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A pénziigyi tudatossag a XXI. szazadra nem csak a pénziigyi és gazdasagi szakemberek
szamara valt elengedhetetlenné, hiszen maganemberként is athatjdk életiinket a
kiilonb6zé pénziigyi dontések. Ezen felil a pénziigyi menedzsment szerepe a
vallalkozasoknal pedig napjainkban a verseny elengedhetetlen tényezdjévé valt.

A feladatgylijtemény célja, hogy segitséget nyqjtson a felséoktatas gazdasagi
képzésein résztvevé Hallgatok szamara a vallalati pénziigyekkel kapcsolatos tananyag
elsajatitasaban. A pénziigyi oktatas tamogatasa érdekében a feladatgyiijtemény lehetové
teszi a tananyag elsajatitasat, és elsddlegesen a képzés gyakorlati aspektusaira fokuszal.

A tananyag elméleti vonatkozédsainak erdsitése, elmélyitése érdekében, a
feladatgylijtemény olyan gyakorlati feladatokat és gazdasagi problémakat foglal
magaban, amivel az elméleti tudas gyakorlatba atiiltethetdvé és hasznosithatoéva valik.
Ennek érdekében hangsulyosan jelenek meg a gazdasagi életben el6forduld valds
gyakorlati példak. A feladatgytijtemény egyik f6 célja a komplex pénziigyi gondolkodas
megteremtése és erdsitése a Hallgatokban.

A feladatgylijtemény, természetébdl adoddan, a felsGoktatasban hasznalt
tankonyvek kiegészitését célozza, igy elsddlegesen az egyes témakorokhdz kapesolodo
szamitasi feladatokat tartalmazza. A feladatok tipusait tekintve megtalalhatoak egyszerii
és komplex szamitasi feladatok, illetve tesztkérdések igaz-hamis, illetve feleletvalasztos
kérdések formajaban. A feladatgyiijtemény soran * jellel keriiltek megkiilonboztetésre
azok a feladatok, amelyek nehézségiiket tekintve tulmutatnak az alapveté képletek és
elméletek alkalmazasan. E feladatok a Hallgatok részérdl Osszetettebb, esetenként
kreativ gondolkodast igényelnek. Mindemellett a tananyag minél hatékonyabb
elsajatitasa érdekében az egyes fejezetek végén ismertetésre keriilnek a témakorhoz és a
feladatmegoldashoz sziikséges képletek és formulak is.

A feladatgylijtemény tartalmaz olyan problémakat is, amelyek megoldasa
szamitastechnikai eszkozoket igényel. Ebbdl a szempontbdl elsdédlegesen a MS Excel
felhasznalasat igényl6 feladatok szerepelnek a feladatgy(ijteményben. Amennyiben a
feladat megoldasa szamitastechnikai eszkdzoket igényel, a feladatok sorszama mellett
egy © jelzés keriil feltiintetésre.

A tananyag fo témakorei a pénz idéértékén alapuld szamitasok, a kotvények,
valamint a részvények értékelése. A tananyag elsé fejezete a pénz idéértékére
koncentral, olyan témakat feldolgozva, mint a kamatszamitas, az egyszeri pénzaramok,
a pénzaramlas-sorozatok értékelése, valamint a komplex id6érték-szamitasi problémak.
A masodik fejezet a kotvények értékelésérdl szol, segitve a Hallgatokat a kotvények
pénzaramlasainak megértésében, a kotvények értékelésében, illetve a koétvények
hozamat ¢és kockazatat jellemzd mértékek meghatarozasdban és értelmezésében. A
harmadik fejezet a részvények elemzéséhez kapcsolddo problémakat dolgoz fel, kiilon
hangsulyt helyezve az osztalékokon alapul6 értékelési modellekre.

A feladatok megoldasahoz a Szerzok sok sikert kivannak a Kedves Olvasonak!

ELOSZO
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I. A PENZ IDOERTEKE

1. Kamatszamitas, egyszerii jelen- és jovoérték-szamitas
1.1 Linedris kamatszamitds

1) Linearis kamatozas mellett elhelyez 100 000 Ft-ot a szamlajan. Az éves kamatrata
10%. 4 éven keresztiil kivanja kamatoztatni pénzét.
a) Abrazolja idSegyenesen befektetésének pénzaramait!
b) Vizsgalja meg, hogy linearis kamatozas esetén, idoben hogyan alakul a
kamatfizetések nagysaga!
C) Hatarozza meg, hogy a 4. év végére mekkora pénzosszeghez jut!

2) On a mai napon elhelyez 10 milli6 forintot a szdmlajan éves 15%-os kamatrata
mellett. A tervei szerint 10 évre helyezi el ezt az 6sszeget és minden év végén felveszi a
kamatokat.
a) Milyen nagysagli kamatkifizetésekben fog részesiilni minden évben?
b) Minden pénzaramlast figyelembe véve, mekkora pénzosszeghez jut a befektetése
altal a teljes idGszak alatt?

3) Linearis kamatozas mellett elhelyez 100 000 Ft-ot a szamlajan. Az éves kamatrata
10%. 4 éven keresztiil kivanja kamatoztatni pénzét. A szdmldjan a kamatok minden 6.
hénap végén jovairddnak.
a) Abrazolja iddegyenesen befektetésének pénzaramait!
b) Hatarozza meg, hogy a 4. év végére mekkora pénzosszeghez jut! (Vesse Gssze az
eredményt az elso feladat értékével!)
C) Vizsgalja meg, hogy linearis kamatozas esetén a kamatfizetés gyakorisaga
hogyan befolyasolja az 6sszes pénzaram nagysagat!

4) Egy befektetés éves névleges kamata 12%. Feltételezziik, hogy a kamatokat a
befektetd év végén felveszi, és nem fekteti be Ujra. Hanyszorosara ndvekszik a
befektetésiink értéke a 3. év végére?

5) 4 honap alatt 3% kamat irddott jova szamlajan. Linearis kamatozast feltételezve
mekkora éves hozamnak feleltethet6 ez meg?

6) Egy 2 honapos betétet kot le, lejaratkor 1% kamat irodott jova szdmldjan. Mekkora
az éves névleges kamatrata?

7) 2 évre tervezziik lekotni a pénziinket. A banki ajanlatokat vizsgalva a 3 honapos
lekotést talaljuk a legkedvezObbnek. A 3 hoénapos lekotésekre ajanlott éves névleges
kamat mértéke 6%. Ugy tervezi, hogy harom havonta ujra lekoti pénzét, azonban a
kamatokat minden idészak végén felveszi. Eredeti befektetésének hany szazaléka irodik
jova Osszesen a 2 év alatt a szamlajan?
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8) Linearis kamatozas mellett helyezi el pénzét. A 3. év végén 2 000 $ pénzzel
rendelkezett (tekintetbe véve az indulo tokéjét és az idoszak alatt gy(jtott kamatokat), a
4. év végén 2 042 $-ral. Mekkora Osszeget fektetett be eredetileg és milyen éves
kamatrata mellett?

9) On rovid tavra, 135 napra kdlcson ad bizonyos pénzdsszeget. Az adott idészak alatt
5548 Ft kamatjovedelme keletkezett. 10%-os éves kamatratat feltételezve mekkora
Osszeget adott kolcson és mekkora Osszeget fizettek onnek vissza?

10) 309 863 Ft pénzosszeget kap, miutan az On altal nyujtott hitelt visszafizették. A
hitel kamatrataja éves 8%, az id6szak alatt felhalmozott kamat 9 863 Ft. Hany napra
nyujtotta a hitelt, ha a kamatok nem tékésedtek?

1.2 Jelen- és joviérték-szamitds kamatos kamatozdssal

1) Kamatos kamatozas mellett elhelyez 100 000 Ft-ot a szamlajan. Az éves kamatrata
10%. 4 éven keresztiil kivanja kamatoztatni a pénzét.
a) Abrazolja idSegyenesen befektetésének pénzaramait!
b) Vizsgalja meg, hogy kamatos kamatozas esetén idében hogyan alakul a
kamatfizetések nagysaga!
€) Hatarozza meg, hogy a 4. év végére mekkora pénzosszeghez jut!

2) Kamatos kamatozas mellett elhelyez 100 000 Ft-ot a szamlajan. Az éves kamatrata
10%. 4 éven keresztiil kivanja kamatoztatni a pénzét. A szamljan a kamatok minden 6.
hénap végén jovairddnak.
a) Abrazolja idSegyenesen befektetésének pénzaramait!
b) Hatarozza meg, hogy a 4. év végére mekkora pénzosszeghez jut! (Vesse Ossze az
eredményt az elso feladat értékével!)
C) Vizsgalja meg, hogy kamatos kamatozas esetén a kamatfizetés gyakorisaga
hogyan befolyasolja az 6sszes pénzaram nagysagat!

