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CASOVA HODNOTA PENAZI

Podnikatel'ské subjekty investuju do celého radu aktiv - hmotnych, nehmotnych, financnych. Vzdy,
ked' firma vynaklada peniaze, dufa, ze v budlcnosti obdrzi viac nez do investicii povodne vlozila.
Investovat’ m6zu samozrejme i fyzické osoby. VSetky tieto finanéné rozhodnutia investicného
charakteru vyzaduji porovnanie platieb v hotovosti, ktoré sa uskutoCnuju v roznych Casovych

okamihoch.

Casova hodnota penazi = vyjadruje ekonomicki zasadu, 7e peniaze, ktoré obdrzime (zaplatime) v
roznych cCasovych okamihoch, si odliSné komodity a nemozu byt’ preto od seba odpocitavané (Ci k

sebe pripocitavané) v takej podobe, v akej ich v r6znych ¢asovych okamihoch (intervaloch) zistime.

Podstata Casovej hodnoty penazi spociva v tom, Ze penazné prostriedky, ktoré ma podnik k dispozicii

okamzite, nie su ekvivalentné s tymi istymi penaznymi prostriedkami, ktoré ziska v buddcnosti.

Pre pochopenie vztahu medzi hodnotou penazi obdrzanych v buduicnosti je nevyhnutné zamerat’

sa na nasledovné 3 okruhy problémov:

1. ako rastie investovana Ciastka pri Specifickej Urokovej miere v ¢ase (budica hodnota),
2. kolko by sem mali investovat' "dnes", aby sme v budicnosti obdrzali uréitd sumu (sicastna
hodnota),

3. v skratke objasnena buduca (sucastnd) hodnota pravidelnych platieb,

UROKOVA MIERA

O casovej hodnote penazi mozno hovorit,, ako o:

a) miere, ktorou sa znizuju (rastd) budtce vynosy - Urokova miera

b) konkrétnom mnoZstve penazi - pri 10 % Urokovej miere mam dnes 1 000,- Sk, za rok 1 100,- Sk a
za 20 rokov 6 727,- Sk, ¢o znamena, Ze buduca hodnota, ktord predstavuje mnozstvo penazi, na

ktoré vzrastie povodna investicia, po tom Co "vyrobi trok"

jednoduchy arok = mnozstvo penazi, ktoré obdrzime vo forme Groku vylu¢ne z pdvodnej investicie
zloZeny urok = mnozstvo penazi, ktoré obdrzime vo forme Uroku, ale nielen z povodnej Ciastky, ale

taktiez z Uroku, ziskaného za predchadzajlice obdobie

BUDUCA HODNOTA JEDNORAZOVEHO VKLADU

BH,=SH (1 + i)
BH, = buduca hodnota
SH = stcasna hodnota

i = Urokova miera
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n = pocet rokov, za ktoré sa Urok pocita

(1+i)" = drocitel' (hodnoty Urocitel'a su tabelarizované)

pouZitie: u prepoctov, ktoré zachytavaju rast vkladu o rovnaké % - napr. buddca hodnota vkladu na

BU, budtica hodnota investi¢nych vkladov

PRIKLAD 1.1:

Podnik ulozil 1.1. 2002 ciastku 2 mil. Sk na bankovy ucet. Prostriedky na bankovom Ucte sa Urocia

urokovou sadzbou 0,04.

1. stanovte vysku Uroku a celkovd vysku vkladu na tomto ucte pri jednoduchom urokovani koncom
4.roku

2. stanovte vysku Uroku a celkovld vySku vkladu na tomto Ucte koncom 4.roku pri zloZenom

Urokovani

RIESENIE 1.1
ad 1. Jednoduchy urok: rocny 80 000,- Sk
koncom 4.roku 320 000,-Sk

ad 2. Zlozeny Urok: BH, = SH (1 + 0,04)* = 2 339 800,- Sk
buduica hodnota vratane aroku............ 2 339 800,- Sk
zlozeny urok koncom 4.roku................ 339 800,- Sk

Castejdie Urokovanie: pokial' sa Urokovanie prevadza Castejsie neZ 1 x ro¢ne, vo vzorci pre BH, je
nutné previest’ 2 Upravy:
- Urokova miera (i) sa deli poctom obdobi (m), za ktord behom roka Urokujeme => (1+i/m)

- upraveny vyraz (1+i/m) umocnime na m.n
BH,=SH (1 + i/m)™"
¢im je kratsie Urokované obdobie, tym je budica hodnota vyssia

PRIKLAD 1.2
Stanovte, aky je urokovy vynos (predpokladame zlozené Grokovanie) z vkladu 1 000,- Sk na konci
2.roku, ked’ UroCenie prebieha:

1. 1 x roCne a Urokova sadzba je 8 %
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2. Stvrtrocne a urokova sadzba je 8 %

RIESENIE 1.2
ad 1. UroCenie 1x ro¢ne: BH, = SH (1 + 0,8)? = 1 166,40 => Urokovy vynos = 166,40 Sk
ad 2. UroCenie $tvrtrocne: BH, = SH (1 + 0,08/4) **= 1 171,70 => Grokovy vynos = 171,70 Sk

SUCASTNA HODNOTA JEDNORAZOVEHO VKLADU

Sucastna hodnota jednorazového vkladu je rovna dnesnej hodnote budiceho CF.

