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MEZICASOVY VYBER SPOTREBITELE

V ramci prednasky se dozvite:

co rozumime pod pojmem mezicasovy vybér spotrebitele,

jak mezic¢asovy vybér spotiebitele ovlivni podobu linie rozpoctu,

jaké jsou preference spotrebitele v pripadé mezicasového vybéru,

jak stanovime optimimum spottebitele v pripadé mezicasového vybéru spotrebitele,
v Cem se liSi soucasnd a budouci hodnota spotrebitele,

jak lze pouzit mezicasovy vybér spotiebitele na problematiku obligaci a dani

a kterd urokova sazba je pri analyze soucasné hodnoty spravna. SLEZSKA
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ROZPOCTOVE OMEZENI SPOTREBITELE A MEZICASOVY VYBER

- mezi¢asovy vybér: volba urovné spotreby v Case,
* neexistuje urok:
zvoli spotiebu na drovni pavodniho vybavent,
rozhodne se pro mensi spotrebu v prvnim obdobi.

- existuje urok: spotrebitel si mize penize ptjcit (dluznik), popt. miZe penize pujcit jinym subjektim
(véritel).
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10-1 ROZPOCTOVE OMEZENI SPOTREBITELE V SITUACI, KDY

NEEXISTUJE MOZNOST VYPUJCIT SI PENIZE

SLEZSKA%

UNIVERZITA
V OPAVE

|
MIKROEKONOMIE 0 m



ROZPOCTOVE OMEZENTI SPOTREBITELE, KTERY SPORI

CZ:m2+(m1—c1) (1.1)

kde: c¢;— mnoistvi spotreby v case 1 urokovy prijem z uspofené
c, — mnoistvi spotfeby v ase 2 castky
m; — objem disponibilnich penéznich prostredk( v ¢ase 1
m, — objem disponibilnich penéznich prostfedk( v ¢ase 2

r — urokova sazba
c,=m, + m,—c,) (1.1a)

sklon BL: -(1+1) SLEZSKA
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ROZPOCTOVE OMEZENI SPOTREBITELE, KTERY SI VYPUJCIL

C,=m,—(c,-m,) @ (1.1c)

urok zaplaceny z pijcené
castky

c2:m2+(1+r) (1.1a)

> o: spotrebitel ziskd urok (véritel)
< o: spotrebitel zaplati urok (dluznik)
= 0: spotrebitel zistava na plivodnim vybaveni
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ROZPOCTOVE OMEZENI SPOTREBITELE

(1+r)c,+c,=(1+r)m,+m, (1.2)

rozpoctové omezeni v budouci hodnoté
cena budouci spotreby = 1

cena v prvnim obdobi je mérena ve vztahu k
druhému obdobi p,=1+r;p,=1

vhodnéjsi pro stanoveni mezicasového rozpoctového omezeni:
poméruje budoucnost ve vztahu k soucasnosti

(1.3)

rozpoctové omezeni v soucasné hodnoté
cena soucasné spotreby =1

cena v druhém obdobi je mérena ve vztahu k
prvnimu obdobi p, =1;p, =—
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10-2 ROZPOCTOVE OMEZENTI SPOTREBITELE A SOUCASNA A

BUDOUCI HODNOTA

nejdilezitéjsi: poméruje
budoiiel hodnola & BL budoucnost ve vztahu k
¢, = (1+r)m +m, soucasnosti

MRS = -(1+r)
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PREFERENCE SPOTREBITELE V PRIPADE MEZICASOVEHO

VYBERU

- tvar indiferenc¢nich krivek vypovidéd o zajmech spotrebitele.
- dokonalé substituty (MRS = -1): spotrebiteli je lhostejno zda svou spotrebu uskutecni dnes nebo zitra.

- dokonalé komplementy (MRS = o): spotrebitel neni ochoten presouvat spotiebu z dneska na zitrek a
naopak.

 bézny spotrebitel: praimérny objem spotieby, tj. konvexivita preferenci.
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10-3 OPTIMUM SPOTREBITELE, JENZ PUSOBI V POZICI

DLUZNIKA

budouci hodnota -
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10-4 OPTIMUM SPOTREBITELE, JENZ PUSOBI V POZICI VERITELE

budouci hodnota -

Co.1
m,
SLEZSKA %
UNIVERZITA
L , V OPAVE
MIKROEKONOMIE 0 C1;1 m1 soucasna c

hodnota



OPTIMUM SPOTREBITELE V PRIPADE MEZICASOVEHO VYBERU

- m, <c,dluznik,
« m, > ¢ véritel.
« prizméné urokové miry se prislusnd linie rozpoctu bude otacet kolem bodu vybaveni.

