1

= 2

= 7

gés 3 .

Efektivnu ro¢ni trokovi sadzbu pri poc¢te konverzii m = 2 vypocitame

N 0,068 2
. <1+J> _1:<1+ - ) — 1 =0,069156.

m

Efektivna ro¢né trokovéa miera je 6,9156 %. Q@

1.6 Zmiesané trokovanie

Ak je trokové obdobie dlhsie ako uirokova peridda, ale nie je jej celoc¢iselnym
nésobkom, tak pouzivame zmieSané trokovanie. Urokové obdobie mézeme
v takom pripade vyjadrit ako sucet n+t. Znamena to, ze pomocou zlozeného
urokovania vypocitame budicu hodnotu kapitalu po n rokoch, ktord iroc¢ime
jednoduchym turokovanim este obdobie . Pre budicu hodnotu kapitalu
dostavame vztah

FV =PV -(1+4+49)" - (14i-t).
Priklad 1.6.1 Kolko musime dnes vilozZit do banky, ktord poskytuje 0,035

urokovi sadzbu pri zmiesanom vurokovani, ked o 2 roky a 58 dni potrebujeme
mat nasporenych 1 500 eur?
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Riesenie. Urobime zapis:

FV = 1500
i = 0,035
n = 2
;o= B

360
PV = ?

Zo vztahu FV = PV - (1 4+ 49" - (1 4+ i - t) pre vypocet budicej hodnoty
pri zmieSanom urokovani vyjadrime sicasni hodnotu:

e FV B 1 500 _
T (A4 (I4i-t)  (1+0035)% (1+0,035-25)
— 1 392,41438.

1.7 Spojité tirokovanie

Ak sa dlzka tirokovej periédy blizi k nule (At — 0) a teda pocet konver-
zii rastie do nekonecna (m — o0), tak sa pripisovanie trokov deje spo-
jite. Tento spOsob drocenia nazyvame preto spojité tirokovanie. Vyuzitim
vztahu pre budicu hodnotu kapitalu pri zlozenom trokovani mézeme pre bu-
dicu hodnotu kapitalu pri spojitom urokovani pisat

s\ met
FV, = lim Pv-(1+‘7> .
m—00 m

Pouzitim znamej limity

lim (1—1—‘7) =el,

m—0o0 m

dostavame vztah pre vypocet budicej hodnoty kapitdlu s nominalnou tro-
kovou sadzbou j

FV,=PV-e".

Priklad 1.7.1 Za aky cas sa na tucte strojndsobi vloZend suma doldarov, ak
nomindlna roénd urokovd miera je 10 % a troky sa pripisuji

a) mesacne,

b) spojite?
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RiesSenie.

a) Urobime zapis:

7 = 0,1
FV, = 3PV
m = 12

n = 7

V tomto pripade pouzijeme vztah pre vypocet dlzky trokového obdobia
pri zloZenom urokovani alebo vyriesime exponencidlnu rovnicu

FV, = PV-<1+]>
m

3PV — PV~(1+‘7>

s\ mn m
<1+j -3

0771?, 12:n
1 ’ = 3
( + 2>

1
n = 11,03
b) Urobime zapis:
J = 0,1
FV, = 3PV
m = 00
t = 7

Analogickym postupom zo vztahu pre spojité irokovanie vypocitame
FV, = PV.&"
3PV = PV .t
eU,lt - 3
t = 10,99.

Efektivna roéna trokova sadzba

Definicia 1.5 Efektivna roénd urokovd sadzba i* je urokovd sadzba,
ktorda pri jednoduchom trokovani zabezpeci rovnaky turok ako momindlna
pri spojitom urokovand.

Ak polozime t = 1 v oboch pripadoch, tak pre budiice hodnoty kapitalu
dostaneme pri jednoduchom urokovani hodnotu FV; = PV - (1 4 i*), resp.
pri spojitom tirokovani hodnotu FV; = PV -e’. Ak tieto hodnoty poloZime
do rovnosti, tak dostaneme vztah pre efektivnu irokovi sadzbu

PV-(1+4-1) = PV.¢"

1+ = ¢
= e —1.
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Optimalna doba vlastnenia

So spojitym urokovanim suvisi aj nasledujuci problém. Predpokladajme,
ze vlastnime cennu vec, ktorej hodnota s ¢asom rastie a je vyjadrena fun-
kciou V (t). Predpokladajme dalej, Ze existuje banka so spojitym trokovanim
s nominalnou intenzitou tirokovania j. Zaujima nas, ¢o je pre nas vyhodnejsie:
nechat si cennost alebo ju predat a peniaze ulozit do banky. Inymi slovami
povedané nas zaujima, ¢i rastie rychlejsie hodnota cennosti alebo hodnota
kapitalu v banke. Kedze rast hodnoty mozeme vyjadrit ako pomer jej zmeny
ku hodnote, plati:

VI(t
ak V((t)> > 7, tak je vyhodné si cennost nechat,

V'(t) . L , ; :
ak 0 < j, tak je vyhodné cennost predat,

V(1) . . , . , . \
ak W = 7, tak je rovnako vyhodné si cennost nechat i predat.

Priklad 1.7.2 Predpokladajme, Ze vlastnime pozemok, ktorého cena ot ro-
kov odteraz bude V(t) = 8 000 eVt Ak by roénd drokovd miera zostala
na rovnakej urovni 6 % a pripisovanie trokov by bolo spojité, po akom case
by sa oplatilo pozemok predat a ziskané peniaze uloZit na ucet?

Riesenie. Vypocitame, ako rychlo rastie hodnota pozemku:

V'(t) 8000~%-eﬁ-% 1
V() 8000-evt 2.4/t
a porovname, kedy je vypocitana hodnota rovna urokovej sadzbe
1
= 0,06
9.

= 69,44.

Hg
~ T+

Vzhladom na to, ze je funkcia 7 klesajtca, po uplynuti 69,44 roka treba

Vi

pozemok predat. @

1.8 Princip finan¢nej ekvivalencie

Casto je potrebné platby uskuto¢nif v inom termine, nez bolo dohodnuté.
V takom pripade je potrebné najst tento termin, resp. urcit vysku platby
k novému terminu.

Definicia 1.6 Princip financénej ekvivalencie spociva vo vyjadreni pla-
tieb k rovnakému ddtumu nazgvaného porovndvaci (referencény) ddtum
(R.D.). Ekvivalentné finanéné operdcie si operdcie, ktoré ddvaji k tomu
istému datumu platby rovnakej hodnoty. Rovnica ekvivalencie (hodno-
tovd rovnica) vyjadruje rovnost platieb ekvivalentnijch operdcii.
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Pri principe ekvivalencie musime rozliSovat medzi jednoduchym a zloze-
nym turokovanim:

e jednoduché turokovanie - ak R. D. existuje, tak je jednoznacny a len
vtedy su platby ekvivalentné,

e zlozené urokovanie - R. D. nie je jednoznacny a ak su platby ekviva-
lentné, tak kedykolvek.

K zostaveniu hodnotovej rovnice pouzijeme vzfahy pre vypocet bu-
dicej, resp. sucasnej hodnoty kapitalu. Zostavenie hodnotovej rovnice pre

1. jednoduché trokovanie:

a) urokovanie (i je nominédlna trokovéd sadzba)
FV=PV.-(1+i-t),

b) diskontovanie (d je nomindlna diskontné sadzba)
PV =FV-(1—i-d),

2. zloZené urokovanie:

FV, =PV - (1+i)".

Poznamka 1.4 Nomindlna hodnota je (vid pozndmka

e sucasnd hodnota - ak je dand urokovd miera,

e budica hodnota - ak je dand diskontnd miera.

Priklad 1.8.1 Mdme dve zmenky v nominalnych hodnotach 190 eur a 192
eur s dobou splatnosti 16. 9. 2011 a 15. 10. 2011 pri 12% rocnej diskontnej
miere. Urc¢me ddtum ekvivalencie tychto zmeniek.

Riesenie. Ked7e je zadana diskontna miera, jedna sa o diskontovanie pri jed-
noduchom tdrokovani a pouzijeme teda vztah PV = FV - (1 —i-d). Ak ozna-
¢ime pocet dni pred datumom 16. 9. ako nezndmu x, tak hodnotova rovnica
ma tvar:

x T+ 29
190-(1-0,12- —) = 192-{1-0,12- ——
%0 ( 0 260) ! ( 3?;_29 360 )

(1= = (1=
% < 3000) %0 < 3 000
95-(3000—2z) = 96-(2971 —x)

r = 216.

Vzhladom na to, ze 216 dni je 7 mesiacov a 6 dni, je referenénym datumom
10. 2. 2011. Q@
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Priklad 1.8.2 Diznik md veritelovi zaplatit nasledujice platby 230 eur o 2
roky, 280 eur o 3 roky a 270 eur o 5 rokov. Avsak chce ich splatit jednou
ekvivalentnou platbou o 4 roky pri 8% rocnej urokovej miere. Vypocitajme
velkost splatky.

Riesenie. Kedze je irokové obdobie zadané v rokoch, jedna sa o zlozené tro-
kovanie. Rovnicu ekvivalencie mozeme zostavit k Tubovolnému roku. Zvolme
v nasom pripade datum po uplynuti 4 rokov a znazornime si to graficky (vid

Obr. .
g

230

1 rok

Obr. 1: Rovnica ekvivalencie - priklad

Splatky 230 eur a 280 eur budeme turocit o dva, resp. o jeden rok, zatialco
splatku 270 eur musime odurocif o jeden rok. Ak hladant sumu oznac¢ime S,
tak rovnica ekvivalencie ma tvar:

270
S = 230-(1+z’)2+280-(1+z')+1—+,:
i
270
= 230 1,08 +280- 108 + - = 820,672,
Velkost splatky bude 820,672 eur. v

1.9 Inflacia

Definicia 1.7 Pokles (ndrast) hodnoty perazi oproti sirokej skupine tovarov
nazgvame infldcia (defldcia). Ukazovatelom vztahu hodnoty periazi a sku-
piny tovarov je cenovy index, ktory predstavuje suhrnni cenu tychto pro-
duktov v urcenych mnoZstvdch.
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Zauzivané su cenové indexy:

e index spotrebitelskych cien CPI (Consumer Price Index),
e index cien vyrobcov PPI (Producer Price Index),

e deflator HDP.

Pri bezne pouzivanom indexe spotrebitelskych cien sa urcuje maloob-
chodnéa cena tzv. spotrebitelského kosa, v ktorom st vybrané polozky spot-
rebného tovaru a sluzieb s urcitou vahou dolezitosti. Deflator hrubého do-
maceho produktu vyjadruje pomer nominalneho a redlneho HDP a sluzi
na porovnanie stavu ekonomiky roznych statov.

Definicia 1.8 Miera infldcie za obdobie < ti,to > je relativna zmena
cenového indexu za toto obdobie.

Zapis:

CPl, — CPI,

-100 %.
CPI, %

iimp - 100 % =

Definicia 1.9 Priemernd roénd miera infldcie za obdobie < t,t+n >
je definovand vztahom

CP[t+n = CPIt : (1 + Z‘infl)n7
kde CPI, (CPI,) je cenovy index na zaciatku (na konci) obdobia.

Priklad 1.9.1 Akd bola priemernd rocnd miera inflicie v USA v obdobi
od konca roku 1965 do konca roku 1981 merand indexom C'PI, ak C' Pl g5 =
95,5 a C.Pllggl = 281,5?

Riesenie. Jedna sa o priemernu mieru inflacie za obdobie 16 rokov. Pouzi-
jeme vztah CPI, = CPI, - (1 + i)™ a vypocitame:

281,5 = 95,5 (1 +igmp)'S
L4 imp = 1,06999
imp = 0,06999.

Miera inflicie je 6,999 %.
Inflacia ma vplyv na mieru zisku. Rozlisujeme dva typy:

e nominalna miera zisku i,,,, - 100 %.
- nezohladnuje inflaciu,

e redlna miera zisku i,., - 100 %.
- zohladnuje inflaciu.

Vztah medzi nimi vyjadruje Fischerova rovnica.
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Veta 1.1 (Fisherova rovnica) Nech i, 100 % je nomindlna miera zisku,
ireat - 100 % je redlna miera zisku a i, g - 100 % je miera inflacie, tak plati

1+ inom - (1 + ireal) ' (1 + iinfl)'

Priklad 1.9.2 Akd je ocakdvand redlna miera zisku, ak je nomindlna miera
zisku 8 % a miera inflacie 2,5 %7

Riesenie. Pouzijeme Fischerovu rovnicu

1+ inom = (1 + ireal) : (1 + ZAinfl)
140,08 = (1+iem)- (1 +0,025)
treat = 0,053658.

Redlna miera zisku je 5,37 %. @
Priklad 1.9.3 Priemernd viska mesacného zarobku zamestnanca vo firme je
850 €. Predpokladajme, Ze sa viska zdrobku nebude menit pocas nasledujicich
2 rokov. Akd bude redlna hodnota mesacného zdrobku po 2 rokoch, ak sa
infldcia pohybuje priemerne okolo 4,5 %%
Riesenie. Pouzijeme Fischerovu rovnicu

L+ ipom = (1 + ireal) : (1 + iinfl)
140 = (14 dpew) - (1+0,045)

Ltirea = ﬁ

1+ = 0,956938.

Nasledne pouzijeme vztah pre vypocet budicej hodnoty po n rokoch pri zlo-
zenom urokovani a dostavame:

FV =FV, = PV-(144)" = PV - (1 +ia)" = 850 - 0,956938% = 778,3705.
v

1.10 Ulohy

1.1 Kolko mesiacov sa v banke tiro¢il kapital 5 500 € pri 2% rocnej tirokove;j
miere, ked ste ziskali irok vo vyske 55 €7

1.2 Do banky si ulozite 7 000 €. Po 200 dnioch si vyberate vklad aj s arokom.
Kolko vam banka vyplati pri 2,5% roc¢nej trokovej miere?

1.3 Do banky si ulozite 10 000 €. Po 180 dnioch si vyberéate vklad aj s tro-
kom. Kolko vdm banka vyplati pri 3% roc¢nej trokovej miere?

1.4 Do banky si ulozite 15 000 €. Po 300 dnioch si vyberate vklad aj s tro-
kom. Kolko vam banka vyplati pri 3,5% rocnej tirokovej miere?
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1.5 Ciastka 6 300 € bude mat v banke po uplynuti 5 mesiacov hodnotu
6 386,625 €. Ak rocnu drokovi mieru pontka banka v takomto pripade?

1.6 Podla zmluvy mate za pozicku 3 300 € vyplatit za 8 mesiacov ¢iastku
3 564 €. Aka bola dohodnuta ro¢na trokova miera?

1.7 Podla zmluvy mate za pozicku 4 200 € vyplatif za 3 mesiace ¢iastku
4 284 €. Aka bola dohodnuta ro¢né trokova miera?

1.8 O pol roka méte vratit veritelovi 8 080 € pri 2% roc¢nej urokovej miere.
Aka je vyska pozicky?

1.9 Podla zmluvy méte za pdzicku pri rocnej trokovej miere 12 % vyplatit
za 8 mesiacov Ciastku 3 564 €. Aka bola vyska pozicky?

1.10 Podla zmluvy maéte za pozicku pri rocnej urokovej miere 8 % vyplatit
za 3 mesiace Ciastku 4 284 €. Aka bola vyska pozicky?

1.11 Za kolko mesiacov mame zaplatit 3 564 €, ak sme si pozicali 3 300 €
pri ro¢nej tirokovej miere 12 %?

1.12 Za kolko mesiacov mame zaplatit 4 284 €, ak sme si pozicali 4 200 €
pri ro¢nej trokovej miere 8 %?

1.13 Kolko vyplati banka klientovi za eskont zmenky nominélnej hodnoty
10 000 €, 35 dni pred dobou splatnosti a pri 9% ro¢nej diskontnej miere?

1.14 Kolko vyplati banka klientovi za eskont zmenky nominélnej hodnoty
12 000 €, 40 dni pred dobou splatnosti a pri 8% rocnej diskontnej miere?

1.15 Kolko vyplati banka klientovi za eskont zmenky nominélnej hodnoty
14 000 €, 45 dni pred dobou splatnosti a pri 7% ro¢nej diskontnej miere?

1.16 Zmenka s nominalnou hodnotou 5 000 € je bankou niekolko dni pred do-
bou splatnosti vyplatena klientovi v hodnote 4 983,33 € pri ro¢nej diskontne;j
sadzbe 0,08. O kolko dni sa jedna?

1.17 Zmenka s nominalnou hodnotou 16 000 € je bankou niekolko dni
pred ddtumom splatnosti vyplatend klientovi v hodnote 15 856 € pri 9%
rocnej diskontnej miere. O kolko dni sa jedna?

1.18 Zmenka s nomindlnou hodnotou 18 000 € je bankou niekolko dni
pred ddtumom splatnosti vyplatend klientovi v hodnote 17 824 € pri 8%
rocnej diskontnej miere. O kolko dni sa jedna?

1.19 Zmenka s nominalnou hodnotou 20 000 € je bankou niekolko dni
pred ddtumom splatnosti vyplatend klientovi v hodnote 19 790 € pri 7%
rocnej diskontnej miere. O kolko dni sa jedna?
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1.20 Podnikatel potrebuje 15. jula hotovost, ktoru chce ziskat predajom
zmenky na 4 000 € splatnej 30. augusta. Zmenku preda banke, ktora si za
tiuto sluzbu zrazi obchodny diskont pri 8% roc¢nej diskontnej miere. Urcéte
obchodny diskont a sumu, ktorti obchodnik dostane od banky.

1.21 Podnikatel potrebuje 10. aprila hotovost, ktort chce ziskat predajom
zmenky na 5 000 € splatnej 30. méja. Zmenku predad banke, ktord si za
tuto sluzbu zrazi obchodny diskont pri 9% rocnej diskontnej miere. Urcte
obchodny diskont a sumu, ktori obchodnik dostane od banky.

1.22 Podnikatel potrebuje 5. augusta hotovost, ktort chce ziskat predajom
zmenky na 10 000 € splatnej 20. septembra. Zmenku preda banke, ktord si
za tto sluzbu zrazi obchodny diskont pri 10% roc¢nej diskontnej miere. Uréte
obchodny diskont a sumu, ktorti obchodnik dostane od banky.

1.23 Akt ro¢nu drokovi mieru poskytuje banka, v ktorej vam pocas troch
rokov narastol kapital 15 000 € na hodnotu 16 630,77 €7

1.24 Akt roc¢nu trokovi mieru poskytuje banka, v ktorej Janovi pocas 4
rokov narastie kapital 12 000 € na hodnotu 14 038,30 €7

1.25 Ak ro¢nu trokovi mieru poskytuje banka, v ktorej Jozefovi pocas 6
rokov narastie kapital 10 000 € na hodnotu 13 400,96 €7

1.26 Akt ro¢ni urokovi mieru poskytuje banka, v ktorej Jane pocas 3
rokov narastie kapital 8 000 € na hodnotu 9 528,128 €7

1.27 Za kolko rokov narastie Pavlovi v banke s roc¢nou urokovou mierou
4 % kapital 12 000 € na hodnotu 14 038,30 €7

1.28 Za kolko rokov narastie Jakubovi v banke s ro¢nou trokovou mierou
5 % kapital 10 000 € na hodnotu 13 400,96 €7

1.29 Za kolko rokov narastie Martinovi v banke s ro¢nou turokovou mierou
6 % kapital 8 000 € na hodnotu 9 528,128 €7

1.30 Za aky cas sa zdvojnasobi vklad ulozeny do banky pri 4% roc¢nej tro-
kovej miere?

1.31 Za aky c¢as sa zdvojnasobi vklad ulozeny do banky pri 6% roc¢nej tro-
kovej miere?

1.32 Za aky cas sa strojnasobi vklad ulozeny do banky pri 6% roc¢nej tro-
kovej miere?

1.33 Za aky cas sa zdvojndsobi vklad ulozeny do banky pri 7% rocnej tro-
kovej miere?
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1.34 Za aky cas sa strojndsobi vklad ulozeny do banky pri 7% roc¢nej tro-
kovej miere?

1.35 Za aky cas sa zdvojndsobi vklad ulozeny do banky pri 8% rocnej tiro-
kovej miere?

1.36 Za aky cas sa strojnasobi vklad ulozeny do banky pri 8% rocnej tro-
kovej miere?

1.37 Otec vkladal do banky pre deti pri 2,5% rocnej tirokovej miere nasle-
dujuce ¢iastky: prvy rok 2 000 €, druhy rok 1 400 € a treti rok 2 500 €. Kolko

musi vlozit v piatom roku, aby v v siedmom roku mohol vybrat 10 000 €7

1.38 Peter vkladal do banky pri 3% rocnej tirokovej miere nasledujice Cias-
tky: prvy rok 1 000 €, druhy rok 1 500 € a treti rok 2 000 €. Kolko musi
vlozit v stvrtom roku, aby v v piatom roku mohol vybrat 7 000 €7

1.39 Jana vkladala do banky pri 2,5% roc¢nej tirokovej miere nasledujice
ciastky: prvy rok 2 000 € a treti rok 2 000 €. Kolko musi vlozit v piatom
roku, aby v v siedmom roku mohla vybrat 10 000 €7

1.40 O tri roky mdte vratit veritelovi 11 910,16 € pri 6% rocnej trokove;
miere. Aka je vyska pozicky?

1.41 O dva roky mate vratit veritelovi 22 898 € pri 7% roc¢nej trokovej
miere. Aka je vyska pozicky?

1.42 O styri roky méte vratit veritelovi 60 775,31 € pri 5% rocnej tirokovej
miere. Aka je vyska pozicky?

1.43 Rozhodli ste sa svojmu prave narodenému dietatu zalozit ucet so 4%
nominalnou urokovou mierou a dnes ulozit na ucet taka hotovost, aby vase
dieta v den svojich 18. narodenin mohlo z uc¢tu vybrat 100 000 €. Kolko
musite dnes vlozit na tucet pri mesac¢nom urokovani?

1.44 Na kipu bytu v hodnote 50 000 € sme si zalozili ucet s 5% nomi-
nalnou irokovou mierou. Kolko musime dnes vlozit na tcet pri Stvrtro¢nom
urokovani, aby sme mali o 10 rokov potrebnt sumu?

1.45 Na opravu strechy v hodnote 10 000 € sme si zalozili ucet s 6% no-
minalnou trokovou mierou. Kolko musime dnes vlozif na tcet pri polrocnom
urokovani, aby sme mali o 3 roky potrebnt sumu?

1.46 Na kipu auta v hodnote 25 000 € sme si zalozili ucet so 7% nomi-
nalnou irokovou mierou. Kolko musime dnes vlozif na tucet pri mesac¢nom
urokovani, aby sme mali o 4 roky potrebni sumu?
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1.47 Na kipu chaty v hodnote 60 000 € sme si zalozili ucet s 8% nomi-
nalnou drokovou mierou. Kolko musime dnes vlozit na tcet pri Stvrtrocnom
urokovani, aby sme mali o 6 rokov potrebnii sumu?

1.48 Na kipu apartmanu v hodnote 80 000 € sme si zalozili tcet s 9% no-
minalnou trokovou mierou. Kolko musime dnes vlozit na tcet pri polro¢nom
urokovani, aby sme mali o 8 rokov potrebnii sumu?

1.49 Do banky si dnes ulozite 5 000 € pri mesacnom urokovani s 2,5%
nominalnou urokovou mierou. Kolko budete mat na konte po uplynuti 10
rokov?

1.50 Eva si dnes ulozila do banky 6 000 € pri Stvrtrotnom trokovani s 3%
nominalnou drokovou mierou. Kolko bude mat na konte po uplynuti 9 rokov?

1.51 Peter si dnes ulozil do banky 7 000 € pri polroé¢nom trokovani s 3,5%
nominalnou trokovou mierou. Kolko bude mat na konte po uplynuti 8 rokov?

1.52 V banke si otvorite ucet s vkladom 20 000 € pri polro¢nom urokovani
s 3% nominélnou trokovou mierou. Na konci prvého a druhého roka zvysite
vzdy vklad o dalsich 5 000 €. Kolko budete mat na konte po uplynuti 7 rokov
od prvého vkladu?