3) 5 millio Ft készpénzzel rendelkezik. A pénzét bankbetétként 12%-os éves nominalis
kamattal helyezhetné el a bankban. Mennyi lesz a befektetésének értéke egy év milva a
kovetkezd esetekben:

a) évi egyszeri kamatfizetésnél, éves tOkésités mellett,

b) negyedévenkénti tékésités esetén,

c) havi kamattokésités esetén?

4) On 13%-os éves névleges kamatrata mellett fektetett be 2 millié Ft-ot és a befektetési
id6tartam végére pénze 3 millié Ft-ra névekedett.
a) Mennyi idore fektette be pénzét, amennyiben év végén irodik jova a kamat?
b) Mennyivel rovidebb ideig kellett volna pénzét a megtakaritasi szamlajan tartania,
amennyiben a kamatok havonta irodtak volna jova?
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5) A jovében varhatoan minden év végén az alabbi pénzaramok meriilnek majd fel. A
kamatrata éves névleges 12%. Eves kamatjovairast feltételezve hatdrozza meg, hogy a
pénzaramlasok mekkora értékkel birnak a

a) jelenben!

b) az 5. év végén a jovoben!
Ev 1 év 2.év 3. év 4. év 5.¢év
Pénzaram (mFt) | 20 000 15 000 18 000 6 000 5000 |

6) Harom év mulva ki kell fizetniink 500 000 Ft-ot. Mennyi pénzt kell elhelyezni a
bankban évi 9% névleges kamatlab mellett, éves kamatjovairast feltételezve, hogy
rendelkezziink ezzel az 6sszeggel?

a) Mekkora a diszkontrata?

b) Mekkora a diszkontfaktor?

¢) Mekkora a diszkontlab?

7) On 100 Ft befektetésen 27 Ft kamatot ért el 1 év alatt, éves kamatjovairas mellett.
Mekkora a kamatrata, a kamattényezé (kamatfaktor), a diszkonttényezd
(diszkontfaktor) és a diszkontlab?

8) Fél éve elhelyezett egy adott pénzdsszeget 12%-0s éves névleges kamat mellett, havi
betétlekotéssel. Jelenleg a szamldjan jovairt Osszeg 265,38 eFt. Mekkora Osszeget
fektetett be?

9) A mai napon elhelyez betétként 75 000 Ft-ot és 3 év mulva 99 825 Ft fog jovairddni
szamlajan.

a) Mekkora névleges kamatrata mellett fektetett be éves kamatjovairas mellett?

b) Mekkora névleges kamatrata mellett fektetett be féléves kamatjovairas mellett?

€) Mekkora névleges kamatrata mellett fektetett be folytonos kamatjovairas mellett?

10) On szamba veszi az elmult iddszakban végrehajtott befektetéseit.
- 2 éve befektetett egy ingatlanpiaci alapba 3 millié Ft-ot, ami éves szinten effektiv
2,3% veszteséget mutatott fel.
- Masfél éve elhelyezett egy bankbetétet 0,7 milli6 Ft értékben, havi
kamatjovairassal 1,5%-os éves névleges kamatozassal.
-1 éves fejlodo piacok befektetési alapba fektetett 2,5 millio Ft-ot, aminek a napi
hozama 0,021%. A hozamok elszdmolasa minden nap végén esedékes.
Mekkora a befektetéseinek a jelenlegi értéke?

11) Ontél két ismerdse is kolcson kér a mai napon. Az alabbi informaciokkal
rendelkeziink a kolcsont kérokrol:
Simlis: Kdzismerten megbizhatatlan, a multban tobb 6nnek tett igéretét sem tartotta
be. Olyan pletykakat is hallott, hogy hamarosan elbocsajtjak a munkahelyérél.
Szende: Az egyik legmegbizhatobb embernek tartja, pontossagardl és
szavahihetdségérol hires. Munkahelyén nemrég léptették eld.
Simlis és Szende is 300 000 Ft-ot kér 6nt6l kolcsén, amit 2 év mulva kivannak
visszafizetni. (éves kamatozast feltételeziink)
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a) On eldontotte, hogy mindkét személynek kdlcsont nyujt, az egyik fél szaméra
21%-os éves kamatrataval, mig a mésik fél szamara 8%-on. On szerint melyik
félhez melyik kamatrata tartozik?

b) Hatarozza meg, hogy varhatéban mekkora Osszeghez fog jutni, amikor a
kolcsont visszafizetik 6nnek!

12) On hiteleket nyujt kétféle iigyféltipus szamara, és iigyfeleit *megbizhatd’ és
’kockézatos’ kategdriaba sorolja. A megbizhatd kategéridban 100 iigyfélbol 95, a
kockazatos kategdriaban 100 iigyfélbdl 80 tudja teljesiteni a hitel visszafizetését. On az
egyes ligyféltipusokon atlagosan éves 4%-os hozamot kivan elérni, figyelembe véve a
beddld hitelek veszteségét és a sikeres hitelek nyereségét. Hatdrozza meg az egyes
igyféltipusokhoz kapcsolodd kamatratdkat, ahol ez a hozamcél varhatoan teljesiil!
(Kiegészité informaciok: vissza nem fizetés esetén a teljes Osszeg veszteségként meriil
fel, iigyfelenként azonos nagysagli, 1 millié Ft-os hitelt nyajt 3 éves lejaratra, éves
kamatjovairas mellett, a hitelt egy 6sszegben kell visszafizetni)

13) A varakozasai szerint a hozamok a kovetkezoképpen alakulnak a kovetkezo 4
évben: 6%, 6,3%, 6,5%, 7%. On a mai napon 1000 $ szabad pénzeszkdzzel
rendelkezik, amit be kivan fektetni. Mekkora sszeggel fog rendelkezni a 4. év végén?
Mekkora az idészak alatti atlagos hozama?

14) Onnek 3 000 € kifizetését igérik, aminek esedékessége 3 év. A kovetkezd években
jellemzo6 diszkontratak 12%, 13%, 13,5%. Mekkora ezen kifizetés értéke a jelenben?

15) On havi betét-lekdtésekkel masfél évre kivanja pénzét a bankban elhelyezni. Az
éves névleges kamatrata 8%. Mekkora pénzosszeggel fog rendelkezni 1,5 év mulva, ha
az indul6 befektetése 500 000 Ft volt?

16) On 2,5 évre kivdnja megtakaritani a pénzét, ezért gy dont, hogy féléves
bankbetétet kot. Pénzét minden félév elsé napjan kamatokkal egyiitt Gjra lekdti. A
féléves betétekre jaro éves névleges kamat 4%. Mekkora pénzosszeggel fog rendelkezni
2,5 év malva, ha most 3 millié Ft-ot fektetett be?

17) A tervei szerint a kdvetkezd 30 honapban nem varhato jelentésebb pénzkiaramlasa,
igy a most rendelkezésére allo szabad 2,5 millio Ft 6sszeget is ilyen idétartamra kivanja
elhelyezni bankbetét formajaban. Havi €és éves bankbetétek koziil valaszthat; az éves
lekotés éves névleges kamata 4,1%, a havi betétlekotésé pedig 4%. Milyen stratégiat
kovetve érdemes lekotnie a pénzét?

1.3 Névleges és effektiv kamatlab, a folytonos kamatozds
1) Egy befektetési lehetdség 7% éves névleges kamatot igér. A kamatok év végén

irédnak jova szamlajan, amiket On nem vesz fel, hanem 1jbol befektet. 3 év mulva
hanyszorosara novekszik a befektetése?
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2) Bankja 6 honapos betétlekotési lehetséget kinal. Az éves névleges kamatlab 12%.
Hanyszorosara novekszik év végére a befektetett pénze? Vesse 0Ossze pénzének
novekedését a névleges kamatlab nagysagaval! Magyarazza meg az eltérést!

3) On 1 évre kivanja lekotni pénzét, ezért megvizsgalja bankja rovid tdvii megtakaritési
lehetdségeit. Azt latja, hogy 3 és 6 honapra egyarant lekotheti a pénzét. A 3 hénapos
lekotés éves névleges kamata 2,1%, mig a 6 honapos lekotés éves névleges kamata
2,15%. Latva a magasabb kamatldbat a 6 honapos lekotést valasztja. Biztos, hogy jol
dontott? A megfeleld szamitassal tdmassza ala vagy cafolja dontését!

4) Az 6n bankja 2, 3 és 4 honapos betétlekotési lehetdségeket kinal eltérd éves névleges
kamatlabak mellett, amelyek rendre 12%, 12,1% és 12,15%. 1 évre kivanja lekotni
pénzét. Melyik lekotési lehetdséget valasztana?