- otazka: setrva spotrebitel po zméné trokové miry ve své pivodni pozici???

SLEZSKA
UNIVERZITA
V OPAVE

MIKROEKONOMIE 12



10-5 OPTIMUM SPOTREBITELE A RUST UROKOVE MIRY V

SITUACI, KDY TENTO PUSOBI V POZICI VERITELE

C

rast urokové miry: sklon krivky je strmé;jsi
2 Spotrebitel musi zlstat véritelem!!!
Nové kose musi byt mimo pavodni mnozinu.

budouci hodnota +

budouci hodnota A

02’2 .
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10-6 OPTIMUM SPOTREBITELE A RUST UROKOVE MIRY V

SITUACI, KDY TENTO PUSOBI V POZICI DLUZNIKA

8; ruast urokové miry: sklon ktivky je strmé;jsi
budouci hodrnota . py Spotrebitel se mlze rozhodnout zda ztstane dluznikem!!!
\

budouci hodnota -

otazka: Co se stane s jeho

blahobytem?

m, J
Co E
Co. i .
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INFLACE A OPTIMUM SPOTREBITELE V PRIPADE

MEZICASOVEHO VYBERU

cena dnesni spotreby: p, = 1.

p2c2 (1+r).(m,—c,) (1.4)
penézni hodnota vybaveni v

cena zitrejsi spotteby: p,:

obdobi 2
1+r
C2:m2+( D )'(mz_cz) (1.5)
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INFLACE A OPTIMUM SPOTREBITELE V PRIPADE

MEZICASOVEHO VYBERU

vliv inflace: p,=1+rx
1+
C,=m, + ( r)-(ml_cl) (1.5a)
(1+ )

R . I+r
realnd irokova mira: 1+ p=
I+7x
c,=m,+(1+p)(m,—c,) (1.5b)

dodatecna spotteba, kterou si mtze spotrebitel dovolit v budoucnosti, pokud se v souéagtloEE' gﬂi&

: “ahv!ll
objemu spotreby!!! UNIVERZITA
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INFLACE A OPTIMUM SPOTREBITELE V PRIPADE

MEZICASOVEHO VYBERU

p = — 1 (1.7a)

1+r 1+

= — 1.7b

r 1+7 1+r7 ( )
r—

P 1+x (1.7¢)

p=Ir—rn (1.7d)

o realita: redlna Urokova mira = nominalni irokova mira - o¢ekdavana mira inflace
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BLIZSI POHLED NA SOUCASNOU HODNOTU

 otdzka: Jaky bude budouci ekvivalent soucasné jedné koruny, pokud si spotrebitel miize vyptjcovat ¢i
naopak muze plijcovat penize pri trokové mire r?

- odpovéd: budouci ekvivalent soucasné jedné koruny odpovida (1+r) korunam.

 hodnotu (1+4r) mGzZeme tedy oznacit za cenu jedné koruny dnes ve vztahu k jeji cené v pristim

obdobi.
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BLIZSI POHLED NA SOUCASNOU HODNOTU

\ rozpoctové omezeni v budoucich korunach
(koruny v budoucim obdobi jsou méritkem

pro koruny v prvnim obdobi)
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BLIZSI POHLED NA SOUCASNOU HODNOTU

 otdzka: Jaky je soucasny ekvivalent budouci jedné koruny, pokud si spotrebitel miize vyptjcovat ¢i
naopak muze plijcovat penize pri trokové mire r?

« odpovéd: soucasny ekvivalent budouci jedné koruny odpovida 1/(1+r) korunam.

« hodnotu 1/(1+r) miZeme tedy oznacit za sou¢asnou hodnotu koruny, kterd ma byt dorucena v pristim

obdobi.
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BLIZSI POHLED NA SOUCASNOU HODNOTU

- pevna urokova sazba: spotrebitel preferuje takové rozlozeni prijmi, které vykazuje vyssi soucasnou
hodnotu.

 vybaveni s vyssi souc¢asnou hodnotou: posun linie rozpo¢tu doprava nahoru.