1.53 Otec otvoril svojej dcére v banke ucet s vkladom 10 000 € pri mesac-
nom urokovani s 6% nomindlnou irokovou mierou. Na konci prvého, druhého
a tretieho roka roka zvysil vzdy vklad o dalsich 2 000 €. Kolko bude mat
dcéra na konte po uplynuti 4 rokov od prvého vkladu?

1.54 Otec otvoril svojmu synovi v banke tcet s vkladom 15 000 € pri stvrt-
ro¢nom trokovani s 3,6% nominalnou trokovou mierou. Na konci prvého roka
zvysil vklad o 5 000 €, na konci tretieho roka roka o dalsich 7 500 €. Kolko
bude maf syn na konte po uplynuti 5 rokov od prvého vkladu?

1.55 Do banky si dnes ulozite 5 000 € pri mesacnom urokovani s 2,5%
nominalnou trokovou mierou. Po dvoch rokoch si vyberiete z konta 2 000 €.
Kolko budete mat na konte po uplynuti dalsich 8 rokov?

1.56 Eva si dnes ulozila do banky 6 000 € pri Stvrtroénom trokovani s 3%
nominalnou urokovou mierou. Po troch rokoch si vybrala z konta 3 000 €.
Kolko bude mat na konte po uplynuti dalsich 6 rokov?

1.57 Peter si dnes ulozil do banky 7 000 € pri polro¢nom trokovani s 3,5%
nominalnou tdrokovou mierou. Po styroch rokoch si vybral z konta 1 000 €.
Kolko bude mat na konte po uplynuti dalsich 4 rokov?
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1.58 Uvazujete o kipe vkladového listu s nominalnou hodnotou 20 000 €,
ktory ma mat o 5 rokov hodnotu 25 997,62 € za predpokladu stvrtroé¢ného
urokovania. Akej nominélnej tirokovej miere zodpoveda vynos z tohto vkla-
dového listu?

1.59 Akt nominélnu trokovi mieru poskytuje banka pri mesacnom troceni,
v ktorej vam pocas siedmych rokov narastol kapital 8 000 € na hodnotu
10 580,1109 €7

1.60 Akt nomindlnu trokovi mieru poskytuje banka pri stvrtroénom tro-
¢eni, v ktorej Pavlovi pocas siestich rokov narastol kapital 9 000 € na hodnotu
11 771,921 €7

1.61 Aku nominalnu trokovi mieru poskytuje banka pri polro¢nom tro-
¢eni, v ktorej Anke pocas piatich rokov narastol kapital 10 000 € na hodnotu
12 800,8454 €7

1.62 Za kolko rokov narastie Pavlovi v banke s 6 % nominalnou trokovou
mierou s mesa¢nym trocenim kapital 10 000 € na hodnotu 11 966,81 €7

1.63 Za kolko rokov narastie Jakubovi v banke s 7 % nominalnou tirokovou
mierou so Stvrfroénym troc¢enim kapital 20 000 € na hodnotu 22 977,64 €7

1.64 Za kolko rokov narastie Martinovi v banke s 5 % nominalnou tirokovou
mierou s polroénym troc¢enim kapital 50 000 € na hodnotu 60 920,14 €7

1.65 Jan ziskal v banke, ktord pontka 2,1% roc¢ny trok pri zmieSanom
urokovani, 15 124 €. Kolko eur vlozil do banky pred 785 dnami?

1.66 Banka poskytuje 3% ro¢ny trok pri zmiesanom urokovani. Kolko mu-
sime vlozit dnes, ak potrebujeme 10 000 € o 745 dni?

1.67 Banka poskytuje 4% ro¢ny trok pri zmiesanom trokovani. Kolko mu-
sime vlozit dnes, ak potrebujeme 12 000 € o 450 dni?

1.68 Banka poskytuje 5% ro¢ny trok pri zmiesanom trokovani. Kolko mu-
sime vlozit dnes, ak potrebujeme 14 000 € o 760 dni?

1.69 Banka poskytuje 6% ro¢ny trok pri zmiesanom trokovani. Kolko mu-
sime vlozit dnes, ak potrebujeme 16 000 € o 520 dni?

1.70 Banka poskytuje 7% ro¢ny trok pri zmiesanom trokovani. Kolko mu-
sime vlozit dnes, ak potrebujeme 18 000 € o 780 dni?

1.71 Banka poskytuje 8% ro¢ny trok pri zmieSanom urokovani. Kolko mu-
sime vlozit dnes, ak potrebujeme 20 000 € o 540 dni?
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1.72 Do banky, ktorda ponika 2% roény trok bolo na zaciatku roka ulo-
zenych 100 000 €. Akt hodnotu bude mat vklad po 30 mesiacoch, ked je
pre medziobdobie kratsie ako 1 rok pouzivané jednoduché irokovanie?

1.73 Do banky, ktord pontka 3% roény trok bolo na zaciatku roka ulo-
zenych 50 000 €. Akt hodnotu bude mat vklad po 40 mesiacoch, ked je
pre medziobdobie kratsie ako 1 rok pouzivané jednoduché irokovanie?

1.74 Do banky, ktord pontka 2,5% ro¢ny trok bolo na zaciatku roka ulo-
zenych 40 000 €. Akt hodnotu bude mat vklad po 15 mesiacoch, ked je
pre medziobdobie kratsie ako 1 rok pouzivané jednoduché trokovanie?

1.75 Na akt hodnotu sa v banke pocas 4 rokov naakumuluje kapital 14 000 €
uroceny spojite 2,4 % nominélnou drokovou mierou?

1.76 Na aki hodnotu sa v banke pocas 5 rokov naakumuluje kapital 20 000 €
uroceny spojite 3 % nominalnou trokovou mierou?

1.77 Na aki hodnotu sa v banke pocas 3 rokov naakumuluje kapital 25 000 €
uroceny spojite 2,5 % nominélnou tdrokovou mierou?

1.78 Uvazujete o kipe vkladového listu s nominalnou hodnotou 20 000 €,
ktory ma mat o 5 rokov hodnotu 29 099,83 € za predpokladu spojitého tiroko-
vania. Akej nomindalnej irokovej miere zodpoveda vynos z tohto vkladového
listu?

1.79 Uvazujete o kipe vkladového listu s nominalnou hodnotou 16 000 €,
ktory ma maf o 4 roky hodnotu 20 339,986 € za predpokladu spojitého tiroko-
vania. Akej nomindalnej irokovej miere zodpoveda vynos z tohto vkladového
listu?

1.80 Uvazujete o kipe vkladového listu s nominalnou hodnotou 14 000 €,
ktory ma maft o 3 roky hodnotu 16 265,679 € za predpokladu spojitého tiroko-
vania. Akej nomindalnej irokovej miere zodpoveda vynos z tohto vkladového
listu?

1.81 Na opravu strechy v hodnote 10 000 € sme si zalozili tcet s 6% no-
minalnou urokovou mierou. Kolko musime dnes vlozit na 1c¢et pri spojitom
urokovani, aby sme mali o 3 roky potrebnd sumu?

1.82 Na kupu auta v hodnote 25 000 € sme si zalozili ucet so 7% no-
minalnou trokovou mierou. Kolko musime dnes vlozit na tucet pri spojitom
urokovani, aby sme mali o 4 roky potrebnd sumu?

1.83 Na kiipu chaty v hodnote 60 000 € sme si zalozili ucet s 8% nominalnou
urokovou mierou. Kolko musime dnes vlozit na tcet pri spojitom trokovani,
aby sme mali o 6 rokov potrebnt sumu?
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1.84 Na kipu apartmédnu v hodnote 80 000 € sme si zalozili ucet s 9%
nominalnou drokovou mierou. Kolko musime dnes vlozif na ticet pri spojitom
urokovani, aby sme mali o 8 rokov potrebnii sumu?

1.85 N4jdite datum ekvivalencie dvoch zmeniek s 12% rocnou diskontnou
mierou, ak prva z nich s nominalnou hodnotou 5 800 € je splatnd 16. sep-
tembra a druhd s nominalnou hodnotou 5 850 € je splatna 10. oktébra.

1.86 Najdite datum ekvivalencie dvoch zmeniek s 7,2% roc¢nou diskontnou
mierou, ak prva z nich s nominalnou hodnotou 29 520 € je splatna 22. jula
a druhéd s nominalnou hodnotou 29 700 € je splatna 22. augusta.

1.87 Dlznik ma podla dohody zaplatif veritelovi 800 € o 5 mesiacov a
dalsich 1 000 € o 9 mesiacov pri 6% rocnej trokovej miere. Obidve splatky
chce ale nahradif jednou, ktort vyplati o 7 mesiacov. Aka bude jej vyska?

1.88 Dlznik ma podla dohody zaplatit veritelovi 600 € o 4 mesiace a dalsich
800 € o 8 mesiacov pri 7% rocnej urokovej miere. Obidve splatky chce ale
nahradif jednou, ktora vyplati o 6 mesiacov. Aka bude jej vyska?

1.89 DIznik méa podla dohody zaplatit veritelovi 400 € o 3 mesiace a dalsich
600 € o 7 mesiacov pri 8% roc¢nej urokovej miere. Obidve splatky chce ale
nahradif jednou, ktora vyplati o 5 mesiacov. Aka bude jej vyska?

1.90 Dlznik ma podla dohody zaplatif veritelovi 300 € o 5 mesiacov a
dalsich 600 € o 7 mesiacov pri 3% roc¢nej trokovej miere. Obidve splatky
chce ale nahradit jednou, ktort vyplati o 9 mesiacov. Aké bude jej vyska?

1.91 Dlznik m4 podla dohody zaplatit veritelovi 500 € o 4 mesiace a dalsich
700 € o 6 mesiacov pri 4% rocnej urokovej miere. Obidve splatky chce ale
nahradit jednou, ktort vyplati o 8 mesiacov. Aka bude jej vyska?

1.92 Dlznik ma podla dohody zaplatit veritelovi 700 € o 3 mesiace a dalsich
800 € o 5 mesiacov pri 5% roc¢nej urokovej miere. Obidve splatky chece ale
nahradit jednou, ktort vyplati o 7 mesiacov. Aka bude jej vyska?

1.93 Dlznik méa podla dohody zaplatit veritelovi 100 € o 1 mesiac a dalsich
200 € o 2 mesiace pri 6% rocnej trokovej miere. Obidve splatky chce ale
nahradit jednou, ktort vyplati o 3 mesiace. Aka bude jej vyska?

1.94 Dlznik méa podla dohody zaplatit veritelovi 200 € o 1 mesiac a dalsich
300 € o 3 mesiace pri 7% roc¢nej trokovej miere. Obidve splatky chce ale
nahradif jednou, ktoru vyplati o 4 mesiace. Aka bude jej vyska?

1.95 Dlznik méa podla dohody zaplatit veritelovi 300 € o 2 mesiace a dalsich
400 € o 3 mesiace pri 8% roc¢nej urokovej miere. Obidve splatky chece ale
nahradif jednou, ktoru vyplati o 4 mesiace. Aka bude jej vyska?
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1.96 Dlznik ma podla dohody zaplatif veritelovi 100 € o 2 mesiace a dalsich
200 € o 3 mesiace pri 3% roc¢nej trokovej miere. Obidve splatky chce ale
nahradif jednou, ktort vyplati o 1 mesiac. Aka bude jej vyska?

1.97 Dlznik ma podla dohody zaplatit veritelovi 200 € o 3 mesiace a dalsich
300 € o 4 mesiace pri 4% roc¢nej trokovej miere. Obidve splatky chce ale
nahradit jednou, ktort vyplati o 1 mesiac. Aka bude jej vyska?

1.98 Dlznik méa podla dohody zaplatif veritelovi 300 € o 3 mesiace a dalSich
400 € o 4 mesiace pri 5% ro¢nej urokovej miere. Obidve splatky chce ale
nahradit jednou, ktoru vyplati o 2 mesiace. Aka bude jej vyska?

1.99 Akou ekvivalentnou platbou méa dlznik nahradit splatenie dlzoby
vo vyske 15 000 €, ktord mala byt vyplatend po dvoch rokoch pri 8% rocnej
urokovej miere, ak chce dlzobu splatit az po styroch rokoch?

1.100 Akou ekvivalentnou platbou ma dlznik nahradit splatenie dlzoby
vo vyske 30 000 €, ktora mala byt vyplatend po Styroch rokoch pri 6%
roc¢nej urokovej miere, ak chce dlzobu splatif uz po dvoch rokoch?

1.101 Akou ekvivalentnou platbou ma dlznik nahradit splatenie dlzoby
vo vyske 25 000 €, ktord mala byt vyplatend po troch rokoch pri 7% rocnej
urokovej miere, ak chce dlzobu splatif az po piatich rokoch?

1.102 Akou ekvivalentnou platbou ma dlznik nahradit splatenie dlzoby
vo vyske 22 000 €, ktora mala byt vyplatena po piatich rokoch pri 5% roc¢nej
urokovej miere, ak chce dlzobu splatif uz po troch rokoch?

1.103 Akou ekvivalentnou platbou ma dlznik nahradit splatenie dlzoby
vo vyske 12 000 €, ktord mala byt vyplatena po roku pri 3% rocnej tro-
kovej miere, ak chce dlzobu splatif az po troch rokoch?

1.104 Akou ekvivalentnou platbou ma dlznik nahradit splatenie dlzoby
vo vyske 24 000 €, ktord mala byt vyplatend po troch rokoch pri 4% rocnej
urokovej miere, ak chce dlzobu splatif uz po roku?

1.105 Dlznik m4 veritelovi zaplatit pri 6% roc¢nej tirokovej miere nasledu-
juce platby: 1 000 € o rok, 1 500 € o 3 roky a 1 800 € o 5 rokov. Chce ich
nahradif jedinou ekvivalentnou platbou o 4 roky. Aka bude jej vyska?

1.106 Dlznik mé veritelovi zaplatit pri 7% roc¢nej trokovej miere nasledu-
juace platby: 800 € o 2 roky, 1 200 € o 3 roky, 1 800 € o 5 rokov a 2 000 €
o 6 rokov. Chce ich nahradit jedinou ekvivalentnou platbou o 5 rokov. Aka
bude jej vyska?

1.107 Zistite, ¢i je pre dlznika vyhodnejsie ziadat zaplatit 45 000 € o 4
roky alebo zaplatit 20 000 € o 2 roky a 23 000 € o 4 roky pri 7% rocnej
urokovej miere.
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1.108 Zistite, ¢i je pre veritela vyhodnejsie ziadat zaplatit 25 000 € o 3
roky alebo zaplatit 15 000 € o rok a 9 000 € o 4 roky pri 6% rocnej urokovej
miere.

1.109 Zistite, ¢i je pre dlznika vyhodnejsie ziadat zaplatit 30 000 € o 4
roky alebo zaplatit 15 000 € o 2 roky a 16 000 € o 5 rokov pri 5% roé¢nej
urokovej miere.

1.110 Zistite, ¢i je pre veritela vyhodnejsie ziadat zaplatit 23 000 € o 5
rokov alebo zaplatit 12 000 € o 3 roky a 10 000 € o 6 rokov pri 4% rocnej
urokovej miere.

1.111 Zistite, ¢i je pre dlznika vyhodnejsie ziadat zaplatit 39 000 € o 3
roky alebo zaplatit 20 000 € o 2 roky a 20 000 € o 5 rokov pri 7% rocnej
urokovej miere.

1.112 Zistite, ¢i je pre veritela vyhodnejsie ziadat zaplatit 24 000 € o 4
roky alebo zaplatit 14 000 € o 3 roky a 12 000 € o 6 rokov pri 3% roc¢nej
urokovej miere.

1.113 Zistite, ¢i je pre dlznika vyhodnejsie ziadat zaplatit 38 000 € o 5
rokov alebo zaplatit 15 000 € o 2 roky a 20 000 € o 6 rokov pri 8% roc¢nej
urokovej miere.

1.114 Predpokladajme, ze sme si ulozili v banke s ro¢nou trokovou mierou
10 % sumu 1 000 €. Inflacia dosahuje 6 %. Ak4 bude realna hodnota nasho
vkladu po roku?

1.115 Predpokladajme, Ze sme si ulozili v banke s ro¢nou drokovou mierou
6 % sumu 10 000 €. Priemernd inflicia dosahuje 4 %. Ak& bude redlna
hodnota nasho vkladu po troch rokoch?

1.116 Predpokladajme, ze sme si ulozili v banke s ro¢nou trokovou mierou
5 % sumu 20 000 €. Inflicia dosahuje 4 %. Ak4 bude realna hodnota nésho
vkladu po dvoch rokoch?

1.117 Priemerna vyska mesacného zarobku zamestnanca vo firme je 1 200 €.
Predpokladajme, Ze sa vyska zarobku nebude menit pocas nasledujicich 3 ro-
kov. Aké bude redlna hodnota mesac¢ného zarobku po 3 rokoch, ak sa inflacia
pohybuje priemerne okolo 5 %?

1.118 Priemerna vyska mesacného zarobku zamestnanca vo firme je 1 000 €.
Predpokladajme, Ze sa vyska zarobku nebude menit pocas nasledujuicich 2 ro-
kov. Aka bude realna hodnota mesa¢ného zarobku po 2 rokoch, ak sa inflacia
pohybuje priemerne okolo 4 %?
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1.119 Priemernd vyska mesacného zarobku zamestnanca vo firme je 1 000 €.
Predpokladajme, Ze sa vyska zarobku nebude menif pocas nasledujicich 2 ro-
kov. Aka bude realna hodnota mesacného zarobku po 2 rokoch, ak sa inflacia
pohybuje priemerne okolo 6 %?

1.120 Aka bola priemerna ro¢na miera inflacie v Maroku v obdobi od konca
roku 2000 do konca roku 2015 merana indexom CPI, ak C'Plyy = 120 a
CP[2015 - 266?

1.121 Aka bola priemernd ro¢na miera inflacie v Indii v obdobi od konca
roku 1990 do konca roku 2010 merand indexom C'PI, ak C'Plig99 = 80 a
CP[QOlO == 224?

1.122 Aka bola priemerna roénd miera inflacie v Etiopii v obdobi od konca
roku 2010 do konca roku 2018 meranda indexom C'PI, ak C'Plyy;0 = 90 a
CPI2018 - 240?

1.123 Predpokladajme, Ze vlastnite nehnutelnost, ktorej hodnota o ¢ rokov
odteraz bude V(t) = 5 000 - eV eur. Ak by rofna trokovd miera ostala
na rovnakej trovni 5 % a pripisovanie trokov by bolo spojité, po akom case
by sa oplatilo nehnutelnost predat a ziskané peniaze ulozit na tucet?

Vysledky:
1.1 6 mesiacov 1.14 11 893,33 €
1.2 709722 € 1.15 138775 €
1.3 10150 € 1.16 15 dni
1.4 154375 € 1.17 36 dni
1.5 33% 1.18 44 dni
1.19 54 dni
1.6 12%
1.20 40 €, 3 960 €
1.7 8%
1.21 62,5 €,4937,5 €
1.8 8000«
1.22 125 €, 9875 €
1.9 3300<€ 123 35%
1.11 8 mesiacov 1.25 5%
1.12 3 mesiace 1.26 6%

1.13 99125 € 1.27 4 roky
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1.28 6 rokov 1.55 3 976,1604 €
1.29 3 roky 1.56 4 262,6316 €
1.30 17,67 roka 1.57 8090,6237 €
1.31 11,895 roka 1.58 528 %

1.32 18,854 roka 1.59 4%

1.33 10,245 roka 1.60 45%

1.34 16,238 roka 1.61 5%

1.35 9,006 roka 1.62 3 roky

1.36 14,275 roka 1.63 2 roky

1.37 3176,31 € 1.64 4 roky

1.38 2052,04 € 1.65 14 453,45 €
1.39 305483 € 1.66 9 406,3625 €
1.40 10000 € 1.67 114242193 €
1.41 20000 € 1.68 12 628,2557 €
1.42 50 000 € 1.69 14 702,2789 €
1.43 48 733,5413 € 1.70 15 540,5902 €
1.44 30 420,6668 € 1.71 17 806,2678 €
1.45 8 374,8426 € 1.72 105 080,4 €
1.46 18 909,9706 € 1.73 55 182,7135 €
1.47 37 303,2893 € 1.74 41 256,25 €
1.48 39 557,5458 € 1.75 15 410,63 €
1.49 64184577 € 1.76 23 236,685 €
1.50 78518722 € 1.77 26 947,104 €
1.51 9 239,5055 € 1.78 75 %

1.52 3641591 € 1.79 6%

1.53 19 475,9278 € 1.80 5%

1.54 31 771,8286 € 1.81 835270 €
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1.82
1.83
1.84
1.85
1.86
1.87
1.88
1.89
1.90
1.91
1.92
1.93
1.94
1.95
1.96
1.97
1.98
1.99
1.100
1.101
1.102
1.103

18 894,59 €
37 127,00 €
42 183,39 €
4. marec
2. jun
1 798,2355 €
1 397,9232 €
997,58564 €
905,9114 €
1 211,1541 €
1 518,0532 €
301,9851 €
505,1996 €
706,5617 €
298,7587 €
495,7193 €
695,4867 €
17 496 €
26 699,8932 €
28 622,5 €
19 954,6485 €
12 730,8 €

1.104

1.105

1.106

1.107

1.108

1.109

1.110

1.111

1.112

1.113

1.114

1.115

1.116

1.117

1.118

1.119

1.120

1.121

1.122

1.123

22 189,3491 €
4 479,13 €

6 023,07 €

1. moznost
2. moznost
1. moznost
1. moznost
2. moznost
2. moznost
2. moznost

1 037,74 €
10 588,06 €
20 386,465 €
1 036,605 €
924,482 €
889,996 €
5,45 %

5,28 %

13,04 %

100 rokov



36 2 RENTOVY POCET
2 Rentovy pocet
2.1 Ciel

Oboznamit s pojmom renta, polehotna renta s konStantnou splatkou, pole-
hotna renta s rovnomerne rastiicou splatkou, predlehotna renta s konsStantnou
splatkou, odlozena renta s konstantnou splatkou, prerusena renta s konstant-
nou splatkou, vecna renta, renta so spojitym trokovanim.

2.2

Otazky

Definujte pojmy financéna renta, peridda renty, doba splatnosti renty.

Klasifikujte finan¢nu rentu podla doby splatnosti a podla poctu splatok
za rok.

Klasifikujte finan¢nt rentu podla velkosti splatok a podla terminu splat-
ky v casovej peridde splacania.

Definujte polehotni rentu s konstantnou splatkou a uvedte vztahy
pre vypocet budtcej a sicasnej hodnoty renty.

Definujte polehotnt rentu s rovnomerne rasticou splatkou a uvedte
vztahy pre vypocet budicej a sicasnej hodnoty renty.

Definujte predlehotnii rentu s konstantnou splatkou a uvedte vztahy
pre vypocet budtcej a sicasnej hodnoty renty.

Definujte odlozeni rentu s konstantnou splatkou a uvedte vztahy pre vy-
pocet budticej a sticasnej hodnoty renty.

Vysvetlite pojem prerusend renta s konstantnou splatkou a ilustrujte
na priklade vypocet budicej a sucasnej hodnoty renty.

Definujte veéni rentu s konstantnou splatkou s diskrétnym trokovanim
a uvedte vztahy pre vypocet budicej a sticasnej hodnoty renty.

Definujte konecnii rentu s konstantnou splatkou so spojitym urokova-
nim a uvedte vztahy pre vypocet budicej a sucasnej hodnoty renty.

Definujte vecntu rentu s konstantnou splatkou so spojitym trokovanim
a uvedte vztahy pre vypocet budicej a sicasnej hodnoty renty.
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2.3 Pojem renty

Definicia 2.1 Financénou rentou (déchodkom) nazijvame postupnost pla-
tieb (anuit, splatok) v rovnako velkych casovych intervaloch (peridda renty)
pocas urcitého obdobia (doba splatnosti renty).