5) A kovetkez6 betétlekotési lehetdségek érhetdk el:

-1 honapos lekdtés 8% éves névleges kamatlabbal,

- 2 honapos lekdtés 8% éves névleges kamatlabbal,

- 3 honapos lekdtés 8% éves névleges kamatlabbal.
Egy évre kivanja megtakaritani a pénzét. Melyik lehetdséget valasztana? Valaszat
szamitassal is tAmassza ald! Milyen Osszefiiggés all fenn a kamatperiodusok szama és
az effektiv kamatlab kozott?

6) Mekkora az éves effektiv és a névleges kamatlab nagysaga, ha
- 1 honapos lekotésén 1,02% kamatot irtak jova.
- 3 honapos lekdtésén 3% kamatot irtak jova.
- 4 honapos lekotésén 4,1% kamatot irtak jova.

7) Egy bank kiilonboz6é lejaratokra kinal bankbetéteket, ahol 1, 3 és 12 honapos
lekotések érhetdk el. Az 1 honapos lekotéssel 1 honap alatt 0,3% hozamot lehet elérni.
Ugy kivanja meghatarozni a 3 és 12 honapos lekotések kamatat, hogy éves szinten a
kiilonb6zo lekotések azonos hozamot biztositsanak. Mekkora éves névleges
kamatratakat kell megszabni a 3 és 12 honapos lektésekre?

8) Folytonos kamatozas mellett hanyszorosara ndvekszik befektetésiink 2 év alatt, ha az
éves névleges kamatlab 6%?

9) Mekkora hozamot ériink el 5%-os éves névleges kamatrata mellett éves szinten,
amennyiben a kamatperiodusok gyakorisaga:

- féléves

- havi

- napi

- folytonos

10) Melyik befektetési lehetdséget valasztana az alabbiak koziil?
- 2 havi kamattokésités éves névleges 10,5% kamatrataval
- 1 havi kamattokésités éves névleges 10,4% kamatrataval
- napi kamattokésités éves névleges 10,2% kamatrataval
- folytonos kamattékésités éves névleges 10,1% kamatrataval

10
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1) Egy befektetés éves effektiv kamatlaba 12%. Mekkora nagysagu log-kamatlabnak
felel ez meg?

1.4 A log-kamatlab

2) Szémitsa ki, hogy idéaranyosan mekkora log-kamatlabnak felelnek meg az alabbi
befektetések!

- 3 honapra vetitve éves névleges 9% kamatlab

- 1 honapra vetitve éves névleges 10% kamatlab

- 26 napra vetitve éves névleges 12% kamatlab

3) On 1 évig rendelkezik szabad pénzdsszeggel, amit megh1juld 3 honapos banki betét
formajaban kot le. Az els6 lekotés éves névleges kamatlaba 10%, majd 10,5%, 11% és
12%. Mekkora volt az éves effektiv hozama?

4) On 4 évig rendelkezik szabad pénzosszeggel, amit megujilé éves lekdtések
formajaban kot le. Az els6 lekotés éves névleges kamatlaba 3%, majd 4%, 5% és 6%.
Mekkorak a log-kamatlabak és mekkora lesz az egész idoszak alatti effektiv hozam?

5) On 13%-os éves névleges kamatlab mellett havi lekdtések formajaban takaritja meg
pénzét. Mekkora az effektiv hozama és log-kamatlaba?

6) A megtakaritasa esetében folytonos a kamatok t6késitése. Olyan 2 éves megtakaritasi
konstrukciét valaszt, amelynek az elsé évben az éves névleges kamatlab 2,3%, a
masodik évben 3%. Mekkorak az egyes években a log-kamatlabak és mekkora a log-
hozam a 2 éves idészakra vetitve?

2. Pénzaramlas-sorozatokhoz kapcsolodé szamitasok

2.1 Annuitasok jelenértéke

1) Négy éven keresztiil minden év végén 1 000 Ft pénzbevétel esedékes. Mennyi az
értéke ezekne a pénzaramoknak most, ha a kamatlab 11%?

2) Azt tervezi, hogy 5 éven keresztiil, 12%-os kamatlab mellett, minden évben
megtakarit 120 000 Ft-ot, ahol az alabbi formak koziil valaszthat:

a) minden év végén befizet 120 000 Ft-ot;

b) minden év elején befizet 120 000 Ft-ot;

€) minden honap végén befizet 10 000 Ft-ot;

d) minden honap elején befizet 10 000 Ft-ot.
Mekkora a megtakaritasok jelenbeli értéke? (Gondolja at, hogy az egyes jellemzok
hogyan befolyasoljak az annuitas jelenértékét!)

3) Mekkora évjaradékra szamithatunk 5 éven keresztiil, minden év végén, ha 2 millio
forintot fizetiink ma és a névleges kamatlab 13%?

4) A 8 milli6 Ft-os tartozast 5 év alatt 2 386 635 Ft-os részletekben kell visszafizetni.
Hany %-os kamatra adtak a kolcsont?
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5) Onkéntes nyugdijpénztari szamlajan 3 milli6 Ft gyfilt 6ssze 15 éves tagsiga alatt.
Milyen Osszegli havi jaradékra szamithat 10 éven keresztiil, minden honap végén, ha a
névleges kamatlab 8%?

6) Egy vallalkozas 40 millié forint hitelt kapott a bankjatol 9%-os névleges kamatlab
mellett, 5 éves lejaratra. A kolcsont egyenlo részletekben kell visszafizetnie minden év
végén.

a) Mekkora Osszegli az éves torleszto részlet?

b) Mennyi évenként a kamat és a toketorlesztés dsszege?

c) Foglalja tablazatba a torlesztd részlet alakulasat évenként!

7) Egy adosnak tartozasa fejében 5 honapon keresztiil minden honap végén 15 000 Ft-ot
kell fizetnie. Mekkora ennek a tartozasnak az értéke most, ha a THM évi 15%?

8) A bank tgyfelének évi 23%-0s THM mellett, 250 000 Ft személyi kdlcsont
folyositott, amit 18 honap alatt havi egyenlo részletekben kell visszafizetni.

a) Mennyi lesz az adds havi torlesztd részlete?

b) On gy dont, hogy hitelfedezeti biztositast vesz igénybe, aminek a nagysaga a
havi torlesztd részlet Osszegének 5%-a minden honapban. A hitelfedezeti
biztositast a hitel torlesztéssel egyiitt kell megfizetni. Ebben az esetben
mekkora havi befizetésekkel kell élnie?

9) Hasznalt lakasvasarlas céljabol hitelt kivan felvenni. A kiilonb6z6 hitelkonstrukciok
az alabbi paraméterekkel érhetdek el.

Bank A Bank B
tigyleti kamatlab 4,4% 3,9%
kezelési koltség | a felvett hitel 0,2 %-a a felvett hitel 0,5 %-a
értékbecslés  és | akcid keretében a bank 150 000 Ft (a hitel 6sszegébdl
kozjegyzoi dij atvallalja automatikusan levonasra

kertil)

folyositasi akcio keretében a bank a hitelosszeg 2%-a
jutalék elengedi
torlesztés tipusa | havi torlesztés (honap végeén) havi torlesztés (honap végén)

A lakas megvasarlasahoz 24 milli6 Ft hitelt igényel a banktol. A hitel futamideje 15 év.
a) Mekkora osszeget kell igényelnie, hogy 24 millié Ft-ot kézhez kapjon?
b) Mekkora lesz a torleszt6 részletek nagysaga?

C)E Mekkora a hitelek THM mutatdja?

10) A kamatlab a kdvetkezo 3 évben varhatdan 4% lesz, majd ezt kdvetden a kovetkezd
2 évben fél szazalékkal novekedni fog. A kovetkez6 5 évben 1200 $ kifizetésben
részesiilink minden év végén. Mekkora a jelenbeli értéke ezen pénzaramlas-
sorozatnak?
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11) Tegyiik fel, hogy a jelenlegi iranyadé kamatszint 3%, viszont ez a jovoben nem
marad alland6é. Varakozasaink szerint 3 év mulva 4%-ra novekszik a kamatlab.
Mekkora a jelenértéke ilyen kamatkérnyezetben annak a pénzaramlas-sorozatnak, ami 6
éven keresztiil minden év végén 100 000 Ft-ot biztosit szamunkra?

12) Mennyi a jelenlegi értéke annak a minden honap végén 10 000 Ft értékben
felmerild 3,5 éves pénzaramnak, ahol az elsé 2 évben az iranyad6 kamatlab 6%, azt
kovetden pedig tartdsan 7%?

E* ..
13)  On két lakashitelt hasonlit 6ssze, amelyek a az alabbi tablazatban szerepld
paraméterekkel irhatok le. Szamitsa ki, hogy a kovetkezé hiteleknek mekkora a varhato
torleszto részlete, és dontson arrdl, hogy melyik konstrukcio kedvezébb!