- soucasna hodnota: méri hodnotu spotrebitelova vybaveni penézi (tento tok mu v kazdém obdobi
prinese veétsi spoti‘ebni moznosti).
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10-7 VYSSI SOUCASNA HODNOTA

(m1;1’m2;1) je lepéi nez (m1;2’m2;2)
IC,  spotrebitel si mize pujcit a vypljlit preferuje: (m
by si dovolit spottebni kos (c;c,)

1;2,m2;2) —mohl

budouci hodnota + BL, Ic,

budouci hodnota A

my.,
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BLIZSI POHLED NA SOUCASNOU HODNOTU

« investice: pj¢im si (koupim prijmovy tok) a tuto ptijcku budu splédcet (tok plateb),
- prijmovy tok: (M,M,),
- tok plateb: (P,P,),

 srovnam soucasnou hodnotu prijmového toku se sou¢asnou hodnotou toku plateb:

« soucasnd hodnota prijmu prevysuje souc¢asnou hodnotu nakladd na tento tok: dobrd investice!!!

M P
Z_>p +—2 (1.6)

M. + f
(1+r) (1+r)

1
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BLIZSI POHLED NA SOUCASNOU HODNOTU

Cista soucasna hodnota (NPV):

(1.7)

investice se uskutecni: NPV > o
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BLIZSI POHLED NA SOUCASNOU HODNOTU

investice A: letos 100 mil., pristi rok 200 mil.

investice B: letos o mil., pristi rok 310 mil

urok: 20 %, 200
PV, =100+ —=266,67
(1+0,2)
310
PV, =0+——— =258,33
(1+0,2)

zdver: investice, ktera investorovi prinasi vyssi prijmy na pocatku investi¢cniho obdobi dosahuje pri vysoké tirokové
mire vyssi soucasnou hodnotu, nez investice, kterd se stava vynosnéjsi v pozdéjsich letech...
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OBLIGACE

e obligace: cenny papir, jimz se emitent zavazuje platit drziteli do ukonceni doby splatnosti (datum T)
pevné stanovenou c¢astku x korun (kupon) a ke konetnému datu T vyplatit nomindlni hodnotu

obligace (F):
X X F
PV = == G4 1.8
konstantni iirokova GG (1+r )2 (1+r (1.8)
sazba
e prirostouci irokové mire se bude soucasnd hodnota obligace snizovat!!!
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OBLIGACE

perpetuita (konzole): obligace, kterd nabizi platby do nekonecna. Souc¢asna hodnota obligace je dana:

(1.9)

soucasnd hodnota konzoly,
ktera slibuje vyplacet

urokova sazba: 10 %, 20 %

- platba: 10 CZK/rok navzdy x korun (vyse
prijmu, kterou by dana
« nynéjsi hodnota perpetuity: 100 CZK = 10/0,1, 50 CZK = 10/0,2 ¢astka kaZzdorocné prinesla)
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DANE

« predpoklad: ptijmy z trokd zdanovany stejné jako bézné prijmy,

« margindlni dariové pdsmo: t

o kazdy dodatecny prijem (Am) zvysi danovou povinnost investora o t.Am

o investuje-li investor do aktiva X CZK, pak ziska arokovou platbu: r.X, z niZ zaplati dan: t.r.X

o findlné ziska: (1-t).r.X
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DANE

o urokova sazba po zdanéni: (1-t).r

e predpoklad: Groky z ptjcek jsou dariové odpocitatelnou polozkou,

o pujci-li si subjekt X CZK, pak zaplati urok: r.X, coz snizi dan o: t.r.X
o celkové ndklady na vyptjcku: r.X - t.r.X = (1-t).r.X

. tato urokova sazba je po zdanéni pro stejné dariové pasmo stejnd, a to bez ohledu na to, zda si
penize plijcujeme ¢i je naopak vyptjcuje!!!
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VOLBA UROKOVE SAZBY

« otdzka: Kterd urokova sazba je pri analyze soucasné hodnoty spravna???

o Urokova sazba umozZnuje transfer penéz z jednoho ¢asového okamziku do druhého, nebot je mirou
navratnosti investic.

« neni-li tok plateb zdanovan: irokova sazba po zdanéni,
o bude-li tok plateb trvat 30 let: dlouhodoba trokova sazba.

. tok plateb je rizikovy: iirokové sazby investic s podobnym rizikem.
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VOLBA UROKOVE SAZBY

e urokova sazba: méri hodnotu alternativniho pouziti penéz,

. tok plateb by mél spotrebitel porovnat s nejlepsi alternativou, kterda ma podobné charakteristiky:
zdanéni, riziko, likvidita.
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