N

periéda renty

o splatka

0

Y

doba splatnosti renty
Obr. 2: Finan¢nd renta
Rentu mozeme klasifikovat roznymi sposobmi.
1. Klasifikacia podla podmienok splacania:

e renta podmienena
- vyplata je viazana na splnenie urcitych podmienok,
e renta nepodmienena
- vyplata nie je viazand na splnenie ziadnych podmienok.
2. Klasifikacia podla doby splatnosti renty:
e renta konecna
- vyplata je viazana na konecny casovy usek,
e renta nekonecna (vec€na)

- vyplata nie je viazana na casovy usek.

3. Klasifikacia podla diiky periédy renty, resp. podla poctu splatok za rok:

e rocni renta p=1,
e polroc¢na renta p =2,
e Stvrtroéna renta p =4,
e mesacna renta p =12,

e p-terminova renta p.
4. Klasifikacia podla velkosti splatok:

e renta konstantna
- vyska splatky sa nementi,
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e renta premenliva
- vyska splatky sa meni, najcastejsie rovnomerne rastie.

5. Klasifikacia podla terminu splatky v c¢asovej periéde splacania:

e polehotni renta (ordinarna)
- splatky na konci peridody renty,

e predlehotna renta (dudlna)
- splatky na zaciatku periody renty.

6. Klasifikdcia podla terminu pripocitania trokov v periéde urokovania:

e renta s dekurzivnym trokom
- uroky sa pripocitavaji na konci irokovej periody,

e renta s anticipativnym trokom
- uroky sa pripocitavaji na zaciatku urokovej periody.

2.4 Polehotna renta s konstantnou splatkou

V tejto casti sa budeme zaoberat rentou, ktora je nepodmienend, konecna,
konstantna a polehotna. Budeme pouzivat nasledujice skratky:

stucasnd hodnota renty,

budtca hodnota renty,

doba splatnosti renty

splatka (anuita),

pocet splatok za rok,

pocet trokovych periéd (konverzii) za rok,
rocna urokova sadzba, ak m =1,
nominalna trokova sadzba, ak m > 1.

Kazda splatka narastie za prislusny pocet peridod o troky na novi hod-
notu. Sucet tychto novych hodnét na konci doby splatnosti je budica hod-
nota polehotnej renty 5,,.

Uvazujme najskor pripad, ked je pocet splatok za rok rovny 1 a pocet
konverzii v banke je tiez jedna (vid Obr. .

Budica hodnota renty je v tomto pripade

Sn=R+R.(1+i)+R.(1+Z~)2+...+R_(1+i)n—2+R'(1+i)n_1’

kde na pravej strane je sucet prvych n ¢lenov geometrickej postupnosti s kvo-
cientom ¢ = 1 + 7. Ak sicet nahradime vyrazom

-1 (I+4)"—1

qg—1 (144)—1"

ai -

tak dostaneme nasledujiice tvrdenie.
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Sn
R R R R R
0 1 2 . n—2|n-1 n| R
R(1+ 1)
R(1+1)?
R(1+ )2
R(1+ )"t

Obr. 3: Budtca hodnota ro¢nej polehotnej renty

Veta 2.1 Budicu hodnotu rocnej polehotnej renty s konstantnou splatkou
pri rocnej urokovej sadzbe i, s vyskou spldatky R a dobou splatnosti n vypoci-

tame zo vztahu
(I+a)"—1

(4

S, = R-

Definicia 2.2 Polehotnym sporitelom nazijvame vyraz

(I+4)"—1
Sp\i = B

ktory udava, kolkokrat sa zvdcsi pravidelne polehotne platend renta so spldt-

kou R = 1 penaznej jednotky za n peridd pri urokovej sadzbe i za jednu
periodu.
Zapis:
5 — p.UF-l
N
Sn\i

Priklad 2.4.1 Pdn Oravec si chce nasetrit na kipu zdhradky 10 000 eur.
Rozhodol sa, Ze na konci kazZdého roka ulozi do banky 1 000 eur pri 6% rocnej
urokovej miere. Kolko platieb musi uloZit?

Riesenie. Urobime zapis:

S, = 10000
R = 1000
i = 0,06

n = 7



40 2 RENTOVY POCET

Pouzijeme vztah pre vypocet budicej hodnoty renty a vyriesime exponen-
cialnu rovnicu:
(1+4)"—1

S, = R-

{
1 -1
10 000 = 1000-< +0,06)

0,06
o — (106" -1
0,06
1,06 = 16
n = 8066113

Q@
Uvazujme teraz, akii hodnotu by mala renta, ak by sme stcet splatok
mali k dispozicii na zaciatku. Sticasni hodnotu kazdej splatky ku zaciatku
doby splatnosti renty dostaneme po oduroceni za prislusné obdobie. Stucet
sucasnych hodndt vsetkych splatok ku zaciatku doby splatnosti je sticasna
hodnota polehotnej renty A, (vid Obr. :
A,

R R R R R
R 0 1 2 n—2 (n—1 |n
(1+)!
R
(1+14)?
R
(1414)n—2
R
(14d)nt
R
(1+4)n
Obr. 4: Sucasna hodnota ro¢nej polehotnej renty
L I (N
Tl 4i o (144)2 (144)n=t * (144)"’

kde na pravej strane je sucet prvych n ¢lenov geometrickej postupnosti s kvo-

cientom ¢ = i Ak stucet nahradime vyrazom
1
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1
-1 _ R gy !

S LR ¢ ,
¢—1 1+i g5-1

ai
tak dostaneme nasledujtce tvrdenie.

Veta 2.2 Siucasni hodnotu rocnej polehotnej renty s konstantnou spldatkou
pri rocnej urokovej sadzbe i, s vyskou splitky R a dobou splatnosti n vypoci-
tame zo vztahu
I—(1+4)™
- :

A, = R

Definicia 2.3 Polehotnym zdsobitelom nazyvame vijraz

1—(144)™"

Ap\i = i

Y

ktory uddva, sicasni hodnotu renty so splitkou R = 1 penaznej jednotky za n
period pri urokovej sadzbe i za jednu periodu.

Zapis:
1—(142)™"
A, = R-ﬂ,
\—Z,_/
Ap\i

Priklad 2.4.2 Pan Podolnik sa dohodol s pdinom Podhorom, Ze dlZobu vy-
rovnd piatimi spldatkami po 200 eur koncom kaZdého nasledujiceho roka pri 6%
rocnej urokovej miere. Kolko eur si pan Podolnik poZical?

Riesenie. Urobime zapis:

= 200
t = 0,06
n = 95
A5 == ?

Pouzijeme vztah pre vypocet sicasnej hodnoty renty:

1—(1+2)™™
A, = R.(—.M
(3
1— (1+0,06)7
5 00 0.06 842,47276

Q

Vztah medzi sicasnou a budicou hodnotou polehotnej renty vyjadruje
nasledujica veta.
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Veta 2.3 Nech A, je sucasnd a S, budica hodnota rocnej polehotnej renty
s konstantnou splatkou pri rocnej urokovej sadzbe v a dobou splatnosti n.
Potom

Sp=A, - (14+10)"

Zovseobecnime teraz predchadzajice tvahy na pripad, ked pocet splatok

Na obrazku (vid Obr. |)) ilustrujeme budicu hodnotu renty. Pre jednodu-
chost znazornenia uvazujeme trojrocni rentu s poc¢tom splatok p = 4 a po-
¢tom konverzii m = 2 za rok.

S,
3

R R R R R

R(1+ %)2'14*0
| o 1

R(1+ %)2'7

[

Obr. 5: Budica hodnota polehotnej renty pre p > 1

Budica hodnota renty pri pocte splatok p a pocte konverzii m je

1 2

semeal(i ) Pl 2 oo )]

kde na pravej strane je sucet prvych n - p ¢lenov geometrickej postupnosti
1

s kvocientom ¢ = Kl + ]> ] T = <1 + ]> " Ak stiet nahradime vyrazom
m m
-1

qg—1

ap - , tak dostaneme nasledujice tvrdenie.

Veta 2.4 Budicu hodnotu polehotnej renty s konstantnou splatkou pri no-
mindlnej drokovej sadzbe j, pocte konverzii m, s poctom spldtok p za rok,
vyskou splatky R a dobou splatnosti n vypocitame zo vztahu

(1+4)"" -1

(1+%)%—1'

S, = R-
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Priklad 2.4.3 Pocas desiatich rokov si budeme mesacne polehotne ukladat
15 eur pri 10% nomindlnej drokovej miere a Stvrtrocnom drokovani. Aki
sumu budeme mat na konte po poslednej spldatke?

Riesenie. Urobime zapis:

R = 15
j = 01
P = 12
m = 4
n = 10
510 = 7
Pouzijeme vSeobecny vztah pre vypocet budiicej hodnoty renty:
(1+L)"" -1
S, = R- i
(1+4)” -1
410
(%) -
S = 15- T = 3 058,25217.

@

Tak ako pre budtcu hodnotu uvazujme stucasni hodnotu vo vseobecnom
pripade s ITubovolnym poctom splatok aj poc¢tom konverzii do roka. Na ob-
razku (vid Obr. @ je ilustracia na konkrétnom pripade. Uvazujeme desat-
rocnu rentu s poc¢tom splatok p = 12 a poctom konverzii m = 4 za rok.

Sucasnd hodnota renty pri pocte splatok p a pocte konverzii m je
R R R
Ay = T+ i e D
P

arar e foear

kde na pravej strane je opat sucet prvych n-p ¢lenov geometrickej postupnosti
1

s kvocientom ¢ = —1 = —. Ak stcet nahradime vyrazom
(+2)7 (i)
gt —1 . .
ap - — T tak dostaneme nasledujice tvrdenie.
q R

Veta 2.5 Siucasni hodnotu polehotnej renty s konstantnou spldtkou pri no-
mindlnej urokovej sadzbe j, pocte konverzii m, s poctom splditok p za rok,
vyskou splatky R a dobou splatnosti n vypocitame zo vztahu

oo (1+4)™"

(1+i)%—1 '

A, =

m
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I 2 T 120

Jun
o

L+ phe
Obr. 6: Sucasna hodnota polehotnej renty pre p > 1

Priklad 2.4.4 Kolko si budeme mact mesacne polehotne vyberat pocas na-
sledujicich desiatich rokov z nasetreného kapitdlu 3 058,25217 eur pri 10%
nomindlnej urokovej miere a stvrtrocnom urokovani?

Riesenie. Urobime zapis:

Ay = 3058,25217

J = 0,1
P = 12
m = 4
n = 10
R =7

Pouzijeme vSeobecny vztah pre vypocet stcasnej hodnoty renty:

- (1+24) ™"

Ay

(1+%)%—1
o (1+%)%—1
T 1—(1+4) ™"
4
01)72 _
R = 305825217 - (H 4>12 !

R = 40,27596.
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Q©

Vztah medzi sicasnou a budicou hodnotou polehotnej renty vo vSeobec-
nom pripade vyjadruje nasledujica veta.

Veta 2.6 Nech A, je sicasnd a S, budica hodnota polehotnej renty s kon-
stantnou splatkou pri nomindlnej urokovej sadzbe j, pocte konverzii m, s po-
ctom splatok p za rok a dobou splatnosti n. Potom

Sn:An-(1+‘7> )
m

2.5 Polehotna renta s rovhomerne rastiicou splatkou

V tejto casti sa budeme zaoberaf rentou, ktora je nepodmienend, konecna,
polehotna, s rovnomerne rasticou splatkou, t. j. vyska splatky sa zvysuje
pravidelne s rocnou sadzbou «. Postupnost ro¢nych splatok ma potom
tvar:

R R-(1+a),R-(1+a)* ..., R-(1+a)"*

Obrézok (vid Obr. [7)) znézortiuje hodnotu postupnosti splatok na konci
doby splatnosti (kvoli jednoduchosti uvazujeme n = 5). Ich stucet dava bu-
dicu hodnotu ro¢nej polehotnej renty s rovnomerne rasticou splatkou.

Sh
R(14«)*
Rglm)gH )
R(1+«)
R(1+a)
R
0 1| 2| 3 4 5 RO+
R(1+ a)3(1 +14)
R(1+ a)?(1 +14)?
R(1+a)(1+1)3
R(1+1)*

Obr. 7: Budica hodnota polehotnej renty s rovnomerne rasticou splatkou

Budiica hodnota uvazovanej renty je

S, = RA+a)" '+ RA+a)"2(1+4)+R(1+a)"3(1+i)*+...+
+R(1+a)(1+)" 2+ R(1+)" 1,
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1+ —1
i . Opét sucet nahradime vyrazom a; - a

1+« q—1
formulovat nasledujice tvrdenie.

kde na pravej strane je stucet prvych n ¢lenov geometrickej postupnosti s kvo-
n

cientom q = a mozeme

Veta 2.7 Budicu hodnotu rocnej polehotnej renty s rovnomerne rasticou
splatkou s rocnou sadzbou o pri rocnej urokovej sadzbe i, s vyskou prvej
splatky R a dobou splatnosti n vypocitame zo vztahu

1

i—a

S, = RO+O"P—<1+QY

1+

Priklad 2.5.1 Na konci kaZdého roka pocas 5 rokov budeme vkladat do banky
sumu, ktorej hodnotu budeme kaZdorocne zvysovat o 10 %. Prvy vklad bude
mat viysku 1 500 eur. Banka poskytuje 5% rocni trokovi mieru. Aki sumu
nasetrime?

Riesenie. Urobime zapis:

R = 1500
n = 95

1 = 0,05
a = 0,1
Sy = 7

Pouzijeme vztah pre vypocet budicej hodnoty renty:

S, = Rﬂ%ﬁﬁ[1—<1+g>1 !

141 1 —«
5
1+0,1 1
Ss = 1500(1+0,05)°|1— ’ =
i (1+0,05) [ (14—@05)] 0,05 — 0,1

= 10 026,85313.
Q

Veta[2.3|formuluje vztah medzi budicou a sti¢asnou hodnotou renty s kon-
stantnou splatkou. Ako désledok mozeme formulovat nasledujicu vetu.

Veta 2.8 Sucasni hodnotu rocnej polehotnej renty s rovnomerne rasticou
splatkou s rocnou sadzbou o pri rocnej urokovej sadzbe i, s vyskou prvej
splatky R a dobou splatnosti n vypocitame zo vztahu

= ()
142 1 —
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2.6 Predlehotna renta s konstantnou splatkou

Na rozdiel od predchadzajicich typov rent sa budeme v nasledujicich riad-
koch zaoberat predlehotnou rentou, t. j. rentou pri ktorej sa splatka plati
na zadiatku periédy renty. Dalej predpokladajme, Ze je nepodmienend, ko-
necna a konstantna. Budeme pouzivat nasledujice skratky:

stucasna hodnota renty,

budtica hodnota renty,

doba splatnosti renty,

splatka (anuita),

pocet splatok za rok,

pocet trokovych periéd (konverzii) za rok,
rocna urokova sadzba, ak m = 1,
nominalna urokova sadzba, ak m > 1.

RS :33393:::1;:

Uvazujme najskor pripad, ked je pocet splatok za rok rovny 1 a pocet
konverzii v banke je tiez jedna. Splatky navysené o troky na konci doby
splatnosti vytvaraji budicu hodnotu predlehotnej renty S, a st zné-
zornené na obrazku (vid Obr. [§).

S"I,

R R R R R

0 1 2 . n—2|n-1 n
R(1+1)
R(1+1)?
R(1+ )2
R(1+4)" !
R(1+14)"

Obr. 8: Budica hodnota rocnej predlehotnej renty

Budtcu hodnotu ro¢nej predlehotnej renty S, uréime pomocou budiicej hod-
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noty ro¢nej polehotnej renty S,:
S, = R-(1+i)+R-(1+i)2+---+R-(14+9)"'"+R-(144)" =
= (1+44) [R+RA+i) 4+ +ROA+0)"?+R(1+4)""| =
Sn

= (1+1i)-5,

Veta 2.9 Budicu hodnotu rocnej predlehotnej renty s konstantnou spldtkou
pri rocnej urokovej sadzbe v, s vyskou splatky R a dobou splatnosti n vypoci-
tame zo vztahu )
(I+a)"—1

: :

S, = R-(1+1)-

Definicia 2.4 Predlehotnym sporitelom nazjvame vyraz

. . 1+ -1
Sn\i:(l‘f‘l)'(;,

ktory udava, kolkokrat sa zvicsi pravidelne predlehotne platend renta so spldt-
kou R=1 penaznej jednotky za n period pri irokovej sadzbe i za jednu periodu.
Zapis: (1+i)"—1

S0 = R-(14i)-

Sn\i

Priklad 2.6.1 Rozhodli sme sa, Ze na zaciatku kaZdého z nasledujicich de-
statich rokov ulozime do banky sumu 3 500 eur pri 5% rocnej urokovej miere.
Akt sumu budeme mat na konte po 10 rokoch?

Riesenie. Urobime zapis:

R = 3500
n = 10
1 = 0,05

Pouzijeme vztah pre vypocet budiicej hodnoty predlehotnej renty:
(1+4)"—1

Sy, = R-(1+14)- :

(1+0,05)10 —1
0,05

Sio = 3500-(1+0,05)-

Sio = 46 223,75507.
Q

Sucet sucasnych hodnot vsetkych splatok ku zaciatku doby splatnosti je
sticasna hodnota predlehotnej renty A, (vid Obr. @
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*4 n

R R R R R

(14a)nt

Obr. 9: Stucasna hodnota roc¢nej predlehotnej renty

Analogicky ako v pripade budicej hodnoty uréime sicasntt hodnotu predle-
hotnej renty A, pomocou sucasnej hodnoty polehotnej renty A,

A, = re D By R R
T4 (144)2 (14i)»2 " (140t
S NI I I L
T+i  (141)2 (1401 " (140
A
= (1+14)- A,

Veta 2.10 Stucasni hodnotu rocnej predlehotnej renty s konstantnou spldt-
kou pri rocnej urokovej sadzbe v, s vyskou splatky R a dobou splatnosti n
vypocitame zo vztahu

1—(1+i)™
—

A, = R-(1+1)-

Definicia 2.5 Predlehotnym zdsobitelom nazyvame vijraz

1—(144d)™"

Y

ktory uddva, sucasni hodnotu renty so splitkou R=1 penaznej jednotky za n
period pri urokovej sadzbe i za jednu periodu.
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Zapis:
I—(1449)™

A, = R-(1+1)- Z

?

QAn\i

Priklad 2.6.2 Poézicku na dom vo viyske 40 000 eur treba splatit 20 rovna-
kymi splatkami pri 5% rocnej tirokovej miere. Najdime vysku rocnej spldatky,
ak sa tieto platia

a) predlehotne,
b) polehotne.
Riesenie.

a) Urobime zapis:

A, = 40000
n = 20
= 0,05
R =7
Pouzijeme vztah pre vypocet sicasnej hodnoty predlehotnej renty
. 11—+
1
R A, . i
1447 1—(144)™
R _ 40 000 0,05

1+0,05 1—(1+0,05)20
R = 3056,36046.

b) Urobime zépis:

A, = 40000
n = 20

i = 0,05

R =7

V tomto pripade mdzeme pouzif pre vypocet vztah medzi polehot-
nou a predlehotnou rentou A, = (1 4 i) - A,, z ktorého vyplyva, 7e
vyska splatky R* pri polehotnej rente je (1+1) ndsobkom vysky splatky
pri predlehotnej rente.

R = R-(1+1)
R* = 3056,86046 - (1 + 0,05)
R* = 3209,70349.
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@

Kedze v porovnani s polehotnou rentou sa pri predlehotnej rente kazda

splatka troc¢i o jednu periédu dlhsie, veta 2.9 ako aj veta mozu byt

zovseobecnené pre pripad Tubovolného poctu splatok a Iubovolného pocétu
konverzii za rok.

Veta 2.11 UvaZujme predlehotni rentu s konstantnou splatkou pri nominal-
nej urokovej sadzbe j, pocte konverzii m, s poctom spldatok p za rok, vyskou
splatky R a dobou splatnosti n.

e Budicu hodnotu renty vypocitame zo vztahu
&L:1$@+;ﬁﬂo+%) -
(rr2)

e Stucasnu hodnotu renty vypocitame zo vztahu

2 1-(1+2)

(1+4)" -1 '

A = R-(1+ 1)

2.7 OdlozZena renta s konstantnou splatkou

Ak sa prva splatka renty zaplati po uplynuti uréitej doby ¢ (¢akacia doba
renty), ktora je vicsia ako peridda renty, hovorime o odloZenej rente. Pred-
pokladajme dalej, Ze je nepodmienend, konecna a konstantnd. Budeme pou-
zivat nasledujice skratky:

t cakacia doba renty,
» sucasnad hodnota renty,
» budtica hodnota renty,

doba splatnosti renty,

splatka (anuita),

pocet splatok za rok,

pocet trokovych periéd (konverzif) za rok,

rocnd urokova sadzba, ak m = 1,

nominalna irokova sadzba, ak m > 1.

[N

Uvazujme najskor pripad, ked je pocet splatok za rok rovny 1 a pocet kon-
verzii v banke je tiez jedna. Sticasné hodnoty jednotlivych splatok dostaneme
dodatoénym odurocenim za obdobie zodpovedajice ¢akacej dobe renty. Ich
sucet tvori stiCasnti hodnotu odlozenej renty ;A,. Obrazok (vid Obr.
ilustruje pripad, ked je ¢akacia doba t = 5 a doba splatnosti n = 10.

Pomocou siicasnej hodnoty polehotnej renty A,, uréime sticasnt hodnotu
odlozenej polehotnej renty ;A,:
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s Ay
R R R R R
I

R R 0 1 ... |5 6 7T ... 13 14 [15
1A+ (1+i)

R R
(144)2  (1+4)°

R ' R
(14i)8  (1410)°

R ‘ R
(144)9  (1+44)°

R ' R
()0 {1+ ] ] ,

t=5 n =10
Obr. 10: Stcasna hodnota odlozenej renty
A = R 1 N R 1 N R I
T 1 (T4t (1402 (1) (L4 (1+i)
1 R R R
- ' =(1+414)7" A,
(1+4)t |1+ * (1+1)? L (14 4)n (1+3)
A

Veta 2.12 Stucasni hodnotu odloZenej polehotnej renty s konstantnou spldt-
kou s cakacou dobou t pri rocnej urokovej sadzbe i, s vyskou rocnej splatky R
a dobou splatnosti n vypocitame zo vztahu

, 11—+

tAn — (1+Z)t.R(2)

Priklad 2.7.1 Ziskali sme pozicku vo vyske 9 000 eur pri 4% rocnej irokovej
miere. Chceme ju splatit desiatimi rovnakymi splatkami vZdy na konci roka.
Prva splatka pozicky bude zaplatend na konci 6. roka. Vypocitajme velkost
splatky.
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Riesenie. Urobime zapis:

5A10 - 9 000
1 = 0,04
n = 10
t = 5
R = 7
Pouzijeme vztah pre vypocet stcasnej hodnoty odlozenej renty:
1—(144)™

A, = (1+49)7"-R- -
i
1—(1+0)™
0,04
"1—(1+0,04)710

R = 9000-(1+0,04)

= 1 350,02057.
@
Ako mo6zeme vidiet na obrazku (vid Obr. , odklad splacania nema
vplyv na budicu hodnotu renty. Kvoli prehladnosti uvadzame pripad, ked je
cakacia doba t = 5 a doba splatnosti n = 10.

55*1[)

R R R R R

o 1 51 6] 7 13 14| 15| R
R(1+4)!
R(1 +1i)?
R(1+14)®
R(1+1)°

t=2>5 n =10

Obr. 11: Budtca hodnota odlozenej renty

Veta 2.13 Budicu hodnotu odloZenej polehotnej renty s konstantnou splat-
kou s cakacou dobou t pri rocnej urokovej sadzbe i, s viskou rocnej splatky R
a dobou splatnosti n vypocitame zo vztahu

1+9)" -1
S, = S, = R-¢.
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Kedze urocitel zodpovedajici jednému roku trocenia je vo vSeobecnom
N m

pripade rovny hodnote (1 + ‘7) , veta|2.13]ako aj veta [2.12mo6zu byt lahko

m
zovseobecnené pre pripad Tubovolného poctu splatok a lubovolného poctu
konverzii za rok.