JELLEMZOK FIX LAKASHITEL KAMATKOVETO LAKASHITEL
HITEL OSSZEG 10 000 000 Ft 10 000 000 Ft
FUTAMIDO 15 év 15 év
TORLESZTES havi havi
EVES KAMATRATA 5,15% 3,14%
THM 5,22% 3,25%
KAMATPERIODUS 15 év 1év

Tegyiik fel, hogy a gazdasagi kornyezet valtozasanak hatasara a jovében emelkedd
kamatkornyezet alakul ki. Aminek kovetkeztében a kamatldbak minden 5. évben 2
szazalékponttal novekednek. Hatarozza meg, hogy ebben az esetben hogyan alakulnak
az egyes idészakok torlesztd részletei, és a THM meghatarozasaval dontson arrol, hogy
melyik hitelt érdemesebb igénybe venni! A feladaton keresztiil gondolja at, hogy mit
értiink a hitelek esetében kamatkockazat alatt!

14)E Ugyanannal a banknal vizsgaljuk a hitelfelvételi lehetdségeket. 7 millid Ft hitelt
kivanunk felvenni és mindegyik esetben a hitel éves tligyleti kamatratdja 6%, ¢s az
igyleti kamatratan feliil 1% folyositasi dij mertil fel, amit a bank a folyositas
pillanataban a hitel 6sszegébdl azonnal levon. A hitel torlesztése minden honap végén
esedékes. Mekkora a hitelek THM mutatoja, ha a lejarati id6 5, 10, 15 év. Magyarazza
meg az eredményeket!

15)E 300 eFt mértékli személyi kolcsont vesz fel 18 honapos lejarattal. A havi
torlesztések nagysaga 19 210 Ft. A hitel éves ligyleti kamatrataja 6%. A hitelnek nincs
kezelési koltsége, az tigyleti kamatokon tal a hitel dsszes kdltsége a folyositasi dijban
jelenik meg.

a) Mekkora a hitel THM mutat6ja?
b) Mekkora a hitel folyositasi dija?
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16)E On felvett 32 millio Ft értékii lakascéla ingatlanhitelt, 15 éves futamiddvel, havi
torlesztéssel. A havi torlesztés nagysaga 251 125 Ft.
a) Mekkora a THM mutat6?
b) A futamid6 felénél szeretné el6torleszteni a felvett hitelt. Mekkora 6sszeggel
tudja rendezni a bank felé¢ fennallo tartozasat, ha a bank 1%-os el6torlesztési
dijat szamol fel a torlesztés pillanataban fennallo toke értékének aranyaban?

17) A kovetkezé 4 év végén 1 000 — 1 000 Ft kifizetésben fog részesiilni, ami ezt
kovetden minden évben 2%-kal fog novekedni. Az elvart hozamrata 6%. Mekkora az
értéke ennek a pénzaramlasnak a mai napra vetitve?

18) Egy befektetési lehetoségbdl a kovetkezd évben 4 millio Ft pénzbearamlasra
szamithat (tegyiik fel, hogy a pénzaramok év végén meriilnek fel), ami a becslései
szerint a kdvetkezd években 5%-kal fog novekedni. A befektetés varhatoan 6 éven
keresztiil fog mlikdodni. Az elvart hozamrata 12%. Mennyit lenne hajlando fizetni ezért
a befektetési lehetdségért?

2.2 Annuitds jovoértéke

1) 3 éven keresztiil minden év végén 1 000 Ft-ot kap. Mennyi az értéke ennek a
pénzaramnak a 3. év végén? A névleges kamatlab 15%.

2) On 5 éven keresztiil, 12%-os kamatlab mellett, rendszeresen megtakarit éves szinten
210 000 Ft-ot. A megtakaritasait az alabbi formakban tudja megvaldsitani:

a) minden év végén 120 000 Ft-ot;

b) minden év elején 120 000 Ft-ot;

€) minden honap végén 10 000 Ft-ot;

d) minden hénap elején 10 000 Ft-ot.
Mekkora lesz a megtakaritasok értéke az 5. év végén? (Gondolja at, hogy az egyes
jellemzok hogyan befolyasoljak az annuitas jovoértékét!)
Vesse 0Ossze a kapott eredményeket az ’2.1 Annuitasok jelenértéke’ fejezet 2.
feladataval. Milyen kapcsolat all fenn az értékek kdzott?

3) On a mai napon 1j allast kap és eldonti, hogy fizetésébdl félre tesz, amit minden év
végén befektet egy el6-takarékossagi szamlan, 600 000 Ft-ot lakasvasarlas céljabol. A
megtakaritas utan jaré névleges kamat 2%.
a) Feltéve, hogy 4 éven beliil kivanja lakasat megvasarolni, mekkora onerét tud
majd biztositani?
b) Mennyi idén beliil lenne képes felmutatni 3 122 400 Ft Oner6t a
lakasvasarlashoz.
c) Feltéve, hogy 4 éven beliil kivanja lakasat megvasarolni, milyen értéka lakast
engedhet majd meg maganak, ha évi 600 000 Ft-os megtakaritasat havi 50 000
Ft-os részletekben koti le?
d) On kinézi almai lakéasat, amelyhez 4 000 000 Ft onerére lenne sziiksége.
Mennyit kellene félretennie havonta, hogy 4 éven beliill ezt a hazat
megvasarolhassa?
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4) A kovetkez6 6 évben 11 000 Ft-ot tud minden év honap végén megtakaritani, amit
6%-o0s ¢éves kamatlab mellett tud elhelyezni az els6 2 évben, majd ezt kdvetden 7%-on.
Mekkora lesz a megtakaritasanak az értéke a 6. év végén?

5) Egy 5 éves pénzaram 3%-0s diszkontrata melletti jelenértéke 2 millio Ft. Mekkora
lesz e pénzaramlas-sorozat értéke az 5. év végén?

6) Egy életbiztositd 10 éves befektetési alapi megtakaritasi lehet6séget kinal, amihez
kapcsolodva minden honap elején 10 ezer forintot fizetiink be a megtakaritasi
szamlankra. Multbeli adatokra alapozva azt reméljiik, hogy befizetéseinken atlagosan
3,5% éves hozamot tudunk elérni. A hozamhoz csak abban az esetben férhetiink hozza,
ha 10 évig nem nyalunk a megtakaritdsunkhoz. Mennyi lesz a befektetésiink értéke 10
év mulva, ha jol becsiiltiik meg az éves hozamot?

7) Mekkora dsszegeket kellene minden év végén elhelyeznie egy el6takarékoskodasi
szamlan — évi 10%-os kamatlabat feltételezve — ha azt szeretné, hogy 7 év mulva
12 milli6 Ft megtakaritasa legyen?

8) Megtakaritasok esetén a jelenlegi iranyadd kamatszint 0,5%, ami a jovében
novekedni fog, és varakozasaink szerint 3 év mulva 1% lesz. Mekkora pénzosszeggel
rendelkeziink majd 5 év mulva, ha ilyen kamatkornyezetben, 5 éven keresztiil, minden
év elején 50 000 Ft-ot helyeziink el a megtakaritasi szamlankon?

9) Mennyi a jovoértéke annak a minden honap végén 20 000 Ft értékben felmeriilé 4,5
éves pénzaramnak, ahol az elsé 1,5 évben az iranyad6 kamatlab 2%, majd azt kvet6en
pedig tartosan 2,5%7?

10) A kovetkezd 13 évben minden év végén az évvégi prémiumat elhelyezi a
megtakaritasi szamlajan. A prémium mértéke 1 havi fizetése, ami a kovetkezé évben
nettd 220 eFt, ami évente 3%-kal fog novekedni. A betéti kamatok mértéke 7%.
Mekkora 6sszeggel fog rendelkezni a 13. év végén?

2.3 Orokjaradékok

1) Mennyit érdemes kifizetnilik ma azért a lehetdségért, hogy minden év végén (€letiink
végéig és majd az 6rokosiink is) kapjunk 150 eFt-0t? Az 1. fizetés az els6 év végén
esedékes. Feltételezziik, hogy a piaci hozamrata 8% minden lejaratra.

2) Van 800 ezer forintunk és ezen szeretnénk oOrokjaradékot vasarolni Ggy, hogy mar
1 év mulva megkapjuk az elsé jaradékot. A piaci hozamrata 9%. Mekkora az éves
jéradek?

3) On rendelkezik egy ingatlan tulajdonjogaval, amit rendszeresen kiad bérldknek.
Mekkora értékkel bir az ingatlan tulajdonjoga, ha a bérleti dij havi 25 eFt és az elvart
hozamrata nagysaga 4%?
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4) A nyugdijba vonulasanak pillanatdban 14 milli6 Ft megtakaritassal rendelkezik
magannyugdij-pénztari szamlajan, amit olyan éves jaradékra kivan valtani, ami évente
2%-kal novekszik. Mekkora jaradékra szamithat, ha az elvart hozamrata 7%?