SH = BH,. 1/(1 + i)"
BH, = buduica hodnota
SH = sucastna hodnota
i = Urokova miera
n = pocet rokov, za ktoré sa Urok pocita

1/(1+i) = odurocitel (hodnoty odurocitela su taberalizované)

Sucastna hodnota sa tieZ nazyva diskontovana hodnota a diskontovanie je proces prepocitavania
buducich penaznych tokov (CF) na sicasnu hodnotu CF.

Pouzitie: tam, kde sa buduci vynos (prijem) prevadza na sucastnd hodnotu,

napr. stanovenie sucastnej hodnoty buducich vynosov z investicii, stanovenie ceny majetku z

oCakdavanych prijmov.

PRIKLAD 1.3
Vklad na bankovom ucte podniku vzrastol pri Grokovej sadzbe 0,03 z 200 000,- Sk na 230 000,- Sk
ulohy:
1. stanovte, ako dlho bol vklad uroc¢eny pri jednoduchom Grokovani.

2. stanovte, ako dlho bol vklad troceny pri zlozenom Urokovani.

RIESENIE 1.3
ad 1. jednoduchy arok: urok = 30 000,- Sk
n = 30 000/(200 000 . 0,03) = .... 5 rokov

ad 2. Zlozené Urokovanie: SH =BH,. 1/(1 +i)"
200 000 = 230 000 . 1/(1 + 0,03)" = 200 000/230 000 = 1/(1 + 0,03)" =
= 0,869 = 1/(1 + 0,03)" a v tabulke 1 hl'adame hodnoty a pre

Urokov mieru 3 % a odurocitel'a 0,869 = cca 4,5 roka
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vynosové kritérium(D)
rok(N)
1% 2% 3% 4% 5% ..., 30%

1. 0,9901 |,9804 |,9709 |,9615 |,9524

2. ,9803 |,9612 |,9426 |,9246 |,9070

3. ,9706 |,9423 |,9151 |,8890 |,8638

4. ,9610 |,9238 |,8885 (,8548 |,8227

5. ,9515 |,9057 |,8626 |,8219 |,7835
100

Tab. 1: Dne$na hodnota (present value) 1 Sk = 1/(1+D% /100)"

ZOHI'ADNENIE FAKTORA CASU V PRIPADE PRAVIDELNE SA OPAKUJUCICH PLATIEB
ROVNAKEJ VELKOSTI

Pre finan¢nl prax, najCastejSie vo sfére poist'ovnictva a sporitel'ni s typické penazné platby,
ktoré po urcitl dobu prebiehaju v pravidelnych ¢asovych intervaloch, ich vyska zostava v Case rovnaka
alebo sa meni podla urcitej schémy. V tomto pripade sa z financného hl'adiska hovori o anuite.

Pre stanovenie sucastnej/budtcej hodnoty pravidelnych platieb sa vychadza z jednoduchych
vzorcov, ktoré sa potom pouzivaju pri najroznejsich finanénych rozhodovaniach tykajlcich sa série
rovnakych platieb.

Budica hodnota anuity
BHA=A.{((1+i)"-1) / i}

BH, = budica hodnota anuity

A = anuita = séria pravidelnych platieb v rovnakej vyske za urcité obdobie
[ = Urokova miera

n = pocCet rokov za ktoré sa anuita pocita

A+D)"-1/i sporitel

pouzitie: stanovenie konecnej hodnoty vkladov vratane Grokov za urcité obdobie,

napr. stanovenie hodnoty tvorby rezervného fondu, konecna hodnota pravidelnych tspor

PRIKLAD 1.4
Podla planu tvorby a rozdelenia zisku a odpisov zostava v podniku v jednotlivych rokoch 0,8 mil. Sk
zisku a 2 mil. SK odpisov k financovaniu investicii. Tieto zdroje uklada podnik na bezny Ucet v banke a

su Urocené sadzbou 4%.
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ulohy:
Stanovte, aku Ciastku (vratane Urokov) bude mat’ podnik na beZznom Ucte pre financovanie investicii
koncom péatrocného obdobia, uklada tieto zdroje na ucet pravidelne vzdy koncom roka celych 5 rokov.