Veta 2.14 UvazZujme odloZeni polehotni rentu s konstantnou splitkou s ca-
kacou dobou t pri nomindlnej urokovej sadzbe j, pocte konverzii m, s poctom
splatok p za rok, vyskou splatky R a dobou splatnosti n.

e Budicu hodnotu renty vypocitame zo vztahu

S, — S, —R- (H’i)m:_l.
(1+2)" -1

e Sucasni hodnotu renty vypocitame zo vztahu

- (1+24) "
(1+%)%—1 '

A = (14 %)_m't-An = (1+ %)_m't-R

Priklad 2.7.2 Mladomanzelia ziskali pozZicku na byt vo vyske 30 000 eur
pri 8,5% rocnej trokovej miere. DIZobu chei splatit 28 sturtrocnymi splat-
kami. Vypocitajme velkost splatky, ak sa md prvd splatka realizovat o 3 a 1//
roka.

Riesenie. Urobime zapis:

3A7; = 30000
j = 0,035
n 7

t 3

D 4

m 1

R =7

Vzhladom na to, Zze uvazujeme polehotni rentu so stvrtroénymi splatkami,
je odklad splacania t = 3 a 28 splatok predstavuje dobu splacania sedem
rokov. Zo vzfahu pre stcasni hodnotu odlozenej renty vyjadrime splatku
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a vypocitame jej vysku:

1A, = (1+i>

1
R = tAn'<1+j>mt <1+T]n)p_1.

(1+0,035)% — 1
1—(140,035)""

R = 30000-(1+0,035)°-

= 1 342,442.

2.8 Prerusena renta s konstantnou splatkou

V pripade, ak je medzi niektorymi splatkami renty cakacia doba dlhsia ako
je periéda renty, hovorime o prerusenej rente. Dalej budeme uvazovat, Ze
je nepodmienend, konecna a konstantna. V principe sa v pripade prerusenej
renty jednd o sucet odlozenych rent. Budeme pouzivat oznacenie, ktoré sme
zaviedli v predchadzajtcich castiach.

Stucasnu hodnotu prerusenej renty si ozrejmime na nasledujicom priklade.

Priklad 2.8.1 Peter sa dohodol s bankou, Ze poZicku na stiudium zacne spld-
cat 5 a 1/4 roka po ziskani pozZicky Stvrtrocngmi splatkami vo vyske 100 eur.
11 rokov po ziskani poZicky nebol schopny v splatkach pokracovat. Obnouvil ich
12 rokov po ziskani pozicky polrocnymi spldatkami na konci polroka vo viyske
200 eur a studium splatil na konci 16. roka. Banka md mesacné urokovanie
s nomindlnou trokovou mierou 8 %. Vypocitajme vijsku poZicky a jej hodnotu
na konci 16. roku.

Riesenie. Jedna sa v podstate o dve odlozené renty, ktorych sicet sicasnych
hodno6t dava stcasni hodnotu celej renty a stucet budtcich hodndét budicu
hodnotu renty.

Splatky vo vyske 100 eur tvoria prvi rentu, ktorej splacanie bolo odlozené
5 rokov a trvalo 6 rokov. Jej sucasni hodnotu oznacime A' (vid Obr. [12)).
Urobime zapis:

Ry = 100
o = 4

tl = 5

nq = 6

i = 0,03
m = 12

BAGZ?
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/11 = 5/16

Rl R1 Rl Rl Rl

Y Y

/1:5 n1:6

Obr. 12: Stcasna hodnota prerusenej renty - 1. cast

Zo vztahu pre sticasni hodnotu odlozenej renty vypocitame:

1-(1+24) ™"
()
sAe = (1453 - 100- T y

m

1A, = (1 + i)_m.t ‘R
1

12
Al = 1 883,94280.

Splatky vo vyske 200 eur tvoria druhtu rentu, ktorej splacanie bolo odlozené
12 rokov a trvalo 4 roky. Jej sic¢asnii hodnotu oznac¢ime A? (vid Obr. .

Urobime zapis:

Ry, = 200
b2 = 2

tQ = 12
Mo = 4

j = 0,03
m = 12
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/12 = 192 A A

R2 R2 RQ RQ RQ

0 12 (121 13 133 |14 -+ |16

N[ =

Y Y

/2:12 TL2:4

Obr. 13: Stcasna hodnota prerusenej renty - 2. cast

Zo vztahu pre stucasni hodnotu odlozenej renty vypocitame:

A = (1+2) "R 1_(”{”)_%
" (1+4)r -1
. 0,03 —124
1Ay = (1—1—01(?)12.12'200-1 (1+ 2122) — A?

1

0,03

(1+ %)
A2 = 104459175,

Sucet vypocitanych hodnot dava sucasni hodnotu celej prerusenej renty:
A = A4+ A% =2 92853455,

Analogicky ako pri siicasnej hodnote musime aj pri budicej hodnote uvazovat
dve odlozené renty. Pri rente so splatkou 100 eur po vypocitani budicej
hodnoty k dobe splatnosti tejto renty, budeme mat jej hodnotu na konci
12. roka. Doba splatnosti celej renty je ale 16 rokov a preto tito sumu musime

tro¢it dalifch 5 rokov. Jej budicu hodnotu oznaéime S* (vid Obr. [L4).
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556 S
Rl R1 Rl R] Rl
0 5 |57 |52 |53 |6 11 16
[1 =5 ny = 6 n==>5

Obr. 14: Budica hodnota prerusenej renty - 1. ¢ast

Urobime zapis:

Ry = 100
m =4

tl = 5

nq = 6

i = 0,03
m = 12
586 = 7

Zo vztahu pre budicu hodnotu odlozenej renty vypocitame:

Sn = Sn:R‘(l—‘_gl)m:_l
(1+4)” -1
077)12.6 1

03 _
12

0,03\ 1

) 4 _
12 ) 1

556 = Se=100- (1
(1+

003112
Sto= (1 + ﬁ> © 596
St = 3042,76867.

Pri rente so splatkou 200 eur je doba splatnosti rovnaka ako pre celi rentu,
preto vypocitani budtcu hodnotu S? nie je potrebné dalej upravovat (vid

Obr. .
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SZ — ]254
Ry Ry Ry Ry Ry
0 12 (125 |13 |133 |14 - |16
[2 =12 Ng = 4
Obr. 15: Budica hodnota prerusenej renty - 2. cast
Urobime zapis: R, = 200
b2 = 2
t2 = 12
Mo = 4
J = 0,03
m = 12
1250 = 7
Zo vztahu pre budicu hodnotu odlozenej renty vypocitame:
1+ 4)"" -1
tSn = Sn:R( m.)m
(1+L4)" -1
( w>12~4 1
1294 = Sy =200 - = 12 =5?
0,03\ 2
(1+%%)% —1
S? = 1687,12719.
Sucet vypocitanych hodndt dava budicu hodnotu celej prerusenej renty:
S = 8"+ 5% =4729,85169.
@

2.9 Vecna renta

Vecnou rentou nazyvame taka rentu, pri ktorej je pocet splatok neohrani-
¢eny (n — 00). Uvazujme dalej, Ze je nepodmienend, polehotna a konstantna.
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Stucasni hodnotu vecnej renty oznac¢ime A, budicu hodnotu S,,. Ostatné
oznacenie pouzijeme ako v predchadzajucich castiach.

Sucasnu hodnotu nekonecnej renty vypocitame ako limitu pre n — oo
zo vztahu pre sucasni hodnotu konecnej polehotnej renty. Pre pripad, ked je
pocet splatok p = 1 a pocet konverzii m = 1 za rok dostavame

Ao = @ An=
_ limR-ﬂ:E,
n—oo /3 /3

Veta 2.15 Sucasni hodnotu vecnej polehotnej renty s konstantnou spldtkou
pri rocnej urokovej sadzbe v a s rocnou splatkou R vypocitame zo vztahu

Na zéklade analogického postupu dostavame vo vseobecnom pripade na-
sledujuce tvrdenie

Veta 2.16 Sucasni hodnotu vecnej polehotnej renty s konstantnou splatkou
pri nomindlnej urokovej sadzbe j, pocte konverzii m, s poctom spldatok p za rok
a vyskou splatky R vypocitame zo vztahu

Aoo = Rm

(%)

Priklad 2.9.1 Aky zabezpecovaci fond nam a nasim dedicom zaisti polrocny
polehotny vecny dochodok vo vyske 500 eur pri 5% nomindlnej urokovej miere,
ak sa droky pripisuji stvrtrocne?

—1

Riesenie. Urobime zapis:

P = 2

7 = 0,05
n — 00
R = 500
m = 4
Ay = 7

Pouzijeme vztah pre vypocet sticasnej hodnoty renty:

A = Rm = oU0 =19 875,7764.

(1+%) —1 (1+Ov§5)%—1
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Budicu hodnotu nekonec¢nej renty vypocitame ako limitu pre n — oo
zo vzfahu pre budicu hodnotu konecnej polehotnej renty. Pre pripad, ked je
pocet splatok p = 1 a pocet konverzii m = 1 za rok a za predpokladu, ze
1> 0a R >0, dostavame

S = lim S, =
n—0o0
1+2)"—1
= limR-i( +Z,) = 0.
n—oo /3

Rovnaky vysledok dostaneme aj vo vseobecnom pripade. Plati teda na-
sledujice tvrdenie.

Veta 2.17 Budica hodnota vecnej polehotnej renty s konstantnou spldatkou
je

See = 00.

2.10 Renta so spojitym trokovanim

Rentou so spojitym trokovanim nazyvame taku rentu, pri ktorej je po-
¢et konverzil neohraniceny (m — oo). Uvazujme dalej, Ze je nepodmienena,
polehotna a konstantna.

Predpokladajme najskor, ze sa jednd o konec¢nt rentu. Jej stcasni hod-
notu vypocitame ako limitu pre m — oo zo vztahu pre sucasnt hodnotu
konecnej polehotnej renty:

A, = lm R <1+ij:‘i)_m'n _p.loe"
m—00 <1+#)p

Veta 2.18 Sucasnd hodnota konecnej polehotnej renty so spojitym urokova-
nim pri nomindlnej urokovej sadzbe j, s poctom spldatok p za rok a vyskou
splatky R je

Budicu hodnotu renty vypocitame ako limitu pre m — oo zo vztahu
pre budicu hodnotu konecnej polehotnej renty:

S, = lim R- <1+7Z‘>m;n_1 _p L
m—0o <1+%>?_1 er —1
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Veta 2.19 Budica hodnota konecnej polehotnej renty so spojitym urokova-
nim pri nomindlnej urokovej sadzbe j, s poctom splatok p za rok a viyskou
splatky R je
el —1

5 :
er —1
Priklad 2.10.1 Aky velky musi byt zabezpecovact fond v banke, ak je uloZeny
pri spojitom tdrokovani pri nomindlnej irokovej miere 4 % a md poskytovat
pravidelné polrocné splatky polehotne v sume 200 eur po dobu 10 rokov?

S, = R-

Riesenie. Urobime zapis:

R = 200
n = 10
J = 0,04
P = 2

m — 00
A, = 7

Pouzijeme vztah pre vypocet sticasnej hodnoty konec¢nej renty so spojitym
urokovanim:

1—eim
A, = R-—°2
er —1
1 — @—0,04:10
e 2 —

@
Uvazujme teraz rentu so spojitym turokovanim, ktord je navyse neko-
necna, t. j. n — oo. Jej sicasnu hodnotu vypocitame ako limitu pre n — oo
zo vztahu pre stucasni hodnotu konecnej polehotnej renty so spojitym tro-
kovanim: ,
1—e™m R
A = lim R-— =

J J :
nree er —1 er —1

Veta 2.20 Sucasnd hodnota nekonecnej polehotnej renty so spojitym turoko-
vanim pri nomindlnej urokovej sadzbe j, s poctom splatok p za rok a viyskou
splatky R je

R

- .
er —1

Ay =

Budicu hodnotu renty vypocitame ako limitu pre n — oo zo vztahu
pre budicu hodnotu konecnej polehotnej renty. Za predpokladu, zZe nomi-
nalna urokova sadzba je j > 0 a vyska splatky je R > 0, plati:

el —1

7
er —1

= OQ.

See = lim R-

n—oo
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Veta 2.21 Budica hodnota nekonecnej polehotnej renty so spojitym troko-
vanim je

See = 00.
Priklad 2.10.2 Aky velky musi byt zabezpecovaci fond v banke, ak je ulo-
Zeny pri spojitom tdrokovand pri nomindlnej drokovej miere 4 % a md poskyto-

vat pravidelné polrocné splatky polehotne v sume 200 eur po dobu nekonecne
dlha?

Riesenie. Urobime zapis:

R = 200
n  — o0

J = 0,04
P = 2

m = 00
A = 7

Pouzijeme vztah pre vypocet sticasnej hodnoty nekonecnej renty so spojitym
urokovanim:

R 200
Ay = = o =9 900,33333.

e%—l ez —1

2.11 Ulohy

2.1 Otec odkézal v zavete 60 000 € ulozenych v cennych papieroch tro-
¢enych 8% ro¢nou turokovou mierou svojim trom synom, ktori mali v ¢ase
jeho smrti 14, 16 a 18 rokov. Kazdy syn ma v case dovisenia 18 rokov dostat
rovnaku c¢iastku. Aka velka bude tato ciastka?

2.2 Za 8 rokov sa podarilo Denise nasporit 28 862,60 € v banke s 3,4%
ro¢nou urokovou mierou. Kolko eur vkladala do banky koncom kazdého roka?

2.3 Brat mé sestre vyplatit dedicsky podiel 350 000 € o 5 rokov. Kolko
musi ulozit koncom kazdého roka na ucet v banke, aby nasporil dedic¢sky
podiel pri 11% roc¢nej trokovej miere?

2.4 Za 5 rokov sa podarilo Zuzane nasporit 13 140,82 € v banke s 2,5%
ro¢nou urokovou mierou. Kolko eur vkladala do banky koncom kazdého roka?

2.5 Za 10 rokov sa podarilo Janovi nasporit 34 076,55 € v banke s 2,8%
rocnou urokovou mierou. Kolko eur vkladal do banky koncom kazdého roka?
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2.6 Henrieta bude 10 rokov splacat pozicku s 7,8% ro¢nou tirokovou mierou
koncoroénymi splatkami vo vyske 3 692,20 €. Kolko eur si pozicala?

2.7 Kolko eur musi Ivan vlozit do banky s 3% ro¢nou tirokovou mierou, ked
chce na konci kazdého z nasledujucich 6 rokov vyberat 1 200 € az do vycer-
pania uctu?

2.8 Postaci Jane suma 22 000 € vloZzena do banky s 3,4% rocnou trokovou
mierou, ked chce na konci kazdého z nasledujucich 8 rokov vyberat 3 200 €7

2.9 Na kolko rokov vystaci Livii suma 22 260,92 € vlozena do banky s 3,2%
ro¢nou urokovou mierou, ked si chce na konci kazdého roka vyberat 3 600 €7

2.10 Ako dlho si bude moct Karol uzivat koncoroéné vyberanie ciastky
4 000 €, ak 17 000 €, ktoré ziskal z dedicstva, ulozi do banky so 4% roc¢nou
urokovou mierou?

2.11 Ako dlho si bude moct Peter vyberat ciastku 4 000 € vzdy na konci
roka, ak 32 000 €, ktoré ziskal predajom nehnutelnosti, ulozi do banky s 3,5%
ro¢nou urokovou mierou?

2.12 Jozef si koncoroéne pocas 10 rokov ukladal ¢iastku 3 600 € do banky
s 3% roc¢nou tirokovou mierou. Akl sumu nasetril?

2.13 Juraj si koncoroc¢ne pocas 8 rokov ukladal ¢iastku 3 000 € do banky
s 2,5% rocnou trokovou mierou. Akt sumu nasetril?

2.14 Kolko rokov sporila Heda vkladmi 2 500 € vzdy na konci roka v banke
s 2,5% rocnou trokovou mierou, ak sa jej podarilo nasporit 13 140,82 €7

2.15 Kolko rokov sporila Helga vkladmi 3 000 € vzdy na konci roka v banke
s 2,8% rocnou trokovou mierou, ak sa jej podarilo nasporit 34 076,55 €7

2.16 Klient koncom kazdého roka v priebehu rokov 2000-2015 vratane,
vkladal na ucet v banke sumu 20 000 €. Na konci roka 2018 vsetky tspory
vybral. O akt sumu islo, ked banka trokovala vklady s 5% ro¢nou trokovou
mierou?

2.17 Klient koncom kazdého roka v priebehu rokov 2005-2015 vratane,
vkladal na tucet v banke sumu 5 000 €. Na konci roka 2020 vsetky tuspory
vybral. O akt sumu islo, ked banka tirokovala vklady so 4% ro¢nou trokovou
mierou?

2.18 Jozef si koncoroéne pocas 10 rokov ukladal ¢iastku 3 600 € do banky
s 3% nominalnou tirokovou mierou a mesa¢nym uro¢enim. Ak sumu nasetril?
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2.19 Juraj si na konci kazdého stvrtroka pocas 8 rokov ukladal ciastku
750 € do banky s 2,5% nomindlnou tirokovou mierou a mesa¢nym troc¢enim.
Akt sumu nasetril?

2.20 Pri narodeni dietata otec zalozil viazany vklad, na ktory prispieva
na konci kazdého mesiaca sumou 100 €. Banka poskytuje na vklad mesacné
urocCenie s nomindlnou urokovou sadzbou 0,025. Ak sumu dostane diefa
po doviseni 18. rokov?

2.21 FEugen bude 6 rokov vzdy na konci mesiaca sumou vo vyske 876,662 €
splacat pozicku s 8% nomindlnou trokovou mierou a mesacnym urocenim.
Akt sumu si pozical?

2.22 Jela bude 7 rokov vzdy na konci stvrfroka sumou vo vyske 3 515,3814 €
splacat pozicku s 10% nomindlnou trokovou mierou a mesa¢nym troc¢enim.
Akt sumu si pozicala?

2.23 Stanislav si z banky na konci sporenia vybral 31 230,77 €. Koncom
kazdého stvrfroka si sporil sumou 1 000 €, pricom nominalna trokova sadzba
bola 0,032 a banka trocila vklady polrocne. Kolko vkladov urobil?

2.24 Viktor si z banky na konci sporenia vybral 13 204,61 €. Koncom kaz-
dého mesiaca si sporil sumou 120 €, pricom nominélna irokova sadzba bola
0,034 a banka turocila vklady polro¢ne. Kolko vkladov urobil?

2.25 Kolko celych rokov bude moct Yvona vyberat koncom kazdého stvrt-
roka po 400 € z banky, v ktorej sa stvrtrocéne uroci jej zaciatoény vklad
7 700 € pri 1,8% nominalnej tirokovej miere?

2.26 Kolko celych rokov bude méct Karol vyberat koncom kazdého mesiaca
po 200 € z banky, v ktorej sa mesacne uroc¢i jeho zaciatocny vklad 20 000 €
pri 1,5% nominalnej trokovej miere?

2.27 Jarmila splaca koncom kazdého mesiaca pocas dvoch rokov pozicku
vo vyske 16 000 €. Pdzicka je trocend 12% rocnou trokovou mierou. Ak
velkd je mesacna splatka?

2.28 Pavol vlozil do banky pri 3,1% nomindlnej irokovej miere a polro¢nom
uroceni 25 000 € z vyhry. Akt ¢iastku moze v priebehu nasledujicich 10 rokov
vyberat na konci kazdého stvrfroka az do vycerpania uctu?

2.29 Akou ciastkou Olivia sporila, ak pravidelnym sporenim koncom kaz-
dého stvrtroka pocas 6 rokov v banke s 3% roc¢nou tirokovou mierou, nasporila
8 372,14 €7

2.30 Za 8 rokov sa podarilo Petre nasporit 13 204,61 € v banke pri 3,4%
nominalnej irokovej miere a polro¢nom troceni. Kolko eur vkladala do banky
koncom kazdého mesiaca?
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2.31 Adridna na konci roka ulozi do banky pri 2,5% rocnej tirokovej miere

2 500 €, pricom kazdy jej dalsi koncoro¢ny vklad bude o 2 % vyssi ako
predchadzajici pocas nasledujicich 4 rokov. Kolko sa jej podari nasporit
za toto obdobie?

2.32 Aky velky bol prvy Félixov vklad, ak pocas 6 rokov, koncoroénym
vkladanim do banky s 3% ro¢nou trokovou mierou nasporil 9 900,15 €, ak
svoje vklady kazdoroc¢ne zvySoval o 10 %?

2.33 Aky velky bol prvy Emin vklad, ak pocas 8 rokov, koncoroénym vkla-
danim do banky s 3,4% roc¢nou trokovou mierou nasporila 9 973,77 €, ak
svoje vklady kazdoro¢ne zvysSovala o 3 %?

2.34 Aka je stcasna hodnota vsetkych vkladov, ktoré kazdoroc¢ne narastaju
04 %, ak ich Katarina bude ukladat do banky s 2,5% ro¢nou tirokovou mierou
pocas 5 rokov vzdy na konci roka, pricom prva vlozena ciastka je 2 500 €7

2.35 Aka je sucasna hodnota vsetkych vkladov, ktoré kazdoroc¢ne narastaji
0 6 %, ak ich budeme ukladat do banky s 3,5% ro¢nou tirokovou mierou pocas
3 rokov vzdy na konci roka, pricom prva vlozena ciastka je 5 000 €7

2.36 Kolko eur vlozila Jana do banky, ak pocas 5 rokov vzdy na zaciatku

roka az do vyc¢erpania ¢tu vyberala z banky s 3,5% ro¢nou trokovou mierou
ciastku 4 279,83 €7

2.37 Kolko eur vlozil Mojmir do banky, ak pocas 10 rokov vzdy na zaciatku
roka az do vyCerpania uc¢tu vyberal z banky s 2,5% ro¢nou tirokovou mierou
Clastku 4 458,88 €7

2.38 Aka je stucasnd hodnota vsetkych vkladov vo vyske 2 500 €, ktoré chce
Zdenka ukladat do banky s 2,5% ro¢nou tirokovou mierou pocas 5 rokov stale
na zaciatku roka?

2.39 Jozef si vzdy na zaciatku roka pocas 10 rokov ukladal ¢iastku 3 600 €
do banky s 3% ro¢nou trokovou mierou. Akd sumu nasetril?

2.40 Juraj si vzdy na zaciatku roka pocas 8 rokov ukladal ¢iastku 3 000 €
do banky s 2,5% ro¢nou trokovou mierou. Ak sumu nasetril?

2.41 FEugen si z banky na konci sporenia vybral 28 640,51 €. Zaciatkom
kazdého roka si sporil ¢iastkou 3 600 €, pricom ro¢na urokova sadzba bola
0,032. Kolko vkladov urobil?

2.42 Kolko rokov sporila Heda vkladmi 2 500 € na zaciatku roka v banke
s 2,5% rocnou trokovou mierou, ak sa jej podarilo nasporit 13 469,34 €7

2.43 Kolko rokov sporila Helga vkladmi 3 000 € na zaciatku roka v banke
s 2,8% roc¢nou trokovou mierou, ak sa jej podarilo nasporit 35 030,69 €7
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2.44 Na kolko rokov vysta¢i Livii suma 22 260,92 € vlozena do banky
s 3,2% ro¢nou trokovou mierou, ked si chce na zaciatku kazdého roka vyberat

3 600 €7

2.45 Ako dlho si bude méct Karol vyberat ¢iastku 4 000 € vzdy na zaciatku
roka, ak 17 000 €, ktoré ziskal z dedic¢stva, ulozi do banky so 4% rocnou
urokovou mierou?

2.46 Ako dlho si bude moct Peter vyberat c¢iastku 4 000 € vzdy na zaciatku
roka, ak 32 000 €, ktoré ziskal predajom nehnutelnosti, ulozi do banky s 3,5%
rocnou urokovou mierou?

2.47 Akou c¢iastkou Marian sporil, ak pocas 6 rokov, na zaciatku roka vkla-
danim do banky s 3% ro¢nou trokovou mierou, nasporil 7 994,95 €7

2.48 Za 5 rokov sa podarilo Zuzane nasporit 13 140,82 € v banke s 2,5%
rocnou urokovou mierou. Kolko eur vkladala do banky zaciatkom kazdého
roka?