5) Mennyit érdemes ma fizetniink egy olyan orokjaradékért, amely egy év mulva
500 ezer forintot fizet és utana minden évben 2%-kal tobbet? A piaci hozamrata 10%.

6) Mennyit érdemes ma fizetniink egy olyan orokjaradékért, amely az el6z6 évben
500 ezer forintot fizetett és utana minden évben 2%-kal tobbet fog fizetni? A piaci
hozam 10%.

7) Egy alapitvany orokjaradék formajaban az elsé évben 120 000 forintot igér, az elsd
évet kovetéen pedig évi 10%-kal ndvekvo jaradékot kivan juttatni a
kedvezményezettnek. Mekkora 0sszeget kell az alapitvanyban elhelyezni, ha az indul6
kamatlab 13%?

8) Mennyi a jelenérteke 80 000 Ft fix Osszegli orokjaradéknak, ha a kamatlab 9%?
Mennyi lenne a jelenérték évi 5%-os ndvekedés mellett?

9) Egy szerz6 megjelentetett egy konyvet, amiért cserébe évente fix 30 eFt jogdijat kap.
A kiadashoz kapcsolodo koltségek kb. 400 eFt nagysaguak, a szerz6 munkakoltsége
500 eFt nagysagura becsiilheté. Mekkora hozamu befektetésnek bizonyult a konyv
kiadésa?

2.4 Komplex iddoérték-szamitdasi feladatok

1) Egy vallalkozas 3 év mulva 0j termeld berendezést szeretne vasarolni, ami a jelenlegi
informaciok szerint varhatéoan 15 millio forintba keriil. A vallalat év elején tartos
betétként, a szamlavezetd bankjanal, a bankszamlajarol 4 millié forintot lekotott erre a
célra, 4%-os névleges kamatlab mellett. Ezen feliil minden év végén tovabbi 2-2 millid
forintot fog lekdtni. A fennmarado Gsszeget pedig hitelbdl kivanja fedezni, aminek 8%
a THM-ja. Milyen 6sszegli lesz a hitel torleszto részlete?

2) 5 év mulva lakast szeretne vasarolni 6 millio forint onerével. Mekkora Osszeget
fizessen be havonta az 1,5%-0s éves névleges kamatozast igérd eld-takarékossagi
szamlajara, hogy 5 év mulva rendelkezzen az Onerdvel? Az Onerd a teljes lakas
értékének 30%-a, és a tobbit havi torlesztés mellett 10 éves 4%-os éves névleges
kamatozasu hitelbdl szeretné finanszirozni. Mennyi lesz a torlesztorészlete?

3)E Egy hallgato hitelfelvétellel kivanja finanszirozni egyetemi tanulmanyait. Ennek
keretében minden félév elején 200 eFt-ot kap. A hitel kamata kedvezményes 2,3%, a
hitel kamatai félévente keriilnek elszamolasra. A tervei szerint 7 félév alatt befejezi a
tanulmanyait, és a 7 félév alatt minden félévben igényli a hitelt. A diploma
megszerzeését kdvetden fél éven belill munkat vallal és minden honap végén torleszti a
didkévei alatt felvett hitelt, 30 eFt-os részletekkel. Mennyi ideig fogja a hitelt
torleszteni?

16



SZECHENY]I @

4) On pénziigyi tervet készit a jov6jét illetden, és az alabbi elképzelésekkel rendelkezik:
Bevételek:

- 25 éves koraban helyezkedik el munkahelyén. Az elsé 2 évben 2 mkFt, 3-5.
években 2,3 mFt-ot, az 5 évet kovetden 2,5 mFt-ot fog éves szinten keresni,
ami ezt kovetden évente 1%-kal fog névekedni.

- 42 éves koraban kiad egy sci-fi regényt. A regény tulajdonjogat 3 milli6 Ft-ra
becsiili, amit 6rokjaradékért cserébe elad, ami évente 150 eFt-ot fog fizetni.

- 65 éves kordban nyugdijba vonul. Kezdé nyugdija a nyugdijba menetelkor
érvényes fizetésének 60%-a, ami éves szinten 1,5%-kal fog novekedni. (Az
elvart hozamrata 5%.)

Kiadésok:

- A rendszeres fizetésének 65%-at felemésztik a folyokiadasok, az ezen feliili
részt rendszeresen minden év végén megtakaritja egy 5%-0s hozamot biztosito
megtakaritasi szamlan.

- 33 éves koraban lakast vasarol 20 mFt értékben. A vasarlashoz igénybe veszi az
el6z6 évek megtakaritasait, a fennmarado rész pedig 10 éves futamideji, éves
torlesztést hitel felvételével potolja, aminek a THM-je 9%.

- 34 éves koradban gyermeke szamdra egy allamilag tdmogatott megtakaritasba
kezd, évente 150 eFt-ot helyez el ezen a szamlan, amit az allam minden évben
10% befizetéssel kiegészit, valamint 6% kedvezményes kamatot is jovair. 19 év
elteltével ezt atadja gyermekének.

a) A megtakaritasokra vonatkozé 5%-os hozam mellett mekkora a nyugdijazasat
megel6z6 iddszak bevételeinek jelenértéke?

b) Mekkora hitelre lesz sziiksége a haz megvasarlasahoz és mekkorak lesznek a
torlesztd részletek? A fizetését tekintve képes lesz visszafizetni ezt a hitelt?
Amennyiben nem, milyen paraméteren valtoztatna a hitelt illetéen?

€) A nyugdijba menetelének idépontjaban mekkora lesz a megtakaritisainak
Osszege? Ezt orokjaradékra valtva mekkora fix Osszeggel poétolhatja ki a
nyugdijat?

5)" On tartos befektetési szamlajat (TBSZ) 1,5 éve nyitotta meg, a szamldjan 1év6
Osszeg jelenleg 5 millié Ft, a szamlarol pénzfelvétel csak a 3. évet kovetOen lehetséges.
Egy varatlan esemény miatt 2 millié Ft pénzsziikséglete meriilt fel. A TBSZ egyenlegét,
mint 6vadék felhasznalva lombardhitel felvételével kivanja kielégiteni pénz-
sziikségletét.
- Havonta: a hitelt a futamidé alatt elosztva, havonta torleszti. A torlesztérészlet
pontos Osszege 3 havonta, a referenciakamattal egyiitt automatikusan valtozik.
o Az ilgyleti kamat a referencia kamat és a kamatfelar Osszegeként
hatarozodik meg. A referencia kamat a BUBOR, aminek az értéke 1%. A
kamatfelar 5%.
o Nem meriil fel egyéb koltség.
- Negyedévente: a futamid6 alatt negyedévente csak kamatot fizet, a tokét és a
fennmarado6 kamatot pedig a futamidé végén egy Gsszegben torleszti.
o Az lgyleti kamat a referencia kamat ¢s a kamatfelar Gsszegeként
hatarozodik meg. A referencia kamat a BUBOR, aminek az értéke 1%.
A kamatfelar 5%. (A bank a hitelkamatokat havonta tékésiti.)
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o Nem meriil fel egyéb koltség.

- Evente: a futamidd alatt évente csak kamatot fizet, a t6két és a fennmaradd
kamatot pedig a futamidd végén egy Osszegben torleszti.

o Az ilgyleti kamat a referencia kamat és a kamatfelar Osszegeként
hatarozodik meg. A referencia kamat a BUBOR, aminek az értéke 1%. A
kamatfelar 5%. (A bank a hitelkamatokat havonta tokésiti.)

o Nem meriil fel egyéb koltség.

Ha havi szinten 20 000 Ft szabad pénzarammal rendelkezik, amit a hitel torlesztésére
fel tud haszndlni. (A megtakaritasainak éves névleges hozama 0,75%.)
Melyik torlesztési format valasztana?

6)" On JustBuylt Gold hitelkartyat igényel. Az igénylés elsédleges motivacioja, hogy a
hitelkartyaval torténé vasarlasainak 1,5%-at a bank kedvezményként jovairja. A
hirdetés szerint a hitelkartya kamatterhe akar 0% is lehet'. Ezen feliil a hitelkartya
keretének 60%-dig készpénzfelvételre is lehetdsége van. A hitelkartya jovahagyott
kerete 300 000 Ft.

' Ha a maximum 45 napos’ tiirelmi idészak végéig kiegyenliti a teljes felhasznalt
Osszeget, akkor kamatmentes a hitelkeret vasarlas céljabol valo felhasznalésa.