Kol'ko budu Cinit’ Groky?
RIESENIE 1.4
BHA = A . {((1+i)" - 1) / i} = (0,08 + 2) . {((1+0,04)° - 1) / 0,04 }= 15 169 000,- Sk

Celkova ciastka pre financovanie investicii koncom patrocného obdobia cini 15 169 000,- Sk
Uroky: 15 169 000 - (2 800 000 - 5) = 1 169 000,- Sk

ANUITA Z BUDUCEJ HODNOTY

A=BH, {i/ ((1+)"-1)}
BHa = budlca hodnota anuity
A = anuita = séria pravidelnych platieb v rovnakej vyske za urcité obdobie
[ = Urokova miera
n = pocet rokov za ktoré sa anuita pocita
i/ (@+)"-1) ... fondovatel’

poufZitie: stanovenie sUcCastnej hodnoty pravidelnych vkladov koncom kazdého obdobia zaist'ujuci
pozadovanu konecnl hodnotu,

napr. pravidelna platba koncom roka do rezervného fondu tak, aby za urcitd dobu tento fond dosiahol
urcita vysku, stanovenie vysky pravidelne ukladanych ciastok koncom roka na bezny Gcet k

dosiahnutiu Ziadanej budicej hodnoty

PRIKLAD 1.5

Rozhodli ste sa, Ze si novy automobil nekUlpite dnes, ale az za 5 rokov, ked' znacka, ktoru si chcete
kapit' ma podl'a predpovede odbornikov stat’ uz len 250 000,- Sk.

uloha:

Ak vel'ka Ciastku musite na konci kazdého roka dat’ na sporenie, aby ste koncom 5.roku mali k

dispozicii 250 000,- Sk. Uspory su Grocené 16 %.

RIESENIE 1.5
A =BHa {i/((1+)"-1)}=250000.{0,16 / ((1+0,16)° - 1) } = 36 350,- Sk

PoZadovana Ciastka na sporenie Cini 36 350,- Sk.



FEA

KAPITALOVA OBNOVA
K=U.{i(1+)"/ ((1+)"-1)}

rocna splatka Gveru a Groku

poskytnuty Gver

i = Urokova miera
n = pocet rokov, za ktoré sa anuita pocita
{i@+D"/ ((A+D)"-1) } ..., Umorovatel

poufZitie: splacanie (umorovanie) pravidelnych splatok Gveru a Grokovych platieb

PRIKLAD 1.6

Tvorba vlastnych financnych zdrojov nestaci k financovaniu zamyslaného objemu investicii, preto
podnik Ziada banku o Gver vo vySke 3 mil. Sk. Gver ma byt’ splateny do 6 rokoch a Uroceny roc¢nou
sadzbou 6 %.

uloha:

Stanovte vysku splatok vratane Uroku, ktoré musi podnik pravidelne ku koncu roka v rovnakych
Ciastkach splacat’, ked’ ma byt’ Gver vratane Grokov splateny v stanovenej lehote. Stanovte vysku

urokov z tohoto Uveru.

RIESENIE 1.7
K= U. {i(1+)"/ ((1+i)"- 1) 3 = 3 000 000 . { 0,06(1+0,06)° / ((1+0,06)° - 1) } = 610 080,- Sk
Vyska rocnych splatok pravidelne koncom roku je 610 080,- Sk.

SUCASTNA HODNOTA ANUITY
U=K.{((1+)"-1)/i(1+i)"}

K = roCna splatka Uveru a uroku

u = poskytnuty Gver

[ = Urokova miera

n = pocCet rokov, za ktoré sa anuita pocita

£ ((1+i)" - 1) /i(1+0)" } ....... zAsobitel

pouzitie: vypocet hodnoty pravidelnych veli¢éin behom danej doby, napr.
vypocet sucastnej hodnoty pravidelnych penaznych prispevkov, vypocet hodnoty pravidelnych

buducich vynosov
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PRIKLAD 1.8
Podnik sa zaviazal, Ze bude 5 rokov pravidelne koncom roka prispievat’ Skole Ciastkou 100 000,- Sk.
Urokovy vynos zo strednodobych investicii &ini v priemere 5 % rocne.

Aka je sucastna hodnota prispevku?

RIESENIE 1.8
U = 100 000 . { ((1+0,05)° - 1) / 0,05(1+0,05)° } = 100 000 . 4,329703 = 432 970,30 Sk

Sucastna hodnota pravidelnych prispevkov Skole ¢ini celkom 432 970,30 korun slovenskych.