2.49 Za 10 rokov sa podarilo Janovi nasporit 34 076,55 € v banke s 2,8%
rocnou urokovou mierou. Kolko eur vkladal do banky zaciatkom kazdého
roka?

2.50 Pozicku vo vyske 30 000 € v banke s 6,8% ro¢nou trokovou mierou
bude Oliver splacat 8 rokov kazdoro¢nymi splatkami na zaciatku roka. Aka
je vyska splatky?

2.51 Poézicku vo vyske 50 000 € v banke s 8% roc¢nou urokovou mierou
bude Robert splacat 5 rokov kazdoro¢nymi splatkami na zaciatku roka. Aka
je vyska splatky?

2.52 Jozef si ukladal do banky s 3% nominalnou tirokovou mierou a mesac-
nym uroc¢enim zaciatkom roka pocas 10 rokov c¢iastku 3 600 €. Akd sumu
nasetril?

2.53 Juraj si na zaciatku kazdého stvrfroka pocas 8 rokov ukladal ¢iastku
750 € do banky s 2,5% nominélnou trokovou mierou a mesa¢nym urocenim.
Akt sumu nasetril?

2.54 Pri narodeni dietata otec zalozil viazany vklad, na ktory prispieva
na zaciatku kazdého mesiaca sumou 100 €. Banka poskytuje na vklad me-
sacné urocCenie s nominalnou urokovou sadzbou 0,025. Akd sumu dostane
dieta po dovfseni 18. rokov?

2.55 Eugen bude spldcat pozicku s 8% nomindlnou trokovou mierou a
mesa¢nym urocenim 6 rokov vzdy na zaciatku mesiaca sumou vo vyske
876,662 €. Akt sumu si pozical?
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2.56 Jela bude splacat pozicku s 10% nominalnou tirokovou mierou a mesac-
nym uroc¢enim 7 rokov vzdy zac¢iatkom Stvrtroka sumou vo vyske 3 515,3814 €.
Akt sumu si pozicala?

2.57 Stanislav si z banky na konci sporenia vybral 31 480,62 €. Na zaciatku
kazdého stvrtroka si sporil sumou 1 000 €, pricom nominalna trokova sadzba
bola 0,032 a banka urocila vklady stvrtrocne. Kolko vkladov urobil?

2.58 Viktor si z banky na konci sporenia vybral 13 241,76 €. Na zaciatku
kazdého mesiaca si sporil sumou 120 €, pricom nominalna tirokova sadzba
bola 0,034 a banka urocila vklady polroc¢ne. Kolko vkladov urobil?

2.59 Marcel si z banky na konci sporenia vybral 31 479,63 €. Zaciatkom
kazdého stvrfroka si sporil ¢iastkou 1 000 €, pricom nominalna tirokova sa-
dzba bola 0,032 a banka trocila vklady polro¢ne. Kolko vkladov urobil?

2.60 Kolko celych rokov bude moct Yvona vyberat zaciatkom kazdého
stvrtroka po 400 € z banky, v ktorej sa Stvrtrocne droci jej zaciatoény vklad
7 734,65 € pri 1,8% nominalnej urokovej miere?

2.61 Kolko celych rokov bude moct Karol vyberat zac¢iatkom kazdého me-
siaca po 200 € z banky, v ktorej sa mesacne uroc¢i jeho zaciatocny vklad
20 025 € pri 1,5% nominalnej urokovej miere?

2.62 Jarmila spléca zaciatkom kazdého mesiaca pocas dvoch rokov poézicku
vo vyske 16 000 €. Pdézicka je trocend 12% rocnou trokovou mierou. Aka
velkd je mesacna splatka?

2.63 Pavol vlozil do banky pri 3,1% nominalnej irokovej miere a polroénom
uroceni 25 000 € z vyhry. Akt ¢iastku moze v priebehu nasledujtcich 10 rokov
vyberat na zaciatku kazdého stvrtroka az do vycerpania uctu?

2.64 Akou ciastkou Olivia sporila, ak pravidelnym sporenim zaciatkom kaz-

dého stvrtroka pocas 6 rokov v banke s 3% ro¢nou tirokovou mierou, nasporila
8 372,14 €7

2.65 Za 8 rokov sa podarilo Petre nasporit 13 204,61 € v banke pri 3,4%
nominalnej irokovej miere a polro¢nom uroceni. Kolko eur vkladala do banky
zaciatkom kazdého mesiaca?

2.66 Ziskali sme pozicku vo vyske 15 000 € pri 6% roc¢nej tirokovej miere.
Chceme ju splatif piatimi rovnakymi splatkami vzdy na konci roka. Prva
splatka pozicky bude zaplatena na konci tretieho roka. Vypocitajme velkost
splatky.

2.67 Ziskali sme pozicku vo vyske 20 000 € pri 7% rocnej irokovej miere.
Chceme ju splatit Siestimi rovnakymi splatkami vzdy na konci roka. Prva
splatka pozicky bude zaplatend na konci druhého roka. Vypocitajme velkost
splatky.
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2.68 Za akt cenu sme kupili nehnutelnost, ak p6zicku na nu pri 5,5% rocnej
urokovej miere splatime 30 rovnakymi splatkami vo vyske 9 695,30 € vzdy
na konci roka? Banka sthlasila so zaplatenim prvej splatky na konci stvrtého
roka.

2.69 Za akt cenu sme kupili nehnutelnost, ak p6zicku na nu pri 4,5% rocnej
urokovej miere splatime 20 rovnakymi splatkami vo vyske 8 250,86 € vzdy
na konci roka? Banka stihlasila so zaplatenim prvej splatky na konci piateho
roka.

2.70 Ziskali sme pozicku vo vyske 50 000 € pri 5% roc¢nej trokovej miere.
Chceme ju splatif 40 rovnakymi stvrtroénymi splatkami. Vypocitajme velkost
splatky, ak sa ma prva splatka realizovat o 2 a 1/4 roka.

2.71 Ziskali sme pdzicku vo vyske 50 000 € pri 5% nominalnej trokovej
miere a Stvrfrocnom troceni. Chceme ju splatif 40 rovnakymi stvrtrocnymi
splatkami. Vypocitajme velkost splatky, ak sa ma prva splatka realizovat o
2 a 1/4 roka.

2.72 Lizingova spolo¢nost pontika na predaj auta s tym, ze ich klient bude
splacat 10 rokov na konci kazdého mesiaca v splatkach 100 €. Spoloc¢nost
poskytuje 2 roény odklad splacania, teda prva splatku zaplati klient po 2
rokoch a 1 mesiaci od zaktpenia auta. Vypocitajte sucasni hodnotu auta, ak
nominélna drokova miera je 4 % a drokovanie je polro¢né.

2.73 Pozicku na auto vo vyske 32 000 €, bude Klara splacat na konci me-
siaca 12 rokov od prvej splatky pri 5,6% nomindlnej irokovej miere a polroc-
nom udroceni. S bankou sa dohodla, ze prvu splatku vyplati na konci tretieho
stvrtroka. Aka bude velkost mesacnej splatky?

2.74 Ako by sa zmenil vysledok z prikladu ak by lizingova spoloc¢nost
stuhlasila, ze sa splacanie nielen odlozi, ale po 5 rokoch splacania sa prerusi
a pokracovat sa bude po roku, teda dalsia splatka pride po roku a 1 mesiaci,
pricom velkost splatky sa zmeni na 150 €7

2.75 Rudolf sa dohodol s bankou, Ze po6zicku na studium zacne splacat
2 a 1/2 roka po ziskani pozicky polrocnymi splatkami vo vyske 200 €. 6
rokov po ziskani po6zicky nebol schopny v splatkach pokracovat. Obnovil
ich 7 rokov po ziskani pozicky stvrtrocnymi splatkami na konci Stvrtroka
vo vyske 100 eur a studium splatil na konci 15. roka. Banka ma mesacné
urokovanie s nominalnou trokovou mierou 3 %. Vypocitajme vysku pozicky
a jej hodnotu na konci 15. roku.

2.76 Pocas dvoch rokov budete sporit na kipu zariadenia bytu pri pravi-
delnych stvrtroénych vkladoch 2 100 € pri 2,5% nominalnej irokovej miere
a spojitom turoceni, pricom predpokladate, Ze zariadenie bytu bude stat
18 000 €. Nasporite si za tento ¢as potrebnu cCiastku?
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2.77 Pocas 10 rokov bude Jan sporit na kiipu bytu pri pravidelnych mesac-
nych vkladoch 300 € pri 2,8% nominalnej irokovej miere a spojitom troceni.
Akt sumu naspori za tento cas?

2.78 Akou ciastkou Olivia sporila, ak pravidelnym sporenim koncom kaz-
dého stvrtroka pocas 6 rokov v banke s 3% roc¢nou trokovou mierou a spoji-
tym trocenim, nasporila 8 383,09 €7

2.79 Akou diastkou Livia sporila, ak pravidelnym sporenim koncom kaz-
dého polroka pocas 5 rokov v banke s 2,5% rocnou trokovou mierou a spo-
jitym drocenim, nasporila 31 756,32 €7

2.80 Kolko eur vlozila Tatiana do banky, ak pocas 5 rokov stéle na konci
mesiaca az do vycCerpania uctu vyberala z banky so spojitym troc¢enim a
2,5% nominalnou trokovou mierou ¢iastku 248,48 €7

2.81 Kolko eur vlozil Michal do banky, ak pocas 8 rokov stale na konci
stvrtroka az do vycerpania ic¢tu vyberal z banky so spojitym trocenim a 2%
nominalnou urokovou mierou c¢iastku 577,78 €7

2.82 Uvazujeme o banke s nomindlnou trokovou mierou 4 % a spojitym
urocenim. Ako dlho vkladal Roman koncom kazdého mesiaca sumu 400 €,
ak sa mu naakumuloval kapital 20 786,62 €7

2.83 Uvazujeme o banke s nomindlnou trokovou mierou 3 % a spojitym
urocenim. Ako dlho vkladala Ivana koncom kazdého Stvrtroka sumu 1 000 €,
ak sa mu naakumuloval kapital 21 497,08 €7

2.84 Kolko eur vlozila Svetlana do banky, ak si koncom kazdého mesiaca
neobmedzene dlho moze vyberat z banky s mesaénym trocenim a 2,5% no-
minalnou trokovou mierou ¢iastku 105 €7

2.85 Kolko eur vlozil Dominik do banky, ak si koncom kazdého stvrfroka
neobmedzene dlho moze vyberat z banky s mesa¢nym trocenim a 3,6% no-
minalnou trokovou mierou ¢iastku 500 €7

2.86 Jozef vlozil do banky pri 3,1% nomindlnej trokovej miere a polroc-
nom troceni 25 000 € z vyhry. Aku ¢iastku moze vyberat na konci kazdého
mesiaca, aby hodnota vkladu ostala zachovana?

2.87 Juraj vlozil do banky pri 2,4% nominélnej irokovej miere a mesacnom
uroceni 50 000 € z predaja nehnutelnosti. Aku ¢iastku moze vyberaf na konci
kazdého mesiaca, aby hodnota vkladu ostala zachovana?

2.88 Karol vyhral v kasine 258 000 €. Ulozil ich na ucet v banke, ktora
poskytuje spojité trocenie pri 2,6% nominalnej trokovej miere. Aké velké
sumy moze vyberaf na konci kazdého mesiaca, aby hodnota vkladu ostala
zachovand?
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2.89 Ako by sa zmenil vysledok z prikladu [2.84] ak by trocenie bolo spo-
jité?

2.90 Akym kapitalom musi disponovat Boris, aby si zabezpecil mesacni
rentu vo vyske 250 € na neobmedzeni dobu v banke s 2,3% nominélnou
urokovou mierou a spojitym trokovanim?

Vysledky:
2.1 2314486 € 2.22 70000 €
2.2 3200 € 2.23 28 vkladov
2.3 56 199,61 € 2.24 96 vkladov
2.4 2500 € 2.25 5 rokov
2.26 8 rokov
2.5 3000 €
2.27 748,59 €
2.6 25000 €

2.28 728,85 €
2.7 6 500,63 €

2.29 320 €
2.8 mie 2.30 120 €
2.9 7 rokov 2.31 13 663,71 €
2.10 4,75 roka 2.32 1200 €
2.11 9,55 roka 2.33 1000 €
2.12 41 269,9655 € 2.34 1255731 €
2.13 26 208,3477 € 2.35 14845064 €
2.14 5 rokov 2.36 20000«

2.37 40 000 €
2.38 11 904,93 €
2.39 42 508,0645 €
2.40 26 863,5564 €

2.41 7 vkladov
2.19 26 482,631 € 2.42

2.15 10 rokov

2.16 547 730,0782 €
2.17 82041,0429 €
2.18 41 349,1107 €
5 rokov
2.20 27 243,76 € 2.43 10 rokov

2.21 50000 € 2.44 6,76 rokov
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2.45 4,55 roka 2.68 120 000 €
2.46 9,17 rokov 2.69 90 000 €
2.47 1200 € 2.70 175221 €
2.48 2439,02 € 2.71 176284 €
2.49 291829 € 2.72 9138,96 €
2.50 466776 € 2.73 316,06 €
2.51 1159521 € 2.74 10 958,33 €
2.52 42 606,78 € 2.75 S=370791€, A=58119€
2.53 26 648,49 € 2.76 nie

2.54 27 300,52 € 2.77 41 496,81 €
2.55 50 333,33 € 2.78 320 €

2.56 71 764,62 € 2.79 3000 €
2.57 28 vkladov 2.80 14 000 €
2.58 96 vkladov 2.81 20000 €
2.59 28 vkladov 2.82 4 roky

2.60 5 rokov 2.83 5 rokov
2.61 8 rokov 2.84 50400 €
2.62 741,55 € 2.85 55389,22 €
2.63 T72327€ 2.86 064,17€
2.64 317,64 € 2.87 50 €

2.65 119,66 € 2.88 559,61 €
2.66 4 001,08 € 2.89 50 347,52 €

2.67 4489,63 € 2.90 130 309,80 €
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3 Umorovaci pocet

3.1 Ciel

Oboznamit s pojmom umorovanie, pozicka s povinnym jednorazovym splate-
nim, pozicky s postupnym splacanim, pravidla umorovania, splatkové umo-
rovanie, anuitné umorovanie, umorovaci plan pozicky.

3.2 Otazky

e Definujte pojem umorovania a klasifikujte pozicky podla sposobu umo-
rovania.

e Objasnite pojem po6zicka s povinnym jednorazovym splatenim a uvedte
vztahy potrebné k zostaveniu umorovacieho planu.

e Objasnite pojem pozicka s postupnym splacanim, uvedte vztahy pre vy-
pocet anuity, imoru a zostatku dlhu a klasifikujte pozicky s postupnym
splacanim.

e Objasnite pojem splatkové umorovanie a uvedte vztahy potrebné k zo-
staveniu umorovacieho planu.

e Objasnite pojem anuitné umorovanie a uvedte vztahy potrebné k zo-
staveniu umorovacieho planu.

3.3 Pojem umorovania

Definicia 3.1 Umorovanim nazyvame proces splicania tirokovej pozicky,
t. j. pozicky, pri ktorej splaca diznik veritelovi okrem pozicanej sumy aj uroky
z tejto sumy.

vvvvv

1. po6zicky bez zavazného splacania
- dlznik splaca len dohodnuté tiroky v urcéenych terminoch a kedykolvek
moze pozicku vyplatit,

2. pozicky s povinnym jednorazovym splatenim
- dlznik pravidelne splaca uroky a pozicku vyplati naraz jednou splat-
kou v dohodnutom termine,

3. pozicky s postupnym splacanim v niekolkych terminoch
- dlznik pravidelne splaca troky z nesplateného zédkladu pozicky a cast
dosial nesplatené¢ho zékladu (imor).

Vzhladom na trividlnost prvého typu pozicky sa v dalSom texte budeme ve-
novat len poslednym dvom menovanym typom.
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3.4 Pozicky s povinnym jednorazovym splatenim

Okrem pravidelného splacania trokov je zvykom pri tomto druhu pozicky
vytvorit tzv. zabezpecovaci fond, do ktorého idu tiez pravidelné splatky.
Ucelom tohto fondu je, aby sa naetrila suma, ktorou sa dlh v dohodnutom
termine splati jednou splatkou. Budeme pouzivat nasledujice oznacenie
velkost pozicky/dlhu,

pocet rokov splatnosti pozicky,

nominalna irokova sadzba pozicky,

pocet splatok za rok,

pocet tdrokovych periéd (konverzii) za rok,

rocna urokova sadzba, ak m = 1,

nominalna uirokova sadzba, ak m > 1,

urok na konci t-tej periody,

splatka do fondu,

A; splatka (anuita) splatna na konci t-tej periody.

gsu,@-gﬁmsg

Splatky do zabezpecovacieho fondu tvoria kone¢ni polehotni rentu, kto-
rej budiica hodnota S,, sa rovna vyske dlhu (vid Obr. [16).
D

Obr. 16: Zabezpecovaci fond

Predpokladajme, ze vyska splatky a do fondu je konstantna. Na zaklade
rovnosti S,, = D, mozeme teda urcit jej hodnotu. Uvazujme najskor pripad,
ked pocet splatok aj konverzii je jedna. Dostavame

144" -1 '
pog AH)" -1y P
i (14+din—1
Ak uvazujeme, ze dlh je uroceny raz do roka, tak vyska uroku je tiez kon-
stantnd (u; = w) rovnako ako aj vyslednd hodnota anuity (A; = A). Plati
teda A =a+ u.
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Veta 3.1 Predpokladajme pozicku vo vyske D s povinnygm jednorazovym spla-
tenim. Predpokladajme, Ze dlh je iroceny raz do roka rocnou turokovou sadzbou
g, rocné splatky do zabezpecovacieho fondu su konstantné a urocenie v banke
je rocné s rocnou urokovou sadzbou v. Pre vysku spldatky do zabezpecovacieho
fondu a, viysku uroku u a vysku celkovej anuity A plati

0

a = D‘m, (1)
A = Dg+D gy (3)

Na zaklade uvedenych hodnot mézeme potom zostavit tzv. umorovaci plan,
v ktorom uvedieme prehlad platieb za jednotlivé periédy.

Uvadzame zovSeobecnenie predchadzajiucej vety, ak je pocet splatok
do fondu aj pocet trokovych periéd lubovolny.

Veta 3.2 Predpokladajme pozicku vo viyske D s povinngm jednorazovym spla-
tenim. Predpokladajme, Ze dlh je iroceny raz do roka rocnou turokovou sadzbou
g, splatky do zabezpecovacieho fondu si konstantné a ich pocet v roku je p,
pocet konverzii v banke je m s momindlnou urokovou sadzbou j. Pre vysku
splatky do zabezpecovacieho fondu a, vysku droku u, a vysku celkovej anuity
Ay plati

o - p M) oL (1
(1+4)"" -
- { (l)?~g l;z;z](;omcvnd splatka (5)
(1+ i)% —1
(1+4)"" -1

Priklad 3.4.1 Podnikatel si zobral pozicku na modernizaciu zariadenia dielne
v hodnote 10 000 eur. PoZicka bola vydand pri 5% rocnej trokovej miere
a musi byt vrdatend jednorazovo o 4 roky. Podnikatel chce na tento ucel vytvo-
rit v banke zabezpecovact fond, pricom banka poskytuje 6% nomindlnu irokovi
mieru pri sturtrocnom urokovani. Predpokladajme, Ze fond sa bude realizovat
polrocnymi splatkami. Zostavme umorovaci plan.
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Riesenie. Urobime zapis:

D = 10000
g = 0,05
n = 4
j = 0,06
m = 4
p = 2
a = 7
Pouzijeme vztah pre vypocet vysky splatky vo vseobecnom pripade
m 4
(1+4)7 -1 (1+296)7 —1
a = D- T\ = 10000 - oA =
(1+4)"" -1 (1+%96)" —1
= 1 123,666.

Kedze splatky do zabezpecovacieho fondu sa budu realizovat dvakrat do roka,
bude sa vyska troku lisit (vid (B])). Pri polro¢nych splatkach to bude u; =
us = us; = uy = 0, pri koncoro¢nych splatkach us = uy = ug = ug =
D - g = 500. Umorovaci plan zapiseme do tabulky, ktorej posledny stipec
reprezentuje hodnotu splatky za dant periédu navyseni o iroky po uplynuti
doby splatnosti. Stucet tohto stipca sa rovnd budicej hodnote renty a teda
vyske dlhu, ktory mame splatit.

peridéda uroky splatka anuita zurocena splatka
z pozicky | do fondu do fondu

t Uy a Ar=u +a a-(l—f—j) "

m
1 0 1 123,666 | 1 123,666 1 384,082
2 500 1 123,666 | 1 623,666 1 343,475
3 0 1123,666 | 1 123,666 1 304,060
4 500 1 123,666 | 1 623,666 1 265,801
5 0 1 123,666 | 1 123,666 1 228,665
6 500 1 123,666 | 1 623,666 1 192,618
7 0 1 123,666 | 1 123,666 1 157,629
8 500 1 123,666 | 1 623,666 1 123,666
| > [ 2000 |8989,328 10989,328 | 9999996 |

@
Suma nasetrend v zabezpecovacom fonde nebola tiplne rovnaka ako vyska
dlhu. Maly rozdiel vznikol pri zaokrihlovani.

3.5 Pozicky s postupnym splacanim

Okrem pravidelného splacania tirokov sa pri tomto druhu po6zicky postupne
splaca aj dlh v pravidelnych splatkach. Celkova splatka anuita bude teda
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pozostavat z imoru (Cast dosial nezaplateného dlhu) a Groku z dosial ne-
zaplateného dlhu. Ak pouzijeme nasledujtice oznacenie:
velkost pozicky,

pocet rokov splatnosti pozicky,

pocet splatok za rok,

nominalna irokova sadzba pozicky,

pocet urokovych periéd (konverzii) za rok,

urok na konci t-tej periddy,

umor na konci t-tej periddy,

splatka (anuita) splatnd na konci ¢-tej periddy,
D; dlh na konci t-tej periody po zaplateni imoru Q).

2OS I I g

tak
Ay = Q¢ + uy. (7)

Vyska troku na konci t-tej periédy je pocitanad zo zvysku dlhu na zaciatku
t-tej periody, ¢o je vlastne vyska dlhu na konci predchadzajicej periody, teda
plati

g
up = Dy_q - ;9 (8)
Zvysok dlhu na konci t-tej periody po zaplateni imoru je potom
Dy =Dy — Qs 9)
pricom Dy = D.
Pravidla umorovania

Bez ujmy na vseobecnosti mézeme predpokladat pozicku vo vyske D,
ktora je tiro¢ena rocnou urokovou sadzbou ¢ raz do roka. Predpokladajme
dalej, ze splatky s rocéné po dobu n rokov. Ak postupne zostavime rov-
nicu ekvivalencie k roznemu referencnému datumu ¢, tak dostaneme pravidla
umorovania, ktoré platia pre pozicky s postupnym splacanim.

Postupnost splatok tvori polehotni rentu. Jej sicasna hodnota pozostava
z odurocenych splatok, t. j. imorov, a rovna sa vyske dlhu (vid Obr. .
Inymi slovami povedané mé rovnica ekvivalencie pre ¢t = 0 tvar

p= Ay A A A
Cl+g (1+g)? (1+g)r (1+g)

a mozeme sformulovat prvé pravidlo.

Veta 3.3 (Pravidlo 1) Velkost dlhu pozZicky s postupnygm umorovanim je
rovnd suctu sucasnych hodnot vsetkijch anuit.

Budica hodnota tejto renty pozostava zo zurocenych splatok ku dnu
po uplynuti doby splatnosti a rovna sa budticej hodnote dlhu na konci n - tej

periédy (vid Obr. [18).
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D
Al A2 An—2 An—l An
0, = Aq 0 1 2 n—2| n—1 n
L
9= gy
. An—2
U2 = (1 gy
o An—l
1= g
Ap
o= Trgr
t=20
Obr. 17: 1. pravidlo umorovania
D(1+g)"
D
A Ay Ap Apg A
0 1 2 p n—1| n| A,
An_l(l + g)
Ap(L+g)7P
Ap(1+ g)"?
A(1+g)" !
t=mn

Obr. 18: 2. pravidlo umorovania
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Inymi slovami povedané ma rovnica ekvivalencie pre t = n tvar

D-(1+g)" = A1 - (1+9)" "4+ Ay - (14+g)" 2+ A, (14g)" P4+ A,
a mozeme sformulovat druhé pravidlo.