Az adott id0szakban az alabbi tranzakciokat hajtotta végre a hitelkartyajaval:

Détum Esemény Osszeg

- januar 13. vasarlas 80 000 Ft
- januar 20. készpénz felvét 50 000 Ft
- januar 29. vasarlas 90 000 Ft
- februar 27. hitel visszafizetés 220 000 Ft

A hitelkartya tulajdonosa a tranzakcidkat kovetd 45 napon belill rendezte a
hiteltartozasat, igy varakozasai szerint nem meriiltek fel koltségek, csak kedvezmények
a hitelkartyajat illetéen. Vizsgalja meg, hogy helyes-e a kartyatulajdonos varakozasa a
januar-februari idészak koltségeinek szambavételével?

Kiegészitd informaciok:

" A 45 napos kamatmentesség abban az esetben all fenn, ha a vasarlas az elszamolasi
iddszak els6 napjan torténik. (Az elszamolasi id6szak 1 naptari honap.) Ettol kezdve a
kamatmentes periodus minden egyes tovabbi napon 1 nappal csokken.

A THM 37%, ami nem tartalmazza a készpénzfelvételi dijat, ami a felvett sszeg 0,5%-
a, de legalabb 300 Ft.

7)" On tanulmanyainak utols6 2 évében diakhitelt vett igénybe, aminek nagysaga havi

50 000 Ft. (Az egyszeriiség kedvéért feltételezziik, hogy a hitel minden honapban

folydsitasra keriil és a kamatok havonta t6késednek.) A hitel kamata 4%. A torlesztés

jovedelemaranyos, ugyanakkor az el6torlesztés barmikor dijtalan.

a) Mekkora tartozasa halmozodik fel tanulmanyai végére?

b) Mekkora Osszeget kell legalabb havi szinten torlesztenie, hogy a tartozasa ne
novekedjen?

c) Havi keresete 220 000 Ft, aminek a jovedelemaranyos torlesztés szerint 4%-at kell
havonta torlesztenie. Ha a minimalis 6sszeget torleszti, akkor mennyi ideig all fenn a
hitelviszony?
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8)" On fel kivanja ujitani lakésat, viszont az ehhez sziikséges forrasok még nem éallnak
rendelkezésére. A lakascélu megtakaritasokra igen kedvezo tamogatasokat tud igénybe
venni. Ennek megfelel6en lakastakarék athidald kolcsont vesz igénybe, ami az alabbi
feltételekkel bir:
- A lakastakarék szamla megtakaritasi id6szaka 4 év.
- A megtakaritasi idészakban a rendszeres havi megtakaritasokat, illetve az
athidalo koleson havi kamatait kell megfizetnie.
- A megtakaritasokra jar6 tdmogatas osszege 30%, de legfeljebb 72 000 Ft/év. A
tamogatas év végén keriil jovairasra.
- A megtakaritasokra jaré betéti kamat évi 0,5%.
- Ahitel kamata 4%.
- A sziikséges kolcson 6sszege 2 000 000 Ft.
- A megtakaritasi szamla 0sszegével automatikusan el6torleszti a kolesont a 4. év
végén.
- A megtakaritasi szamldjara rendszeresen 20 000 Ft-ot fizet be, mivel igy a
legkedvezObb a tamogatas aranya.
- A megtakaritasi iddszakot kovetden, 2 év alatt kell torleszteni a hitelt, havi
torlesztésekkel.
a) Hatarozza meg a konstrukci6 pénzaramlasait!
b) Lehetdsége van annuitasos havi torlesztésii hitel felvételére. Tegyiik fel, hogy e hitel
kamata is 4%, a futamideje pedig 6 év. Erdemes ezt a lehetéséget valasztania?

3. Témakorhoz kapcsolodoé tesztfeladatok
3.1 lgaz-Hamis kérdések

Linearis kamatozas esetén a tOke novekszik.
Kamatos kamatozas soran a toke novekszik.

Ha ceteris paribus nd a névleges kamatrata, akkor adott nagysagii pénzaramlas
jovoertéke is novekedni fog.

Minél bizonytalanabb egy jovoben felmeriild pénzaram, annal magasabb annak a mai
napra vetitett értéke.

Eltér6 idépontban felmeriil6 pénzaramlasok jelenértéke additiv.

Amennyiben ceteris paribus nd egy pénzaram kockazata, akkor a jelenérték-szamitas
soran az alacsonyabb kamatratat kell alkalmaznunk.

A pénz idoérték-szamitas alapelve szerint 1 jovobeli pénzegység tobbet ér, mint 1
jelenbeli pénzegység. (A pénzegységek azonos pénznemiiek.)

Kamatos kamatozas esetén a kamatjovairasok gyakorisaga befolyasolja befektetésiink
értékeét.
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Ceteris paribus minél magasabb az éven beliili kamatjoévairasok szama, annal magasabb
az eltérés az EIR és az NIR kozott.

Bankunknal lehet6ségiink van 1, 2 és 3 honapos betétlekotésre. Tegyiik fel, hogy 1 évre
szeretnénk lekotni a pénziinket. Amennyiben azonosak a betétek névleges kamatratai,
akkor azt érdemes valasztani, amelyik betétnek hosszabb a lekotési ideje.

Adott 0sszegli jovobeli pénzosszeg jelenértéke novekszik, ha minden egyéb tényezo
valtozatlansaga mellett a kamatlab novekszik.

Ha 1 évre akarunk befektetni és lehetdségiink van 12%-o0s névleges kamatlab mellett
1 éves betétet, illetve 11.5%-os névleges kamatlab mellett havi lekotésti betétet
elhelyezni, akkor az elsd esetet valasztjuk.

Az annuités jovoértéke csokkeni fog annak a hatasara, ha iddszak végi pénzadramlasok
helyett idészak eleji pénzaramlasokkal szamolunk.

Az annuitas jovoértéke novekedni fog annak a hatdsara, ha idészak végi pénzaramlasok
helyett idészak eleji pénzaramlasokkal szamolunk.

Amennyiben a bankbetét kamatperiodusa 12 hoénap, abban az esetben a névleges
kamatlab nagyobb, mint az effektiv kamatlab.

Amennyiben minden egyéb tényez valtozatlansaga mellett novekszik a
kamatperiodusok szama, akkor az effektiv kamatlab csokkeni fog.

A diszkontlab megmutatja, hogy a jelenérték szazalékaban mekkora az adott iddszak
alatt elért kamat nagysaga.

Két befektetés koziil valaszthatunk. Mindkét befektetés éves névleges kamata azonos,
de az A’ lehetdség havonta, a B’ projekt naponta jovairja a kamatot. Ekkor a ’B’
lehetGséget érdemes valasztani. (Feltételezziik, hogy 1 évre kivanjuk elhelyezni
pénziinket.)

3.2 Feleletvalasztos kérdeések

Amennyiben az annuitas pénzaramlasai az id6szak elején meriilnek fel, akkor
a) az annuitas jelenértéke nd, az annuitas jovoértéke csokken
b) az annuitas jelenértéke csokken, az annuitas jovoérteke nod
¢) az annuitas jelenértéke nd, az annuitas jovéértéke nod
d) az annuitas jelenértéke csokken, az annuitas jovoértéke csokken
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Az effektiv kamatlab minden egyéb tényezd valtozatlansdga mellett novekszik, ha
a) csokken a névleges kamatlab
b) csokken kamatperiodusok szama
¢) n6 a kamatperiodusok szama
d) magasabb a kezdeti pénzaramlas

Melyik a legkedvezdbb betéti lehetdség 10 MFt 1 éves elhelyezése esetén, a pénz
id6éértéke alapjan?

a) 8,0% éves kamatrata, éves tokésitéssel

b) 7,9% éves kamatrata, negyedéves tokésitéssel

¢) 7,8% éves kamatrata, kéthavi tokésitéssel

d) 7,7% éves kamatrata, havi tokésitéssel

Az évjaradék jovoértékével kell szamolnunk, ha
a) nyugdij elo-takarékossag keretében 10 évig évente egyenld Osszeget fizetlink be
¢s a lejaratkori értékre vagyunk kivancsiak.
b) betétiink kamatait Gjratokésitjiik.
c) a lejart életbiztositdas hozammal ndvelt Osszegét havonta megkapando
orokjaradék formajaban kérjiik.
d) jovobeli pénziink jelenértékére vagyunk kivancsiak.

A novekvo jaradéktagu orokjaradék jelenértéke:
a) PV — CO*(1+g)

(r-9)

by PV =C =
g
OPV="—g

d) PV — CO*(1+g)
T

A diszkontlabra IGAZ, hogy
a) a jelenérték szazalékaban hatarozza meg a kamatot.
b) azonos fogalmat jeldl, mint a diszkontrata.
¢) 20%-os kamatratahoz 30%-os diszkontrata kapcsolodik.
d) a jovoérték szazalékaban hatdrozza meg a kamat nagysagat.