Veta 3.4 (Pravidlo 2) Velkost budicej hodnoty dlhu poZicky s postupngm
umorovanim na konci n-tej periody je rovnd suctu budicich hodnot vsetkijch
anuit na konci n-tej periody.

Hodnota tejto renty na konci p-tej periédy pozostava zo ziurocenych spla-
tok, ktoré sa uz uskutoc¢nili a odirocenych splatok, ktoré budu este rea-
lizované, a rovna sa hodnote pévodného dlhu na konci p-tej periddy (vid

Obr. .

D D(1+g)?
Al AQ Ap—l A; Ap-l—l An—l An
0o 1] 2| ... p—1  p| pH| ... n-1| n

t=p

Obr. 19: 3. pravidlo umorovania

Inymi slovami povedané mé rovnica ekvivalencie pre t = p tvar

D(1+g)P = A(1+g9)P '+ Ay(1+g)P > +--- A1 (1+g) + Ap+
+A, 1 (1+g) "+ Apa(l4+g) 2+ +
+An—1(1+g)pin+l + An(1+g>pin
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a zostatok dlhu po zaplateni p-tej splatky je
Dy=Apir (1+9)" + Apa- (L+9) 7+ + Ap - (L+g)" "
Mozeme teraz sformulovat tretie pravidlo.

Veta 3.5 (Pravidlo 3) Zostatok dihu D, pozicky s postupnygm umorovanim
po zaplateni p-tej anuity sa rovnd suctu sucasnych hodnot zostdvajiucich n—p
anuit Apyr, Apto, ..., Ap k casut = p.

Rovnicu ekvivalencie pre ¢ = p mozeme prepisat na tvar
D(1+g)F = Ai(1+g)P !t + Ax(1+g)P 2 + - Apa(14g) + Ay + D,
a pre zostatok dlhu po zaplateni p-tej splatky potom plati nasledujici vztah
Dy =D(1+g)" — [A(14+9)" " + As(1+9)P 2 + -+ Ay 1 (149) + 4y .

7 predchéadzajuicich ivah vyplyva stvrté pravidlo.

Veta 3.6 (Pravidlo 4) Zostatok dlhu D, pézicky s postupnym umorovanim
po zaplateni p-tej anuity sa rovnd rozdielu medzi budicou hodnotou dlhu na
konci p-tej periody a sictom budicich hodnot prvych p anuit Ay, Ao, ..., A,
k casut = p.

vvvvv

1. p6zicky s rovnomernym spliacanim (splatkové umorovanie)
- imor je konStantny A; = Q + uy,

2. pbzicky s anuitnym spldcanim (anuitné umorovanie)
- anuita je konstantna A = Q; + uy.

Splatkové umorovanie

Definicia 3.2 Pézickou s rovnomernym spldcanim nazyvame taki po-
Zicku s postupnym splacanim, pri ktorej je vyska umoru konstantnd, t. j.

Q:=Q pret=1,2,...n-p,

kde n je pocet rokov splatnosti poZicky a p je pocet splatok do roka.

Kedze bude dlh splacany postupne pri konstantnej vyske imoru, tak v pri-
pade ro¢nych splatok po dobu n rokov plati nasledujice tvrdenie.
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Veta 3.7 Predpokladajme pozZicku s rovnomernygm splacanim vo vyske D s po-
ctom rokov splatnosti n. Predpokladajme, Ze zostatok dlhu je troceny raz do
roka rocnou urokovou sadzbou g a splatka je realizovand raz do roka. Pre vysku
umoru Q, viysku droku u; a vysku celkovej anuity Ay plati

n
u = Dy -9, (11)
At = U+ Q (12)

Vetu moézme zovsSeobecnit pre pripad, ak je pocet splatok do roka vyssi
ako jedna.

Veta 3.8 Predpokladajme pozZicku s rovnomernym splacanim vo vyske D s po-
ctom rokov splatnosti n. Predpokladajme, Ze spldtka je realizovand p—krdt do
roka a zostatok dlhu je troceny tiez p—krdt do roka momindlnou urokovou
sadzbou g. Pre vysku umoru Q, vysku uroku u; a vysku celkovej anuity A,

plati
Q= 2, (13)
Uy = thl . g, (14)
p

Priklad 3.5.1 Dih v sume 100 000 eur je vydany pri 10% rocnej irokovej
miere a ma byt splateny do 4 rokov. Zostavme umorovaci plan za predpokladu
rocnyjch konstantngch umorovacich spldtok.

Riesenie. Urobime zapis:

D = 100 000
g = 01

n = 4

p =1

Q ?

Polozime Dy = D a postupne pomocou vztahov (9)), (10)), a podi-
tame dalSie hodnoty. Umorovaci plan ma tvar:

periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
D
13 Dy (-Q=Dy) |uy=Dy_1-g| Q= o Ay =Q +
1 100 000 10 000 25 000 35 000
2 75 000 7 500 25 000 32 500
3 50 000 5 000 25 000 30 000
4 25 000 2 500 25 000 27 500
> — 25 000 100 000 125 000
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Na tomto jednoduchom priklade je Tahko vidiet, Ze postupnost zvyskov
dlhu tvori klesajticu aritmetickt postupnost.

Veta 3.9 Zostatky dlhu Dy, Dy, ..., D,y pri poZicke s rovnomernym spld-
canim tvoria klesajicu aritmeticki postupnost.

Dokaz:
Dy = Dy —Q
Di—Diy = —Q
D . .
Di—D,, = —— (= diferencia).
n

¢

Désledok 1 Zostatok dlhu D, na konci t-tej periody pri pozicke s rovnomer-
nym spldacanim je

D
Dt:DO—t'f.
n

Rovnako postupnost trokov v predchadzajicom priklade tvori klesajicu
aritmeticki postupnost s diferenciou d = —2 500.

Veta 3.10 Spldatky urokov uy, us, ..., u, pri poZicke s rovnomernym splaca-
nim tvoria klesajicu aritmeticki postupnost.

Dokaz:
u = Diq-g
Ui+1 = D;-g

U1 —u = (Dy—Dyq)-g=——"9g (= diferencia).

¢

Désledok 2 Splatka uroku u; na konci t-tej periody pri poZicke s rovnomer-
nym spldcanim je

ut:ul—i-(t—l)-(—l;)-g.

Aj postupnost anuit v predchadzajicom priklade tvori klesajicu aritme-
ticku postupnost s diferenciou d = —2 500.

Veta 3.11 Anuity Ay, As, ..., A, pri pozicke s rovnomernym spldcanim tvo-
ria klesajucu aritmetickid postupnost.
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Doékaz:

A = w+Q
Ay = w1 +Q

A1 — A = w1 —up=——-9g (= diferencia).
n

&

Doésledok 3 Anuita A; na konci t-tej periody pri pézicke s rovmomerngm
splacanim je

At:AlJr(t—l)-(—f)-g.

Poznamka 3.1 Miernou modifikiciou dokazov sa dd ukdzat, Ze aj vo vse-
obecnom pripade, ak je pocet splatok do roka p, zostatky dlhu, droky a anuity

tvoria aritmetické postupnosti. Diferencia pre postupnost zostatkov dlhu je

———, pre postupnosti urokov ako aj anuit je diferencia ——— - g.
n-p n-p p

Priklad 3.5.2 Dih v sume 100 000 eur je vydany pri 10% rocnej tirokovej

miere s polrocnym urokovanim a md byt splateny do 4 rokov. Zostavme umo-

rovaci pldn za predpokladu polrocniyjch konstantniych umorovacich spldatok.

Riesenie. Urobime zapis:

D = 100 000
g = 01
n = 4
m = 2
p =2
Q = 7
.. .. el D
Polozime Dy, = D, vypocitame pomocou vysku tmoru Q = — =
n-p
12500, pomocou (|14) vysku prvého troku u; = Dy - g 5 000 a pomocou

p
vysku prvej anuity A; = @ + u; = 17 500. Na zostavenie celého umoro-
vacieho planu bud pouzijeme uvedené vztahy alebo vyuzijeme skutocnost, ze
postupnosti zostatkov dlhu, irokov a anuit su aritmetické. Diferencia pre po-

D
stupnost zostatkov dlhu je ——— = —12 500(= @), diferencia postupnosti
n-p

urokov i anuit je ——— - g _ —12 500 - 0,05 = —625. Umorovaci plan ma
n-p p
potom tvar:
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periéda || zvysok dlhu na uroky imor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t Dy 1 (=Q=Dy) | uy =Dy - g Q= D A =Q +uy
p n-p
1 100 000 5 000 12 500 17 500
2 87 500 4 375 12 500 16 875
3 75 000 3 750 12 500 16 250
4 62 500 3125 12 500 15 625
5 50 000 2 500 12 500 15 000
6 37 500 1 875 12 500 14 375
7 25 000 1250 12 500 13 750
8 12 500 625 12 500 13 125
> ] | 22500 [ 100000 [ 122500 |

Q

Anuitné umorovanie

Definicia 3.3 Pézickou s anuitngm spldcanim nazijvame taki poZicku
s postupnym spldcanim, pri ktorej je vyska splatky (anuity) konstantnd, t. j.

A=A pret=1,2,...n-p,

kde n je pocet rokov splatnosti poZicky a p je pocet splatok do roka.

Anuity tvoria kone¢ni polehotni rentu, ktorej sucasnd hodnota A, sa
rovnd vyske dlhu (vid Obr. 20)).

Predpokladajme, ze vyska anuity A je konstantnd. Na zaklade rovnosti
A,, = D, moézeme teda urcit jej hodnotu. Uvazujme najskor pripad, ked pocet
splatok aj konverzii je jedna. Pre vysku splatky dostavame

1-(0+g™ 4 - D g

D = A 9
g I—(1+g)™

Veta 3.12 Predpokladajme pozZicku s anuitngm splacanim vo vyske D s po-
ctom rokov splatnosti n. Predpokladajme, Ze zostatok dlhu je troceny raz
do roka rocnou urokovou sadzbou g a splatka je realizovand raz do roka.
Pre viysku umoru Qy, vysku uroku u; a viysku celkovej anuity A plati

- p._ 9
A =D i—graw (16)
Uy = Dt_l-g, (17)
Qi = A—uy. (18)
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A,=D
A A A A A
01 = A 0 1 2 . n—2| n—1 n
YT g
A
©2= [Ty gp
A
O g
A
Ot =iy g
A
@n (1+g)™

Obr. 20: Anuitné umorovanie

Vetu mobzeme zovseobecnit pre pripad, ak je pocet splatok do roka vyssi
ako jedna. Ak uvazujeme Iubovolny pocet konverzii a splatok, tak urok za pe-
riodu u; vypocitame ako rozdiel vysky dlhu na zaciatku peridédy zuroceného

za periodu D;_q - <1 + g> " a vysky dlhu na zaciatku periody D;_q.
m

Veta 3.13 Predpokladajme poZicku s anuitnym spldcanim vo vyske D s po-
ctom rokov splatnosti n. Predpokladajme, Ze spldatka je realizovand p—krdt do
roka a zostatok dlhu je vuroceny m—krdat do roka nominalnou urokovou sadz-
bou g, pricom m 2 p. Pre vijsku imoru Q;, vysku tdroku u; a visku celkovej
anuity A plati

(19)

w = Dyq- [(1 n g>z’l _ 1] , (20)
Q = A—uy. (21)

Poznamka 3.2 V pripade, ak je pocet konverzii rovny poctu splatok p = m,
tak pre visku vuroku u; a vysku celkovej anuity A mozZeme vztahy (@) a (@
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zjednodusit na tvar

u = Dy -

Priklad 3.5.3 Podnikatel si zobral pézicku v hodnote 10 000 eur pri 5%
nomindlnej urokovej miere a polrocnom urokovani, ktord md byt splatend
do 4 rokov. Zostavme umorovaci plan za predpokladu polrocnych konstantnych
anuit.

Riesenie. Urobime zapis:

D = 10000
g = 0,05
m = 2

p = 2

n = 4

A =7

Polozime Dy = D a vypocitame vysku anuity, vysku prvého iroku a vysku

prvého imoru pomocou vztahov , a :

9 0,05
A =D m____ 10000 I
1-(1+£) 1— (1428
— 1 394,67346,
w = Dy =250,

Postupne pomocou vztahov @D, a pocitame dalsie hodnoty a zo-
stavime umorovaci plan:
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peri6- || zvySok dlhu na uroky umor anuita
da zaciatku periody | za periédu
t Dt—l(—Qt = Dt) ug = Dy - g Qr = A —uy A
1 10 000,00000 250,00000 1 144,67346 1 394,67346
2 8 855,32654 221,38316 1 173,29029 1 394,67346
3 7 682,03624 192,05091 1 202,62255 1 394,67346
4 6 479,41369 161,98534 1 232,68812 1 394,67346
5 5 246,72557 131,16814 1 263,50532 1 394,67346
6 3 983,22025 99,58051 1 295,09295 1 394,67346
7 2 688,12730 67,20318 1 327,47028 1 394,67346
8 1 360,65702 34,01644 1 360,65703 1 394,67346
> ] — | 1157,38768 | 10 000,00000 | 11 157,38768 |

©

Pri zostavovani umorovacieho planu anuitného splacania pozicky mozeme
vyuzit nasledujticu vetu.

Veta 3.14 Umorovacie splatky Q1, Q2, ..., Qn pri poZicke s anuitnym spld-

canim tvoria rastucu geometricki postupnost.

Dokaz:

Désledok 4 Vyska prvej umorovacej spldatky Qq pri poZicke s anuitngm spld-

Ay Qitu=Q+Di1-g
A Ay
Qi1+ Di- g Qi+Di1-g
Q11 Qi+ (D1 —Dy) - g
Q11 Qi+Qi-g
Q11 Q- (1+9)
Qe = 14y (= kvocient).
Qt

canim splna

D=

(49" -1
SR

%

Doékaz: Postupnost timorov tvori geometricki postupnost. Ak pouzijeme
vztah pre sucet prvych n ¢lenov geometrickej postupnosti dostavame

D

— Q1+Q2+...Qn:

= Qi+l +9)+Q(1+9°+ - +Q(1+g)" "=
(14+g)"—-1 (14+g)m—1

AR P A
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3.6 Ulohy

3.1 DIlh v sume 6 000 € je vydany pri 3% roc¢nej irokovej miere a musi byt
naraz vrateny o 5 rokov. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit zabez-
pecovaci fond v banke, ktord poskytuje 4% roc¢ni trokovi mieru. Zostavte
umorovaci plan za predpokladu, ze roéné splatky do fondu st konstantné.

3.2 DIh v sume 8 000 € je vydany pri 4% roc¢nej irokovej miere a musi byt
naraz vrateny o 4 roky. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit zabez-
pecovaci fond v banke, ktord poskytuje 5% ro¢ni tirokovii mieru. Zostavte
umorovaci plan za predpokladu, ze ro¢né splatky do fondu st konstantné.

3.3 DIlh v sume 16 000 € je vydany pri 5% roc¢nej irokovej miere a musi byt
naraz vrateny o 4 roky. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit zabez-
pecovaci fond v banke, ktord poskytuje 6% roc¢ni drokovi mieru. Zostavte
umorovaci plan za predpokladu, ze ro¢né splatky do fondu st konstantné.

3.4 DIlh v sume 30 000 € je vydany pri 3% rocnej tirokovej miere a musi byt
naraz vrateny o 5 rokov. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit zabez-
pecovaci fond v banke, ktord poskytuje 5% roc¢ni tirokovi mieru. Zostavte
umorovaci plan za predpokladu, ze ro¢né splatky do fondu st konstantné.

3.5 Dlh v sume 15 000 € je vydany pri 3% roc¢nej tirokovej miere a musi
byt naraz vrateny o 3 roky. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit
zabezpecovaci fond v banke, ktord poskytuje 4% nominalnu tirokovii mieru
pri polro¢nom turoceni. Zostavte umorovaci plan za predpokladu, ze polroc¢né
splatky do fondu st konstantné.

3.6 Dlh v sume 28 000 € je vydany pri 4% roc¢nej urokovej miere a musi
byt naraz vrateny o 3 roky. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit za-
bezpecovaci fond v banke, ktord poskytuje 5% nominalnu trokovi mieru pri
stvrtroénom turoceni. Zostavte umorovaci plan za predpokladu, ze polrocné
splatky do fondu st konstantné.

3.7 Dlh v sume 10 000 € je vydany pri 4% roc¢nej trokovej miere a musi
byt naraz vrateny o 2 roky. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit
zabezpecovaci fond v banke, ktord poskytuje 6% nominalnu trokovii mieru
pri polro¢nom uroceni. Zostavte umorovaci plan za predpokladu, ze polrocné
splatky do fondu st konstantné.

3.8 Dlh v sume 12 000 € je vydany pri 3% roc¢nej urokovej miere a musi
byt naraz vrateny o 2 roky. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit
zabezpecovaci fond v banke, ktord poskytuje 6% nomindlnu trokovii mieru
pri mesa¢nom uroceni. Zostavte umorovaci plan za predpokladu, ze polro¢né
splatky do fondu st konstantné.
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3.9 DIlh v sume 40 000 € je vydany pri 6% roc¢nej tirokovej miere a musi
byt naraz vrateny o 2 roky. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit
zabezpecovaci fond v banke, ktorda poskytuje 8% nominalnu drokovi mieru
pri stvrtroénom uroceni. Zostavte umorovaci plan za predpokladu, ze stvrt-
rocné splatky do fondu si konstantné.

3.10 DIh v sume 50 000 € je vydany pri 5% rocnej trokovej miere a musi
byt naraz vrateny o 2 roky. Na nasetrenie tejto sumy je potrebné vytvorit
zabezpecovaci fond v banke, ktorda poskytuje 6% nominalnu tdrokovii mieru
pri stvrfroénom uroceni. Zostavte umorovaci plan za predpokladu, ze stvrt-
rocné splatky do fondu si konstantné.

3.11 DIlh v sume 5 400 € je vydany pri 8% ro¢nej urokovej miere a ma
byt splateny do 4 rokov. Zostavte umorovaci plan za predpokladu roénych
konstantnych umorovacich splatok.

3.12 Dlh v sume 8 000 € je vydany pri 10% rocnej trokovej miere a ma
byt splateny do 4 rokov. Zostavte umorovaci plan za predpokladu roénych
konstantnych umorovacich splatok.

3.13 Dlh v sume 10 000 € je vydany pri 6% roc¢nej irokovej miere a m4
byt splateny do 5 rokov. Zostavte umorovaci plan za predpokladu rocnych
konstantnych umorovacich splatok.

3.14 DIlh v sume 12 000 € je vydany pri 5% rocnej tirokovej miere a ma
byt splateny do 5 rokov. Zostavte umorovaci plan za predpokladu ro¢nych
konstantnych umorovacich splatok.

3.15 Dlh v sume 9 000 € je vydany pri 6% nominélnej trokovej miere
s polro¢nym urokovanim a méa byt splateny do 3 rokov. Zostavte umorovaci
plan za predpokladu polro¢nych konstantnych umorovacich splatok.

3.16 DIlh v sume 15 000 € je vydany pri 8% nomindlnej trokovej miere
s polroénym urokovanim a ma byt splateny do 3 rokov. Zostavte umorovaci
plan za predpokladu polroénych konstantnych umorovacich splatok.

3.17 Dlh v sume 6 000 € je vydany pri 5% nominélnej drokovej miere
so Stvrfroénym trokovanim a mé byt splateny do roka. Zostavte umorovaci
plan za predpokladu stvrtroénych konstantnych umorovacich splatok.

3.18 Dlh v sume 24 000 € je vydany pri 7% nominélnej trokovej miere
so Stvrtroénym trokovanim a ma byt splateny do 2 rokov. Zostavte umorovaci
plan za predpokladu Stvrtroénych konstantnych umorovacich splatok.

3.19 Podnikatel si zobral pézicku v hodnote 6 500 € pri 10% rocnej tro-
kovej miere, ktora ma byt splatend do 4 rokov. Zostavte umorovaci plan
za predpokladu ro¢nych konstantnych anuit.
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3.20 Podnikatel si zobral pézicku v hodnote 13 000 € pri 8% rocnej tro-
kovej miere, ktora ma byt splatena do 4 rokov. Zostavte umorovaci plan
za predpokladu ro¢nych konstantnych anuit.

3.21 Podnikatel si zobral pézicku v hodnote 30 000 € pri 7% rocnej tro-
kovej miere, ktord ma byt splatend do 5 rokov. Zostavte umorovaci plan
za predpokladu ro¢nych konstantnych anuit.

3.22 Podnikatel si zobral pézicku v hodnote 40 000 € pri 6% rocnej tro-
kovej miere, ktord ma byt splatend do 5 rokov. Zostavte umorovaci plan
za predpokladu ro¢nych konstantnych anuit.

3.23 Podnikatel si zobral pdézicku v hodnote 7 000 € pri 6,2% nomindlnej
urokovej miere a Stvrtro¢nom urokovani, ktora ma byt splatena do 1 roka.
Zostavte umorovaci plan za predpokladu stvrtroénych konstantnych anuit.

3.24 Podnikatel si zobral pézicku v hodnote 10 000 € pri 8% nomindlne;j
urokovej miere a Stvrtro¢nom urokovani, ktora ma byt splatena do 1 roka.
Zostavte umorovaci plan za predpokladu stvrtroénych konstantnych anuit.

3.25 Podnikatel si zobral pozicku v hodnote 9 200 € pri 8% nomindlnej
urokovej miere a polroénom urokovani, ktorda ma byt splatena do 2 rokov.
Zostavte umorovaci plan za predpokladu polro¢nych konstantnych anuit.

3.26 Podnikatel si zobral pézicku v hodnote 16 000 € pri 6% nomindlne;j
urokovej miere a polroénom urokovani, ktord ma byt splatena do 2 rokov.
Zostavte umorovaci plan za predpokladu polro¢nych konstantnych anuit.

3.27 DIlh vo vyske 28 000 € je vydany pri 11% rocnej trokovej miere. Zo-
stavte umorovaci plan, ak chcete dlh splatit konstantnymi roénymi anuitami
v hodnote 9 000 €. Ako dlho budete pozicku splacat? Aka bude posledna
vyrovnavacia splatka?

3.28 DIh vo vyske 36 000 € je vydany pri 12% rocnej trokovej miere. Zo-
stavte umorovaci plan, ak chcete dlh splatit konstantnymi roé¢nymi anuitami

v hodnote 12 000 €. Ako dlho budete po6zicku splacat? Aka bude poslednd
vyrovnavacia splatka?

3.29 Porzicka vo vyske 15 000 € ma byt splacana roénymi splatkami. Podla
dohody prva splatka vo vyske 6 000 € je splatnd az po 3. roku. Dalsie splatky
sa maju postupne zvysovat o 2 000 €. Po kolkych rokoch bude pozicka
splatend pri 10% rocnej trokovej miere? Aka bude poslednd vyrovnavacia
splatka? Zostavte umorovaci plan.

3.30 Pozicka vo vyske 40 000 € ma byt splacana rocnymi splatkami. Podla
dohody prva splatka vo vyske 10 000 € je splatnd az po 2. roku. Dalsie
splatky sa maju postupne zvysovat o 6 000 €. Po kolkych rokoch bude pézicka
splatend pri 18% rocnej trokovej miere? Aka bude poslednd vyrovnévacia
splatka? Zostavte umorovaci plan.
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Vysledky:
3.1
peridda uroky splatka anuita zurocCena splatka
z pozicky | do fondu do fondu
t u=D-g a A=u+a| a-(1+)""
1 180 1 107,76 | 1 287,76 1 295,92
2 180 1 107,76 | 1 287,76 1 246,08
3 180 1107,76 | 1 287,76 1 198,15
4 180 1 107,76 | 1 287,76 1 152,07
5 180 1 107,76 | 1 287,76 1 107,76
> | 900 |55388 | 64388 | 5999,98 |
3.2
peridda uroky splatka anuita zurocena splatka
z pozicky | do fondu do fondu
t u=D-g a A=u+a| a-(1+9)""
1 320 1 856,095 | 2 176,095 2 148,66
2 320 1 856,095 | 2 176,095 2 046,34
3 320 1 856,095 | 2 176,095 1 948,90
4 320 1 856,095 | 2 176,095 1 856,095
| > || 1280 [742438 | 870438 | 7999995 |
3.3
perioda uroky splatka anuita ziurocena splatka
z pozicky | do fondu do fondu
t u=D-g a A=u+a a-(1+d)""
1 800 3 657,46 4 457,46 4 356,09
2 800 3 657,46 4 457,46 4 109,52
3 800 3 657,46 4 457,46 3 876,91
4 800 3 657,46 4 457,46 3 657,46
| > [ 3200 [14629,84 [1782984 | 15999,98
34
perioda uroky splatka anuita zurocend splatka
z pozicky | do fondu do fondu
t u=D-g a A=u+al| a-(14)""
1 900 542924 | 6 329,24 6 599,28
2 900 542924 | 6 329,24 6 285,02
3 900 542924 | 6 329,24 5 985,74
4 900 542924 | 6 329,24 5 700,70
5 900 542924 | 6 329,24 5 429,24
] > H 4 500 \ 27 146,2 31 646,2 \ 29 999,98
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3.5
perioda uroky splatka anuita zurocend splatka
z pozicky | do fondu do fondu
F\ )
t Ut a At:ut+a a<1+‘7)
m
1 0 2 377,89 2 377,89 2 625,38
2 450 2 377,89 2 827,89 2 573,90
3 0 2 377,89 2 377,89 2 523,44
4 450 2 377,89 2 827,89 2 473,96
) 0 2 377,89 2 377,89 2 425,45
6 450 2 377,89 2 827,89 2 377,89
| > [ 1350 [1426734 | 15617,34 | 15 000,02
3.6
perioda uroky splatka anuita zurocend splatka
z pozicky | do fondu do fondu
S\ m(n—1t)
t Ut a At:ut+a a<1+j)
m
1 0 4 381,68 4 381,68 4 961,25
2 1120 4 381,68 5 501,68 4 839,50
3 0 4 381,68 4 381,68 4 720,75
4 1120 4 381,68 5 501,68 4 604,91
) 0 4 381,68 4 381,68 4 491,91
6 1120 4 381,68 5 501,68 4 381,68
| > [ 3360 ]26290,08 | 29650,00 | 28 000,00
3.7
perioda uroky splatka anuita zurocena splatka
z pozicky | do fondu do fondu
i\ (=5
t U a Ar=u +a a-(l—i—‘])
m
1 0 2390,27 | 2 390,27 2 611,91
2 400 2 390,27 2 790,27 2 535,84
3 0 2 390,27 2 390,27 2 461,98
4 400 2 390,27 2 790,27 2 390,27
| > [ 800 ]9561,08 | 10361,08 | 10 000,00 |
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3.8
peridda uroky splatka anuita zurocCena splatka
z pozicky | do fondu do fondu
t Uy a Ar=u +a a-(l—l—j) "
m
1 0 2 866,71 2 866,71 3 135,98
2 360 2 866,71 3 226,71 3 043,52
3 0 2 866,71 2 866,71 2 953,79
4 360 2 866,71 3 226,71 2 866,71
| > [ 720 [1146684 [ 1227472 | 12 000,00
3.9
perioda uroky splatka anuita zurocena splatka
z pozicky | do fondu do fondu
t Uy a Ar=u +a a-(1+‘7> "
m
1 0 4 660,39 4 660,39 5 353,32
2 0 4 660,39 4 660,39 5 248,36
3 0 4 660,39 4 660,39 5 145,45
4 2400 4 660,39 7 060,39 5 044,56
5 0 4 660,39 4 660,39 4 945,64
6 0 4 660,39 4 660,39 4 848,67
7 0 4 660,39 4 660,39 4 753,60
8 2 400 4 660,39 7 060,39 4 660,39
| > || 4800 [3728312 [ 4208312 |  39999,99
3.10
peridda uroky splatka anuita zurocCena splatka
z pozicky | do fondu do fondu
t Uy a Ar=u +a a-(l—l—j) "
m
1 0 5 929,20 5 929,20 6 580,49
2 0 5 929,20 5 929,20 6 483,24
3 0 5 929,20 5 929,20 6 387,43
4 2 500 5 929,20 8 429,20 6 293,04
5 0 5 929,20 5 929,20 6 200,04
6 0 5 929,20 5 929,20 6 108,41
7 0 5 929,20 5 929,20 6 018,14
8 2 500 5 929,20 8 429,20 5 929,20
| > | 5000 [47433,60 | 52 433,60 49 999,99
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3.11
periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periody | za peridodu
D
t Dy y(-Q=Dy) |ur =Dy 1-g = A= Q + uy
1 5 400 432 1 350 1782
2 4 050 324 1 350 1674
3 2 700 216 1 350 1 566
4 1350 108 1 350 1 458
> | 1080 | 5400 | 6480
3.12
periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periody | za periddu
D
t Dy 1(—Q=Dy) |uy=Dy_1-g = Ay = Q + uy
1 8 000 800 2 000 2 800
2 6 000 600 2 000 2 600
3 4 000 400 2 000 2 400
4 2 000 200 2 000 2 200
] > H 2 000 8 000 10 000
3.13
peridda || zvysSok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periody | za peridodu
D
t Dii(-Q=Dy) |uy=Dy1-9| Q= N A =Q +uy
1 10 000 600 2 000 2 600
2 8 000 480 2 000 2 480
3 6 000 360 2 000 2 360
4 4 000 240 2 000 2 240
5 2 000 120 2 000 2 120
] > H — 1 800 10 000 11 800
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3.14
peridda || zvysok dlhu na uroky imor anuita
zaciatku periody | za periodu
D
3 Dy 1(-Q=Dy) |ug=Dy1-g = Ay =Q + uy
1 12 000 600 2 400 3 000
2 9 600 480 2 400 2 880
3 7 200 360 2 400 2 760
4 4 800 240 2 400 2 640
5 2 400 120 2 400 2 520
] > H — 1 800 12 000 \ 13 800
3.15
periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
D
t Dy 1(=Q =Dy) | uy =Dy - J Q=—|A4=0Q+y
p n-p
1 9 000 270 1 500 1770
2 7 500 225 1 500 1725
3 6 000 180 1 500 1 680
4 4 500 135 1 500 1635
5 3 000 90 1 500 1590
6 1 500 45 1 500 1 545
Y — 945 9000 | 9945
3.16
peridda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
D
3 Dy 1(—Q=Dy) | uy =Dy~ 9 Q=—]4=Q+tuy
p n-p
1 15 000 600 2 500 3 100
2 12 500 500 2 500 3 000
3 10 000 400 2 500 2900
4 7 500 300 2 500 2 800
5 5 000 200 2 500 2700
6 2 500 100 2 500 2 600
> — 2 100 15000 | 17100 |
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3.17
periéda || zvysok dlhu na uroky imor anuita
zaciatku periédy | za periédu
D
t Dy 1(=Q =Dy) | uy =Dy - g Q= A =Q+uy
p n-p
1 6 000 75,00 1 500 1 575,00
2 4 500 56,25 1 500 1 556,25
3 3 000 37,50 1 500 1 537,50
4 1 500 18,75 1 500 1 518,75
T ] — | 18750 | 6000 | 618750 |
3.18
periéda || zvysok dlhu na uroky imor anuita
zaciatku periédy | za periédu
D
t Dy 1(—Q = Dy) | us =Dy - g Q= A = Q + uy
P n-p
1 24 000 420,0 3 000 3 420,0
2 21 000 367,5 3 000 3 367,5
3 18 000 315,0 3 000 3 315,0
4 15 000 262,5 3 000 3 262,5
5 12 000 210,0 3 000 3 210,0
6 9 000 157,5 3 000 3 157,5
7 6 000 105,0 3 000 3 105,0
8 3 000 52,5 3 000 3 052,5
> ] — | 18900 | 24000 | 258900 |
3.19
peridda || zvysSok dlhu na uroky umor anuita

zaCiatku periody | za periddu

t Dt71<_Qt = Dt) =Dy 19| Qir=A—wuy A

1 6 500,00 650,00 1 400,56 | 2 050,56

2 5 099,44 509,94 1 540,62 | 2 050,56

3 3 558,82 355,88 1 694,68 | 2 050,56

4 1 864,15 186,42 1 864,15 | 2 050,56
> ] — 1 702,24 6 500,01 | 8 202,24
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3.20
periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t Dy y(=Qt=Dy) |wy=Di1-9| Qr=A—wy A
1 13 000,00 1 040,00 2 884,97 3 924,97
2 10 115,03 809,20 3 115,77 3 924,97
3 6 999,26 559,94 3 365,03 3 924,97
4 3 634,23 290,74 3 634,23 3 924,97
Y — | 2699.88 | 13000,00 |15 699,38 |
3.21
peridda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t Dt—l(—Qt = Dt) u =D - g Qr=A—w A
1 30 000,00 2 100,00 5 216,72 7 316,72
2 24 783,28 1 734,83 5 581,89 7 316,72
3 19 201,39 1 344,10 5 972,62 7 316,72
4 13 228,77 926,01 6 390,71 7 316,72
5 6 838,06 478,66 6 838,06 7 316,72
X — | 6583,60 | 30000,00 |36583,60 |
3.22
peridda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t Dt—l(—Qt = Dt) =D -9 Qi=A—wy A
1 40 000,00 2 400,00 7 095,86 9 495,86
2 32 904,14 1974,25 7 521,61 9 495,86
3 25 382,53 1 522,95 797291 9 495,86
4 17 409,62 1 044,58 8 451,28 9 495,86
5 8 958,34 537,50 8 958,36 9 495,86
D — | 747928 [ 40000,02 [ 47 479,30 |
3.23
peridda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t Dt—l(—Qt = Dt) up = Dy_q - i Qr=A—wu A
1 7 000,000 108,500 1 709,834 | 1818,334
2 5 290,166 81,998 1 736,336 | 1 818,334
3 3 553,830 55,084 1 763,250 | 1 818,334
4 1 790,580 27,754 1 790,580 | 1 818,334
> — | 2733336 | 7000,000 |7 273,336
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3.24
peridda || zvysSok dlhu na uroky imor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t Dt—l(_Qt = Dt) up = Dy_q - i Qt =A— Uy A
1 10 000,000 200,000 2 426,238 2 626,238
2 7 573,762 151,475 2 474,763 2 626,238
3 5 098,999 101,980 2 524,258 2 626,238
4 2 574,741 51,495 2 574,743 2 626,238
L > | — | 504,950 | 10 000,002 | 10 504,952
3.25
peridda || zvysSok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t thl(_Qt = Dt) up = Dy_q - 197 Qr=A—u A
1 9 200,00 368,00 2 166,51 2 534,51
2 7 033,49 281,34 2 253,17 2 534,51
3 4 780,32 191,21 2 343,30 2 534,51
4 2 437,02 97,48 2 437,03 2 534,51
L > | — | 93803 | 920001 |10138,04 |
3.26
periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t thl(_Qt = Dt) uy =Dy - i Qt =A—wy A
1 16 000,000 480,000 3 824,433 4 304,433
2 12 175,567 365,267 3 939,166 4 304,433
3 8 236,401 247,092 4 057,341 4 304,433
4 4 179,060 125,372 4 179,061 4 304,433
L > ] — | 1217731 | 16 000,001 | 17 217,732 |
3.27
periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaCiatku periody | za peridodu
t Dy 1(=Qi=Dy) |uy =Dy 1-g| Qi =A—1u A
1 28 000,000 3 080,000 5 920,000 9 000,00
2 22 080,000 2 428,800 6 571,200 9 000,00
3 15 508,800 1 705,968 7 294,032 9 000,00
4 8 214,768 903,624 8 096,376 9 000,00
5 118,392 13,023 118,392 131,415
L > | — | 8131,415 | 28000,000 | 36 131,415
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3.28
periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t Dt—l(—Qt = Dt) =D -9 Qi=A—wy A
1 36 000,000 4 320,000 7 680,000 | 12 000,000
2 28 320,000 3 398,400 8 601,600 | 12 000,000
3 19 718,400 2 366,208 9 633,792 | 12 000,000
4 10 084,608 1 210,153 10 084,608 | 11 294,761
] — | 11294761 | 36 000,000 | 47 294,761 |
3.29
periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za periédu
t thl(_Qt = Dt) =Dy -9 | Qi=A—wy A
1 15 000,0 1 500,00 -1 500,0 0,00
2 16 500,0 1 650,00 -1 650,0 0,00
3 18 150,0 1 815,00 4 185,0 6 000,00
4 13 965,0 1 396,50 6 603,5 8 000,00
D 7 361,5 736,15 7 361,5 8 097,65
Y — 709765 | 15000,0 | 2209765 |
3.30
periéda || zvysok dlhu na uroky umor anuita
zaciatku periédy | za peridodu
t Dt—l(—Qt = Dt) =Dy 1-9|Qi=A—wy A
1 40 000,00 7 200,00 -7 200,00 0,00
2 47 200,00 8 496,00 1 504,00 | 10 000,00
3 45 696,00 8 225,28 7 774,72 | 16 000,00
4 37 921,28 6 825,83 15 174,17 | 22 000,00
5 22 74711 4 094,48 22 747,11 | 26 841,59
> — | 3484159 [ 40000,00 |74 841,59
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4 FINANCNE TOKY

4

4.1

Financné toky

Ciel

Oboznamit s pojmom finanény tok, diskrétny a spojity financény tok, cisty
finanény tok. Oboznamit s niektorymi kritériami hodnotenia finanénych to-

kov.

4.2

Otazky

Definujte pojem finan¢ny tok a ¢isty finan¢ny tok, klasifikujte finan¢ny
tok podla sposobu platieb.

Uvedte priklad diskrétneho finanéného toku a sposoby jeho zadania.

Vysvetlite pojem investi¢ny projekt a uvedte niektoré kritéria jeho hod-
notenia.

Definujte ¢isti sticasni hodnotu diskrétneho financéného toku a uvedte
vztahy pre jej vypocet pri diskrétnom urokovani s rocénou urokovou
sadzbou 7 a pri spojitom drokovani s intenzitou o.

Klasifikujte investi¢ny projekt na zaklade ¢istej stcasnej hodnoty.

Definujte ekvivalentné finanéné toky a uvedte rovnicu ekvivalencie k re-
ferencnému datumu ¢ = 0 pre dva diskrétne financéné toky pri rocnej
urokovej sadzbe 1.

Uvedte vztah pre urcenie ¢istej stucasnej hodnoty konstantného dis-
krétneho finanéného toku pomocou siicasnej hodnoty polehotnej renty
pri diskrétnom urokovani s ro¢nou urokovou sadzbou 1.

Uvedte vztah pre urcenie ¢istej stucasnej hodnoty konstantného dis-
krétneho finanéného toku pomocou siicasnej hodnoty polehotnej renty
pri spojitom urokovani s intenzitou 9.

Uvedte vztah pre urcenie cistej sticasnej hodnoty rovnomerne rasti-
ceho diskrétneho finanéného toku pomocou siicasnej hodnoty polehot-
nej renty pri diskrétnom trokovani s ro¢nou irokovou sadzbou .

Definujte pojem obligacia, ilustrujte na priklade, z akych platieb po-
zostava jej financny tok a uvedte vzfah na vypocet jej Cistej sticasnej
hodnoty.

Definujte pojem vnutorna miera vynosnosti projektu a uvedte sposob
porovnania vyhodnosti dvoch projektov na jeho zaklade.
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4.3 Pojem financ¢ného toku

V tejto kapitole sa zaoberame investi¢nymi projektami a niektorymi techni-
kami ich posudzovania z hladiska vyhodnosti pre investora. Investi¢né pro-
jekty zahfnaju na jednej strane vydavky (zaciatocné i dodatocné) a na druhej
strane prijmy (vi¢sinou v budicnosti) a daji sa preto reprezentovat tzv. fi-
nanénymi tokmi.

Definicia 4.1 Financéngm tokom nazyvame siubor platieb siuvisiacich s da-
nym projektom uskutocnengch v priebehu urcitého casového intervalu.

Klasifikacia financéného toku podla sposobu platieb:

1. diskrétny finanény tok
- platby sa uskuto¢nuji v oddelenych (diskrétnych) ¢éasovych interva-
loch,

2. spojity financ¢ny tok
- platby sa uskutocrniuji nepretrzite (spojite) s urcitou intenzitou splé-
tok v priebehu daného ¢asového intervalu,

3. zmiesany finanény tok
- platby sa uskutoc¢nuju v niektorych intervaloch spojite a v niektorych
diskrétne.

Financény tok pozostava z dvoch typov platieb:
e vydavky,
e prijmy.

Definicia 4.2 Cistym finanéngm tokom nazjvame financny tok, ktory
vznikne z rozdielu toku reprezentujuceho prijmy a toku reprezentujiceho viy-
davky v danom projekte.

4.4 Diskrétne a spojité financ¢né toky

Uvazujme nasledujuci projekt: Rozbehnutie malej vyrobnej prevadzky pred-
poklada zaciatocnu investiciu vo vyske 150 000 eur a dalsie investicie vo vyske
75 000 eur na konci prvého a 10 000 eur na konci druhého, tretieho a stvrtého
roka. Prevadzka sa spusti na konci prvého roka a po¢nic druhym rokom bude
prinasat koncorocne zisk 30 000 eur. Majitel ju na konci piateho roka preda
za 300 000 eur.

Jedna sa o diskrétny finanény tok, ktory mézeme graficky znézornit (vid
Obr. . Sipky smerujice dolu znézortiuji vydavky a Sipky smerujice hore
prijmy.
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330 000
/

30 000 30 000 30 000

0|112I3I45

10 000 10 000 10 000

75 000
150 000

Obr. 21: Finan¢ny tok

Na obrazku (vid Obr. je grafické znazornenie zodpovedajtceho ¢istého

finan¢ného toku.
330 000
J

20 000 20 000 20 000

o|12345

75 000
150 000

Obr. 22: Cisty finanény tok

Tok prijmov, tok vydavkov a ¢isty financény tok mézeme zapisat aj do ta-
bulky:

peridda ¢ 0 1 2 3 4 5)
vydavky a; 150 000 | 75 000 | 10 000 | 10 000 | 10 000 0
prijmy b; 0 0 | 30 000 | 30 000 | 30 000 | 330 000

¢isty fin. tok
xy = by —ay | -150 000 | -75 000 | 20 000 | 20 000 | 20 000 | 330 000
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alebo ho zapiSeme v tvare postupnosti:

vydavky ay ag, a1, Gz, a3, A4, 5 ) =
= (150 000, 75 000,10 000, 10 000, 10 000,0),
prijmy be = (bo, b1, ba, b3, by, bs) =

0, 0,30 000,30 000,30 000,330 000 ),
X07 Xla X27 X37 X4a X5) -
-150 000,-75 000,20 000,20 000,20 000,330 000).

¢isty fin. tok X,

(
(
(
(
(
=

Spojity finanény tok nie je reprezentovany, na rozdiel od diskrétneho, po-
stupnostou platieb, ale spojitou funkciou, ktora udava nepretrzity tok platieb
v urcitom casovom intervale.

Definicia 4.3 Nech funkcia M(t) vyjadruje vysku platby v caset €< 0,T >.
Intenzitou spojitého financéného toku nazyvame mieru platieb v oka-
mihu t.
Zapis:

plt) = M'().

Definicia 4.4 Ak p,(t) je intenzita prijmov a po(t) je intenzita vidavkov
daného financného toku v case t €< 0,T >, tak ich rozdiel nazjvame inten-
zitou spojitého cistého financéného toku.
Zapis:

p(t) = pi(t) — p2(2).

4.5 Hodnotenie investicnych projektov

Pri analyzovani investi¢nych prilezitosti posudzujeme investi¢né projekty. In-
vesticné projekty reprezentované finanénymi tokmi hodnotime réznymi tech-
nikami. Medzi najpouzivanejsie kritéria hodnotenia patria:

e Cista sticasna hodnota,

e vnutorni miera vynosnosti.
Cista stucasna hodnota

Definicia 4.5 Cistou sicasnou hodnotou (Net Present Value - NPV)
diskrétneho financného toku nazyvame siucet sucasniych hodnot vsetkych oca-
kdavanych platieb cistého financného toku.

Zéapis:

NPV =>"X;-v(t), kde v(t) je diskontny faktor v case t.
t=0
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Priklady cistej sucasnej hodnoty pre rozne trokovania:

e diskrétne trokovanie s ro¢nou trokovou sadzbou i (vid Obr. [23))

NPV =) X, - (1+i),

t=0

e spojité urokovanie s intenzitou o

NPV =3 X, e,

t=0

NPV X

Xy X3 Xy

Xo X,y
X, 0 1 2 3 4 b}

X1
(1+0)!
Xo
(141)2
X3
(1+41)3
Xy
(1+41)*
X5
(1+14)°

Obr. 23: Cist4 sicasni hodnota financného toku

Nezavislé investicné projekty (ich realizdcia nie je navzajom podmienend)
posudzujeme podla kritéria Cistej sticasnej hodnoty nasledovne:

e NPV > 0, tak je projekt akceptovatelny,
e NPV =0, tak je projekt indiferentny (krajne akceptovatelny),

e NPV <0, tak je projekt neakceptovatelny.

Priklad 4.5.1 Rozbehnutie malej vyrobnej prevadzky predpoklada zaciatoc-
ni investiciu vo vyske 150 000 eur a dalsie investicie vo vyske 75 000 eur
na konci prvého a 10 000 eur na konci druhého, tretieho a stvrtého roka.
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Prevadzka sa spusti na konci prvého roka a pocnic druhym rokom bude pri-
nasat koncorocne zisk 30 000 eur. Magjitel ju na konci piateho roka predd
za 300 000 eur. Vypocitajme cisti sucasni hodnotu projektu pri 6% rocnej
urokovej miere a na jej ziklade rozhodnime, ci sa investicia oplati.

Riesenie. Urobime zapis:

a = (150 000, 75 000, 10 000, 10 000, 10 000, 0)
by = (0, 0, 30 000, 30 000, 30 000, 330 000)
NPV(0,06) = ?

Vypocitame ¢isty financny tok a jemu zodpovedajicu ¢istd sucasni hodnotu
pre trokovu sadzbu 0,06 odtiroc¢enim jednotlivych splatok za prislusny pocet

rokov (vid Obr. [23):
X, = (=150 000, —75 000, 20 000, 20 000, 20 000, 330 000)

. X Xy X3 X4 X
NPV(G) = X
(3) R R I R SR R G VL B
75000 20 000 20 000
NPV(0,06) = —150 000 —
(0,06) 140,06 (1+0,0672 '~ (140,06
20 000 330 000

T F0,06)7 T (1+0,06)
NPV(0,06) = 76 274,66779.

Vzhladom na skutoc¢nost, ze NPV > 0, je projekt akceptovatelny a investicia
sa oplati.
P v

V predchadzajicom priklade sme posudzovali jeden financny projekt, kto-
rého ¢ista sucasnd hodnota bola kladné, t. j. projekt je pre nas akceptovatelny.
Ak by sme mali posudit vyhodnost jedného projektu oproti inym projektom,
potrebujeme projekty, resp. ich finan¢éné toky, porovnat. Na to vyuzijeme
princip financ¢nej ekvivalencie.

Definicia 4.6 Hodnotou cistého finanéného toku v case t nazjvame
sucet vsetkych platieb c¢istého financného toku vyjadrengch k referencnému
ddatumu t.

Definicia 4.7 Dwva financéné toky si ekvivalentné prave vtedy, ak maji
rovnaki hodnotu k lubovolnému referencnému ddtumu.