Melyik allitas IGAZ az annuitas jelenértékére (PVAN)?
a) Ceteris paribus minél magasabb a diszkontrata, annal magasabb a PVAN.
b) Ha id6szak elején meriil fel a pénzaramlas, az csokkenti a PVAN-t.
¢) Ceteris paribus minél alacsonyabb a diszkontrata, annal magasabb a PVAN.
d) A pénzaramlasok jelenértékei szamtani sorozatot alkotnak.
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Az alabbiak koziil melyik probléma esetén sziikséges az EIR (tényleges kamatrata)
hasznalata, amennyiben azt kivanjuk eldonteni, hogy melyik lekotési lehetdség
biztositja szamunkra a legmagasabb tényleges hozamot? (1 évre kivanjuk megtakaritani
a pénziinket.)
a) A betét: 12% NIR (nominalis kamatrata), 1 havi lekotés
B betét: 12,1% NIR, 1 havi lekotés
b) A betét: 12% NIR, 1 havi lekotés
B betét: 11,9% NIR, 2 havi lekotés
c) Abetét: 12% NIR, 1 havi lekotés
B betét: 12% NIR, 2 havi lekotés
d) A betét: 12% NIR, 1 havi lekotés
B betét: 12,1% NIR, 2 havi lekotés

Az alabbiak koziil melyik kifejezés roviditése az EBKM?
a) Egységes Betéti Kamalab Mutato
b) Egységes Banki Hiteljdij Mutato
¢) Egyedi Banki Kamatlab Mutatd
d) Egységes Bankkozi Kamatlab Mutato

Melyik kifejezés roviditése a THM az alabbiak koziil?
a) Teljes Hozam Mutato
b) Takarékbetéti Hozam Mutato
c) Teljes Hitelkihelyezési Mutato
d) Teljes Hiteldij Mutato
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4. A témakorhoz kapcsolodo képletek

1. tablazat: 1d6érték-szamitashoz kapcsolodo képletek

Jovoérték, éves kamatos kamat

PV: jelenérték
FV: jovoérték

r: éves kamatlab
n: évek szama

FV = PV(1+1)"

JovOérték, éven beliili kamattOkésités
PV: jelenérték
FV: jovéérték
mn r: éves kamatlab
n: évek szama
m: éven beliili kamatperidédusok
szama

FV=PV(1+%)

Jelenérték, diszkontalas
PV: jelenérték
__ FV: jovoérték
R r: éves diszkontrata
n: évek szama

PV

Annuitas jovoértéke (FVAN) éves, id6szak végi pénzaram (kdzonséges annuitas)

FVAN = FV, + FV, ..FV, FV: jovéértek
=FV+FV(1+7)! n: évek szama
+ - FV(1+r)"? a: mértani sorozat elso tagja
n n q: kvociens
" -1 : T
Z a:=a C: rendszeres pénzaramlas tag
e q-1 r: éves kamatlab

FVAN: annuitas jovOértéke
la=Césq=(1+r)

1+n"-1  ((1+r)" -1\

Annuitas jovoértéke (FVAN) éves, id6szak eleji pénzaram (esedékes annuitas)
FV: jovoeértek
( o n: évek szama
1+r)" -1 C: rendszeres pénzaramlas tag
Cd+r) < r > = FVAN r: éves kamatlab
FVAN: annuitas jovoértéke
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Annuitas jovoértéke (FVAN) éven beliil tobb pénzaram, idészak végi pénzaram
n: évek szama

(1 4+ L)nm -1 C: rendszeres pénzaramlas tag
C mr = FVAN r: éves kamatlab
- FVAN: annuitas jovoértéke

m: éven beliili pénzaramlasok szama
Annuitas jovoérteke (FVAN) éven beliil tobb pénzaram, iddszak eleji pénzadram

n: évek szama

nm
r (1 + 1) -1 C: rendszeres pénzaramlas tag
c(1+-) me = FVAN r: éves kamatldb
m - FVAN: annuitas jovéértéke

m: éven beliili pénzaramlasok szama
Novekvo tagh annuitas jovoértéke
n: évek szama
C: rendszeres pénzaramlas tag
r: éves kamatlab
FVAN: annuitas jovoértéke
g: ndvekedési rata

c ((1 +r)" -1+ g)"> — FVAN
r—g

Annuitas jelenértéke (PVAN) éves pénzaram, id6szak végi pénzaram (kozonséges
annuitas)

PVAN = PV; + PV, ...PV, PV: jelenértek
C C n: évek szama
= 1+t + (1+1)? a: mértani sorozat elsé tagja
¢ q: kvociens
O — C: rendszeres pénzaramlas tag
d
. 1+n)" r: éves diszkontrata
Z q"—1 PVAN: annuitas jelenértéke
at =a
t=1 q-1
. G, 1
S C RIS e S g
1 1 1— 1

C [@+nr)m ¢ [ aQ+r)n

1+r 1 4 1+r 1 1+
1+7r 1+r 1+r
11 11

c [ a+nrn C a+nrn

1+7r 1-1-7r | 147 r
1 + r 1 + r
-1 ; ok

C " = PVAN
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Annuitas jelenértéke (PVAN) éves pénzaram, id6szak eleji pénzaram (esedékes

annuitas)

1
I=aspm
T

C(L+7) = PVAN

PV: jelenérték

n: évek szama

C: rendszeres pénzaramlas tag
r: éves diszkontrata

PV AN: annuitas jelenértéke

Annuitas jelenértéke (PVAN) éven beliil tobb pénzaram, idszak végi pénzadram

(T
C| (1:ﬁ) | = PVAN

\ m

PV: jelenérték

n: évek szama

C: rendszeres pénzaramlas tag

r: éves diszkontrata

m: éven beliili pénzaramlasok szama
PVAN: annuités jelenértéke

Annuitas jelenértéke (PVAN) éven beliil tobb pénzdram, iddszak eleji pénzaram

/1 B (1 +11)nm\

r m
c(1+g)| > | = PvAN
\ m
Novekvo tagh annuitas jelenértéke
-+ 9"
n
r—g
Orokjaradék (konstans)
1 1
- c
ime| ——@+nm) _t PV,
n-o0 r r
Orokjaradék (ndvekvo tagi)
1+ 9" c
n
lime| —3FD% )\ __© _py
n-o0 r—g r—g
Logkamatlab

(1 + r)n — eln(1+r)" — enln(1+r) — ein
i=In(1+7r)

Effektiv kamatlab (EIR)
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PV: jelenérték

n: évek szama

C: rendszeres pénzaramlas tag

r: éves diszkontrata

m: éven beliili pénzaramlasok szama
PVAN: annuités jelenértéke

PV: jelenérték

n: évek szama

C: rendszeres pénzaramlas tag
r: éves diszkontrata

PVAN: annuitas jelenértéke
g: novekedési rata

PVp: 6rokjaradék

n: évek szama

C: rendszeres pénzaramlas tag
r: éves diszkontrata

PVp: 6rokjaradék

n: évek szama

C: rendszeres pénzaramlas tag
r: éves diszontrata

g: novekedési rata

r: kamatlab
n: évek szama



m

NIR
EIR = (1 +—) -1
m

Folytonos kamatozas

r nm r nm
lim PV (1 + —) = PV lim (1 + —)
m-oo m m—oo m

m

lx = .~ ->m=xr

1 nxr 1 x\ nr
PVlim(1+—) =PV(lim (1+—) >

= PVe™

Forras: Sajat szerkesztés
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NIR: névleges kamatlab
EIR: effektiv kamatlab
m: kamatperiédusok szama

PV: jelenérték

n: évek szama

m: éven beliili kamatperiédusok
szdma
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II. KOTVENYEK ERTEKELESE

1. Kotvények belso értéke

1) Mennyi a bels6 értéke a 4 év mulva esedékes 1 000 Ft kifizetést igéré kamatszelvény
nélkiili kdtvénynek, ha az elvart hozamrata 11%7?

2) Egy elemi kotvény 100 $-os névértéken keriilt forgalomba 3 éves lejarattal. A
hasonl6 kockazatl kotvényektdl elvart hozamrata 6%. Piaci ara 88 3.

a) Mekkora a kotvény belsé értéke?

b) Diszkont vagy prémium kdtvényr6l van-e sz6?

c) 88 $-os aron megvasarolna-¢ a kotvényt?