Specidlne, ak zvolime referencny détum ¢t = 0, tak vlastne porovnavame
Cisté stucasné hodnoty oboch projektov. Za predpokladu rovnakej rocnej tro-
kovej sadzby i pre oba projekty st finan¢éné toky A = ( Xo, Xy, Xo, ..., X,,)
a B=(Xy, X7, X3, ..., X}) ekvivalentné, ak

ZX (1+14)” ZX* (I1+1)”
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Priklad 4.5.2 Podnikatel sa ma rozhodnit medzi dvomi investicnymi pro-
jektmi A a B, ktorych financné toky su nasledovné:

A X, = =500 B: X; = —700
X, = 200 Xr=X; = 200
X, = 300 Xi=X; = 300
Xs=X, = 200 X;: = 200

Pre ktory projekt sa rozhodne, ak
a) i = 0,08,
b) i =0,09¢

Riesenie. Vypocitame ¢istd sicasni hodnotu oboch finanénych tokov:

200 300 200 200
NPV4(i) = —500
A(0) L T e R T R e v
200 200 300 300 200
NPVp(i) = —700+ +

v T2 (At Orit @rip

a najdeme ich hodnoty pre jednotlivé tirokové sadzby:

) NPVA(0,08) = 248,15939

a

NPV5(0,08) = 251,42825,

b) NPVA(0,09) = 232,11202
NPV5(0,09) = 22509152.

Rozhodne sa pre projekt s vySSou cistou sucasnou hodnotou. To znamend
v pripade turokovej sadzby 0,08 sa rozhodne pre projekt B a v pripade tro-
kovej sadzby 0,09 sa rozhodne pre projekt A.
Q@
V predchadzajucich prikladoch sme cisti sucasni hodnotu pocitali jed-
notlivym oduroc¢enim platieb. V Specidlnych pripadoch mozeme diskrétny
finanény tok povazovat za rentu a pouzit vztahy pre vypocet jej siicasnej
hodnoty. Uvadzame niektoré pripady, za predpokladu, ze medzi platbami je
konstantna perioda:

1. X1:X2::Xn:X
-finanény tok tvori polehotni konecnii rentu s konstantnou splatkou X

e diskrétne urokovanie s ro¢nou urokovou sadzbou %

1—(1+i)™
i

NPV =X -

)
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e spojité trokovanie s intenzitou ¢

1—e0

NPV =X -——
ed—1 "7

2. X=X, X=X -1+a),..., X, =X -1+ a)!
-finanény tok tvori polehotnii koneéni rentu s rovnomerne rastiicou

splatkou
ltan™ 1
NPV:X-[l—(liO.‘H-. .
1 17—

Poznamka 4.1 V pripade, ak sa Xy nerovnd nule, tak vo vsetkych horeuve-
denych pripadoch pridame na pravej strane tito hodnotu.

Prikladom, kde mozno ¢iastocne pouzit pri vypocte Cistej sucasnej hod-
noty stucasni hodnotu renty, je obligacia. Obligacie s vydavané firmami,
bankami a inymi opravnenymi subjektami za ucelom ziskania potrebného
kapitalu.

Definicia 4.8 Obligdcia je dlhodoby tverovy cenny papier s pevne stano-
venou dobou splatnosti a podmienkami splatnosti zaviznymi pre eminenta.

Obligacia je ur¢ena nasledujicimi atribttmi:
e nakupna cena I,

e nominalna hodnota F,

vyska kupénovej platby Fe,

trokova sadzba obligacie (vynosnost obligacie) i,

doba splatnosti n.

Nominalna hodnota obligacie sa vyplati jednorazovo na konci doby splat-
nosti obligacie alebo po ¢astiach v pravidelnych intervaloch. Okrem nominél-
nej hodnoty ziskava veritel aj iroky. Nominalny trok tzv. kupén je vyplacany
pravidelne pocas celej doby splatnosti kupénovej obligicie a prave ten tvori
polehotnii koneénti rentu s konstantnou splatkou, pre ktord moézeme pri vy-
pocte cCistej sucasnej hodnoty obligacie pouzit vzorec pre sicasni hodnotu
renty. Ukazeme si to na nasledujicom priklade.

Priklad 4.5.3 Kuponovi obligiciu v nomindlnej hodnote 150 eur je mozné
teraz zakiupit v cene 100 eur. Rocné kupony v hodnote 13 eur budi vypldcané
po dobu splatnosti 10 rokov. Predpokladdme 10% rocéni trokovii mieru. Je
vghodné kiupit tito obligdciu?
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F4+ Fe=163

Fe=13Fc¢=13 Fe=13

| T

0 1 2 9 10

1=100

Obr. 24: Obligacia

Riesenie. Grafické znazornenie finan¢ného toku reprezentujiceho tiato obli-
gaciu je na obrazku (vid Obr. 24)).
Pre ¢istil sicasni hodnotu obligacie mozeme teda pouzit vztah

1—(1+d)™ F

NPV(i) = —I + Fe.
V) e 5 T

a vypocitat jej hodnotu pre irokovu sadzbu i = 0,1

1—(140,1)"10 150

NPV(0,1) = —100 + 13 -
(0.1) + 0.1 T a0

= 37,71087.

Vzhladom na kladny vysledok sa oplati obligaciu kupit.
Q

Vniitorna miera vynosnosti

Dalsou moznostou ako posudif investiény projekt je urcenie tzv. vnttorne;j
miery vynosnosti.

Definicia 4.9 Vnitornou mierou vgnosnosti (Internal Rate of Return
- IRR) diskrétneho finanéného toku nazgyvame urokovi mieru, pri ktorej je
cistd sucasnd hodnota financného toku rovnd nule.
Zapis:

IRR: NPV(i") =0,

IRR =1"-100 %.

Na obrazku (vid Obr. je graficka interpretacia vnitornej miery vy-
nosnosti finanéného toku, ktory reprezentuje nejaky projekt. Priesecnik grafu
funkcie s osou zodpovedajicou NPV, dostaneme, ak polozime ¢ = 0. Tato
hodnota je v uvazovanom pripade kladna, to znamen4, ze pre irokovt mieru
mensiu ako je vnutorna miera vynosnosti, je tento projekt akceptovatelny.
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NPV

Obr. 25: Vnutornd miera vynosnosti

Priklad 4.5.4 Podnikatel sa mad rozhodnut medzi dvomi investicnymi pro-
jektmi A = (—1 000, 1 000, 500) a B = (—2 000, 1 700, 1 000) v tisicoch

eur.
a) Vypocitajme vnitorné miery vynosnosti oboch projektov.

b) Urobme analyzu, kedy je vijhodné investovat do ktorého projektu.

RieSenie.

a) Urcime funkciu ¢istej sucasnej hodnoty pre jednotlivé projekty a vy-
rieSime rovnicu NPV (i) = 0. Kvoli prehladnosti je vyhodné oznacit
x = 1+1i. Kedze ¢* je z intervalu (0, 1), tak hladdme riesenie z z inter-
valu (1, 2).

NPVy(i) = —1000+ 113_0? + (15_2(;)2 =0
—1 00022 + 1 000z + 500 = 0
202 —2x —1 = 0

r = 1,366

0,366.

l

Vnitornou mierou vymnosnosti projektu A je 36,6 % (vid Obr. [26)).
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NPV

NPV,

200

S ———

i = 0.366 i

Obr. 26: Vnttornd miera vynosnosti projektu A

Analogicky postupujeme pri projekte B.

_ 1700 1000
NPVg(i) = —2000+ o7+ i = O
2022 — 172 —10 = 0
r = 125

i 0,25.

Vniitornou mierou vynosnosti projektu B je 25 % (vid Obr. .

NPV
NPVy

700

i = 025 i

Obr. 27: Vnutorna miera vynosnosti projektu B
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b) Pre nomindlnu drokovii mieru mensiu ako je 36,6 % ma projekt A ¢istd
stucasnu hodnotu kladnt a teda je akceptovatelny. V pripade projektu B
je hranicou akceptovatelnosti tirokova miera 25 %. Ostéva zodpovedat
otazku, aka je vyhodnost jedného projektu oproti druhému pri roz-
nych hodnotach trokovej miery. Zistime teda, kedy si financné toky
ekvivalentné. Z rovnice NPV, = N PVg dostavame rovnicu, ktora re-
prezentuje financny tok zodpovedajici rozdielu finanénych tokov oboch
projektov. Jej rieSenim je urokova sadzba, pri ktorej st finanéné toky

ekvivalentné:
700 500
NPV4_ (i) = 1000 — - = 0
a-n() 1+i  (144)2
1022 = Tx—5 = 0
r = 1,13899
i = 0,13899.

Projekty st ekvivalentné pri nominélnej trokovej miere 13,9 % (vid

Obr. .

NPV
NPV

NPV,

\

0.139 0.25 0.366 l

Obr. 28: Vnttornd miera vynosnosti projektov A a B

Vzhladom na vysledky z prvej ¢asti prikladu mozeme zhodnotit, zZe
pre nominalnu drokovt mieru do 13,9 % je vyhodnejsi projekt B. Pre no-
minalnu irokovi mieru od 13,9 % je vyhodnejsi projekt A. Samozrejme,
ak urokova miera presiahne hodnotu 36,6 % je uz ¢istd sicasnd hodnota
aj pre tento projekt zaporna a teda je neakceptovatelny.

Q©

Poznamka 4.2 Pri vypocte vnitornej miery vynosnosti riesime vo vseobec-
nosti algebrickd rovnicu n-tého stupra, ktord moézZe mat v intervale (1, 2)
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viac ako jeden koren. Navyse korene mozu leZat pomerne blizko seba. Proble-
matika hladania tychto hodnot vo vseobecnom pripade je obsiahla a presahuje
ramec tejto ucebnice. Odkazujeme citatela na literatiru, ktord sa zaoberd pri-
bliznyms numerickymi metodami na vypocet korenov algebrickych rovnic.

4.6 Ulohy

4.1 Kupodnova obligacia v nomindlnej hodnote 200 € vynesie majitelovi
na konci kazdého z nasledujicich 8 rokov kuponovu platbu 15 € a na konci
doby splatnosti aj nominalnu hodnotu. Tuto obligaciu moézete teraz kupit
za 120 €, pricom uvazujeme 12% roc¢nu trokovii mieru? Je vhodné investovat
do takéhoto projektu?

4.2 Kupoénova obligdcia v nominédlnej hodnote 300 € vynesie majitelovi
na konci kazdého z nasledujtcich 10 rokov kupénovi platbu 20 € a na konci
doby splatnosti aj nominalnu hodnotu. Tito obligaciu moézete teraz kupit
za 150 €, pricom uvazujeme 10% ro¢nu trokovii mieru? Je vhodné investovat
do takéhoto projektu?

4.3 Kupoénova obligdcia v nominalnej hodnote 300 € vynesie majitelovi
na konci kazdého z nasledujtcich 10 rokov kupénoviu platbu 15 € a na konci
doby splatnosti aj nominalnu hodnotu. Tito obligaciu mdzete teraz kupit
za 220 €, pricom uvazujeme 10% roénu trokovii mieru? Je vhodné investovat
do takéhoto projektu?

4.4 Kupoénova obligdcia v nomindlnej hodnote 200 € vynesie majitelovi
na konci kazdého z nasledujucich 20 rokov kupénovi platbu 18 € a na konci
doby splatnosti aj nominalnu hodnotu. Tuto obligaciu moézete teraz kupit
za 200 €, pricom uvazujeme 8% roc¢ni trokovii mieru? Je vhodné investovat
do takéhoto projektu?

4.5 Zaciatoénd investicia do projektu je 5 000 €. Zivotnost projektu je 5
rokov. Predpokladané roéné vynosy su postupne 600, 1 800, 2 000, 2 800 a
3 000 €. Rozhodnite, ¢i projekt bude akceptovany na zaklade NPV, ak cena
kapitdlu je 16 %.

4.6 Zadiatotné investicia do projektu je 15 000 €. Zivotnost projektu je 6
rokov. Predpokladané ro¢né vynosy su postupne 1 600, 1 800, 2 000, 2 200,
2 400 a 2 600 €. Rozhodnite, ¢i projekt bude akceptovany na zédklade NPV,
ak cena kapitalu je 14 %.

4.7 Zadiatotnd investicia do projektu je 80 000 €. Zivotnost projektu st
4 roky. Predpokladané ro¢né vynosy je postupne 28 000, 32 000, 36 000 a
40 000. Rozhodnite, ¢i projekt bude akceptovany na zadklade NPV, ak cena
kapitdlu je 12 %.
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4.8 Investicia do vystavby komplexu budov predpoklada vydavky na kipu
pozemku 2 000 000 € na zaciatku a na vystavbu 900 000 € na konci 1. a 2.
roku. Budovy budt postavené na konci 3. roku a stavitelska firma ich planuje
hned predat za cenu 6 000 000 €. Urcte NPV tejto investicie pri 14% roc¢nej
urokovej miere.

4.9 Investicia do vystavby komplexu apartmanov predpokladd vydavky
na kupu pozemku 3 000 000 € na zaciatku a na vystavbu 2 500 000 €
na konci 1. a 2. roku. Budovy budi postavené na konci 3. roku a investor
ich planuje hned predat za cenu 12 000 000 €. Uréte NPV tejto investicie
pri 12% roé¢nej urokovej miere.

4.10 Podnikatel chce kupit stroj, ktorého cena je 1 700 000 € a zivotnost 20
rokov. Prevadzka stroja si vyzaduje kazdy rok vynalozif 60 000 €, ale zaru-
¢uje prijmy 220 000 € roc¢ne pri cene kapitalu 7 %. Posudte jeho prijatelnost.

4.11 Dopravny podnik chce kupit trolejbus, ktorého cena je 5 200 000 €
a zivotnost 10 rokov. Prevadzka trolejbusu si vyzaduje kazdy rok vynalozit
80 000 €, ale zarucuje prijmy 800 000 € rocne pri cene kapitalu 6 %. Postudte
jeho prijatelnost.

4.12 Dopravny podnik chce kupif autobus, ktorého cena je 3 200 000 €
a zivotnost 8 rokov. Prevadzka autobusu si vyzaduje kazdy rok vynalozit
70 000 €, ale zaruc¢uje prijmy 600 000 € ro¢ne pri cene kapitalu 7 %. Posudte
jeho prijatelnost.

4.13 Mate moznost investovat do dvoch projektov A: (-4 000, 1 000, 1 500,
1 300, 1 500) tisic eur a B: (- 4 000, 1 900, 1 700, 800, 600) tisic eur pri cene
kapitdlu 10 %. Ktory projekt uprednostnite?

4.14 Mate moznost investovat do dvoch projektov A: (-6 000, 1 600, 2 200,
2 000, 2 400) tisic eur a B: (- 6 000, 1 200, 1 800, 2 400, 2 800) tisic eur
pri cene kapitalu 8 %. Ktory projekt uprednostnite?

4.15 Mate moznost investovat do dvoch projektov A: (-8 000, 1 100, 1 700,
2 300, 2 700, 3 000) tisic eur a B: (- 7 800, 1 500, 2 100, 2 000, 2 200, 2 600)
tisic eur pri cene kapitalu 10 %. Ktory projekt uprednostnite?

4.16 Uvazujte dva vzajomne sa vylucujice investicné projekty:
A: T =2000<€, X =1 200 € pocas siedmych rokov,

B: I =3 000 €, X =1 850 € pocas piatich rokov.

Ktory projekt budete preferovat, ak cena kapitalu je 10 %.

4.17 Uvazujte dva vzajomne sa vylucujice investicné projekty:
A: T =10000 %€, X =5 600 € pocas siestich rokov,

B: I =12 000 €, X =6 200 € pocas 6smych rokov.

Ktory projekt budete preferovat, ak cena kapitalu je 12 %.
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4.18 Uvazujte dva vzajomne sa vyluc¢ujice investi¢né projekty:
A: T =80 000 €, X =42 000 € pocas piatich rokov,

B: I =100 000 €, X = 40 000 € pocas Siestich rokov.

Ktory projekt budete preferovat, ak cena kapitdlu je 14 %.

4.19 Zaciatocna investicia do projektu je 75 000 € a prinesie 275 000 €
o rok. V druhom roku je potrebné investovat dalsich 250 000 €. Aka je hod-
nota IRR? Pri akych hodnotach roc¢nej irokovej miery je vhodné investovat
do projektu?

4.20 Zaciatocna investicia do projektu je 225 000 € a prinesie 525 000 €
o rok. V druhom roku je potrebné investovat dalsich 250 000 €. Ak4 je vnu-
torna miera vynosnosti tohto projektu? Pri akych hodnotach ro¢nej arokovej
miery je vhodné investovat do projektu?

4.21 Aka je vnutorna miera vynosnosti projektu A: (-10, -4, 32) tisic eur?
Pri akych hodnotéach ro¢nej trokovej miery je vhodné investovat do projektu?

4.22 Ak4 je vnitornd miera vynosnosti projektu A: (-4, 1, 5) tisic eur?
Pri akych hodnotéach rocnej trokovej miery je vhodné investovat do projektu?

4.23 Ak& je vnutornd miera vynosnosti projektu A: (-2, 11, -12) tisic eur?
Pri akych hodnotach ro¢nej irokovej miery je vhodné investovat do projektu?

4.24 Aka je vnutorna miera vynosnosti projektu A: (-20, 87, -81) tisic eur?
Pri akych hodnotéach ro¢nej trokovej miery je vhodné investovat do projektu?

4.25 Méame projekt, do ktorého sme na zaciatku investovali 60 dolarov.
V 1. roku predpokladéame prijem 155 dolarov. V druhom roku ale musime in-
vestovat do projektu 100 dolarov. Aka je hodnota IRR? Pri akych hodnotach
rocnej urokovej miery je vhodné investovat do projektu?

4.26 Ak4 je vnutornd miera vynosnosti projektu A: (-200, 590, -432) ti-
sic eur? Pri akych hodnotach roc¢nej urokovej miery je vhodné investovat
do projektu?

4.27 Aka je vnutorna miera vynosnosti projektu A: (-50, 155, -119) ti-
sic eur? Pri akych hodnotach roc¢nej trokovej miery je vhodné investovat
do projektu?

4.28 Ak4 je vnitornd miera vynosnosti projektu A: (-70, 189, -126) ti-
sic eur? Pri akych hodnotach roc¢nej trokovej miery je vhodné investovat
do projektu?
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4.29 Ak& je vnutornd miera vynosnosti projektu A: (-400, 1 200, -875)
tisic eur? Pri akych hodnotach roc¢nej trokovej miery je vhodné investovat
do projektu?

4.30 Méte dva nezlucitelné projekty A: (-2 000, 1 500, 2 000) eur a
B: (-3 000, 2 400, 1 440) eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte
analyzu, kedy je vyhodné investovat do danych projektov.

4.31 Méte dva nezlucitelné projekty A: (-304, 300, 100) tisic eur a
B: (-364, 380, 200) tisic eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte
analyzu, kedy je vyhodné investovat do danych projektov.

4.32 Méte dva nezlucitelné projekty A: (-845, 650, 1 000) eur a
B: (-975, 850, 1 000) eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte ana-
lyzu, kedy je vyhodné investovat do danych projektov.

4.33 Mate dva nezlucitelné projekty A: (-3, 4, 1) tisic eur a B: (-5, 3, 6) tisic
eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte analyzu, kedy je vyhodné
investovat do danych projektov.

4.34 Méte dva nezluéitelné projekty A: (-100, -140, 480) tisic eur a
B: (-100, 60, 160) tisic eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte
analyzu, kedy je vyhodné investovat do danych projektov.

4.35 Méte dva nezlucitelné projekty A: (-140, -210, 630) tisic eur a
B: (-160, -40, 560) tisic eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte
analyzu, kedy je vyhodné investovat do danych projektov.

4.36 Mate dva nezlucitelné projekty A: (-90, -117, 459) tisic eur a
B: (-80, -212, 432) tisic eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte
analyzu, kedy je vyhodné investovat do danych projektov.

4.37 Méte dva nezlucitelné projekty A: (-105, 42, 147) tisic eur a
B: (-95, -57, 266) tisic eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte
analyzu, kedy je vyhodné investovat do danych projektov.

4.38 Mate dva nezlucitelné projekty A: (-125, -25, 450) tisic eur a
B: (-150, -120, 576) tisic eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte
analyzu, kedy je vyhodné investovat do danych projektov.

4.39 Mate dva nezlucitelné projekty A: (-120, -180, 540) tisic eur a
B: (-100, -50, 374) tisic eur. Vypocitajte IRR pre obidva projekty. Urobte
analyzu, kedy je vyhodné investovat do danych projektov.
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Vysledky:
4.1 35,29 €, vhodna investicia
4.2 88,55 €, vhodna investicia
4.3 -12,17 €, nevhodna investicia
4.4 19,64 €, vhodna investicia
4.5 NPV =1 111 €, akceptovatelny
4.6 NPV = -7 127,92 €, neakceptovatelny
4.7 NPV =21 555,02 €, akceptovatelny
4.8 NPV =567 834,60 €
4.9 NPV =4774872,45 €
4.10 NPV = —4 957,72 €, neakceptovatelny
4.11 NPV =199 262,677 €, akceptovatelny
4.12 NPV = —35 211,79 €, neakceptovatelny

4.13 NPV, =149 000 €, NPV = 143 090 €
4.14 NPV, =719 360 €, NPV = 617 600 €
4.15 NPV, = 178590 €, NPV = 136 400 €

4.16 NPV, =3842,10€, NPVy =4 012,96 €
4.17 NPV, =13 023,88 €, NPV = 18 799,37 €
4.18 NPV, =64 189,40 €, NPV = 55 546,70 €

4.19 IRR =66,67 %, i-100% € (66.67, 100)
4.20 IRR = 66,67 %, i- 100% € (0, 66.67)

4.21 IRR =60 %, i-100% € (0, 60)
4.22 TRR=25%, i-100% € (0, 25)
4.23 IRR =50 %, i-100% € (50, 100)
4.24 IRR=35%, i-100% € (35, 100)

4.25 IRR, =25%, IRRy = 33,33 %, i - 100% € (25, 33.33)
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4.26 [RR, =35 %, IRRy =60 %, i-100% € (35, 60

( )
4.27 IRR, =40 %, IRRy =70 %, i - 100% € (40, 70)
4.28 IRR, =20 %, IRRy = 50 %, i - 100% € (20, 50)

( )

4.29 [RRy =25 %, IRRy =75 %, i-100% € (25, 75

4.30 [RRy = 44,3 %, IRRg = 20 %, vyhodnejsi je stale projekt A,
akceptovatelny je ale len pre i - 100% € (0, 44.3)

4.31 IRR4 = 25 %, IRRp = 42,86 %, vyhodnejsi je stdle projekt B,
akceptovatelny je ale len pre i - 100% € (0, 42.86)

4.32 [IRRo=1IRRp =53,85%, IRRA_p = 53,85 %,
vyhodnejsi aj akceptovatelny je projekt B pre i - 100% € (0, 53.85)

4.33 IRRj = 54,86 %, IRRp = 43,58 %, IRRs_p = 35,08 %,
pre i - 100% € (0, 35.08) je vyhodnejsi projekt B

pre i - 100% € (35.08, 54.86) je vyhodnejsi projekt A

pre i - 100% € (43.58, 54.86) je akceptovatelny len projekt A

4.34 IRRp,=IRRp =060 %, IRRs_p =60 %,
vyhodnejsi aj akceptovatelny je projekt A pre i - 100% € (0, 60)

4.35 IRR, =50 %, IRRg =75 %, IRR4_p neexistuje,
vyhodnejsi aj akceptovatelny je projekt B pre i - 100% € (0, 75)

4.36 IRR, =70 %, IRRp = 35 %, IRRs_p neexistuje,
vyhodnejsi aj akceptovatelny je projekt A pre i - 100% € (0, 70)

4.37 IRRo=1RRp =40 %, IRRs_p =40 %,
vyhodnejsi aj akceptovatelny je projekt B pre i - 100% € (0, 40)

4.38 TRR,—80Y%, IRRp = 60 %, IRRy p — 4,11 %,
pre i - 100% € (0, 4.11) je vyhodnejsi projekt B

pre i - 100% € (4.11, 80) je vyhodnejsi projekt A

pre i - 100% € (60, 80) je akceptovatelny len projekt A

4.39 IRR4 =50 %, IRRg =70 %, IRRAs_5 = 9,3 %,
pre i - 100% € (0, 9.3) je vyhodnejsi projekt A

pre i - 100% € (9.3, 70) je vyhodnejsi projekt B

pre i - 100% € (50, 70) je akceptovatelny len projekt B
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