3) Egy Rt. 100 000 Ft névértéki, 10% névleges kamatozasu kotvényt bocsatott ki,
amelynek névértékét egy Osszegben a lejaratkor fizetik vissza. Hasonld kockazata
kotvények hozamrataja a piacon jelenleg 12%. Szamitsa ki, hogy a k6tvény arfolyama
hogyan alakul, ha a lejarati id6

a) 5év

b) 10¢év

c) 20¢év
A Dbefektetok altal elvart hozam emelkedése, a rovidebb vagy hosszabb lejarata
kotvények arfolyamara van-e nagyobb hatassal?

4) Egy gazdasagi tarsasag kotvényeinek piaci arfolyama 110 Ft. A kotvényeket 100 Ft
névértéken, 12% névleges kamatozassal bocsatottak ki, kamatot a kotvény minden félév
végén fizet. A kotvény lejaratdig még 15 év hatra van. A tOkepiacon a hasonlo
kockazati kotvények hozamrataja jelenleg 10%. Szamitsa ki a gazdasagi tarsasag
kotvényének gazdasagi értékét és itélje meg, hogy a kotvény most alulértékelt vagy
feliilértékelt! Szamitasai alapjan a kotvény értéke varhatéan ndvekedni, vagy csokkeni
fog?

5) Egy kamatszelvényes kotvényt éves 14%-os névleges kamatratdval hoztak
forgalomba, a kotvény félévente fizet kamatot a kotvény birtokosanak. Névértéke
1000 Ft, lejarataig hatra 1évo id6 6 év. A kotvény a névértékét a lejarat végén egy
Osszegben torleszti. Mennyi a kotvény értéke, ha az elvart hozamrata 15%. 990 Ft-0s
aron jo vétel-e ez a kotvény?

6) Egy 10 ezer USD névértékii, most kibocsatott kotvény félévente fizet kamatot az
5 éves futamideje alatt. Az éves névleges kamata 6,75%, és a hasonld kotvények
atlagosan 7,5% hozamratat biztositanak. Mekkora a kotvény gazdasagi értéke?

7) Egy 100 Ft névértéka kotvény hatralevé futamideje 4 év, kamatszelvényének rataja
évi 18%, kamatot évente egyszer fizet. A kovetkezé kamatfizetésre egy év mulva kertil
sor. A téketorlesztés az utolsod 3 évben esedékes, 50-25-25%-o0s részletekben. A hasonlo
kockazati és futamidejii kotvények elvart hozamratija 25%. Irja fol a kotvény
pénzaramlasat! Mennyit fizetne most ezért a kdtvényért?
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8) Egy progressziv kamatozasu kotvény, amelynek névértéke 1 000 Ft, névleges
kamatrataja az els6 évben 16%, a masodikban 17%, a harmadikban pedig 18%.
Kamatfizetés évente, a névérték visszafizetése pedig lejaratkor egy Gsszegben torténik.
Az értékelésnél alkalmazott hozamrata 20%. Mennyi a kotvény elméleti arfolyama?

9) Mennyi annak a 10 000 Ft névértékii kamatszelvényes kotvénynek az arfolyama,
amelynek futamideje 5 év, névleges kamatlaba 20%, és a futamid$ alatt a piaci
kamatlabak a kovetkezok: 1. év 16 %, majd rendre 17%, 18%, 20%, 20%? A névérték a
futamidd végén keriil visszafizetésre.

10) Egy kotvény névértéke 100 Ft, kamatszelvényének a ratdja 5% . A kotvényt 2 éve
bocsajtottak ki 5 éves futamidével. A hozamvarakozasok kiilonboznek az eltérd lejarati
kotvények esetében; 1, 2 és 3 éves lejaratra az elvart hozamrata 6%, 6,25% ¢és 6,5%.
Mekkora a kotvény belso értéke?

11) Egy vallalkozas 10 000Ft névértékii kotvényt bocsat ki, 10%-0s névleges
kamatozassal, éves kamatfizetés mellett, 10 éves lejarattal.
a) Hatarozza meg a kotvény pénzaramlasait!
b) Mennyi a kotvény elméleti arfolyama, ha az elvart hozam 11%, vagy 10%,
vagy 9%?
C) Mi az Osszefiiggés az arfolyam és az elvart hozam kozott?
d) Megvasarolna-e a b) pontban 1év6 esetekben a kotvényt, ha a piaci ara 9 500Ft?

12) Egy vallalkozas az alabbi feltételek mentén bocsajt ki kotvényt:

- névérték: 1 000 HUF
- kamatszelvény-rataja: 8%
- futamido: 6 ¢év
- lejaratig hatra 1€v6 1do: 4 év
- néveérték torlesztés: utolsd 2 év 50%-50%
- piaci kamatlabak rendre: 9%, 9,2%, 9,4%, 9,5%

Mekkora a kdtvény belso értéke?

13) Egy 100 $ névértékti 10%-os rataji kamatszelvénnyel rendelkezé kotvényt 3 éves
futamiddvel bocsajtanak ki. Hasonlo kotvényektol elvart hozamrata 12%. A kotvények
forgalomba hozatalanak fix dija 2 $ kétvényenként.

a) Mekkora aron veszik meg a kétvényeket?

b) Mekkora t6két képes bevonni a kdtvények kibocsajtoja?

14) Egy kotvénykibocsajtas soran egy vallalkozas elemi kotvényeket bocsajt ki 5 éves
futamidével. A hasonld kotvényektdl elvart hozamrata 5%. A koétvények forgalomba
hozatalanak dija 1,5%, amit a forgalomba hozatalkor érvényes jegyzési arfolyam
alapjan vonnak le.

a) Mekkora aron veszik meg a kétvényeket?

b) Mekkora t6két képes bevonni a kdtvények kibocsajtoja?
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2. Kotvények jellemzésére hasznalt mutatok (YTM, duration, kamatlab-
érzékenység)

1) Egy 10% rataji kamatszelvénnyel kibocsajtott 1 000 Ft névértéki kotvénytol elvart
hozamrata 12%. Amennyiben a kétvény futamideje 4 év, és a futamidd végén fizeti
vissza a névértékét, akkor mekkora a kdtvény atlagos futamideje?

2) Egy 16% névleges kamatozasu 100 Ft névértékii kotvénytol elvart hozamrata 10%. A
kotvény lejarata 2 év. Mekkora a kotvény atlagos futamideje, ha a kamatfizetés
gyakorisaga:

a) féléves

b) éves

3) Egy diszkontkincstarjegy futamideje 1 év. Mekkora ezen értékpapir duration
mutatdja?

4) Egy 100 Ft névértékii kotvény hatralevd futamideje 3 év, kamatszelvénye évi 18%,
kamatot évente egyszer fizet. A kovetkezd kamatfizetésre egy év mulva keriil sor. A
névérték torlesztése az utolsd 2 évben esedékes, 50-50%-o0s részletekben. A hasonlo
kockazatu és futamidejli kdtvényektol elvart hozamrata 25%.

a) Irja fol a kotvény pénzaramlasat!

b) Mennyit fizetne most ezért a kotvényért?

€) Szamoljak ki a kotvény atlagos futamidejét!

5) Mennyi lesz a duration mutatdja annak a kotvények, amit 5 éves futamiddvel hoztak
forgalomba, névérteke 1 000 Ft, kamatratdja évi 20%. A hasonld kockazata
értékpapiroktol elvart hozamrata 15%, a névértéke pedig az utolsd6 3 évben kertil
torlesztésre 30%-30%-40%-os részletekben?

6) Egy elemi kotvény piaci ara 991 Ft, névértéke 1 000 Ft, lejarata 2 év. Mekkora a
kotvény hozamrataja?

7) Egy kotvényt 100 000 Ft névértéken bocsatottak ki, évi 10% névleges kamatozassal.
A kotvény arfolyama 88%-on all. A kotvény névértékét a 10 éves lejaratkor egy
Osszegben fizetik vissza. Mennyi a kotvény hozamrataja?

8) Egy kotvényt 1 000 Ft névértékben bocsatottak ki. Piaci ara 980 Ft. A kotvény évi
10%-o0s névleges kamatozdssal bocsajtottdk ki. A kotvény névértékét az 5 éves
lejaratkor egy 0sszegben fizetik vissza. Mennyi a kdtvény hozamrataja?

9) Egy elemi kotvénynek, amit két éve bocsajtottak Ki 100 Ft-os névértékkel és 3 éves

futamid6vel jelenlegi piaci ara 96 $. A vételi tranzakcid dija a kotvény aranak 0,1%-a.
Mekkora a kdtvény birtokosanak YTM-ja?
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10) Az éllampapirok értéke a kiilonbozd lejaratok szerint az aldbbiak szerint alakul
(névérték 100 Ft):

lejarat (év) 1 2 3 4

ar 99 Ft | 97,8 Ft | 95,8 Ft 93 Ft

Egy adott vallalkozas 3 tipust kotvényt is kibocsajt; kamatszelvény nélkiili kotvényt,
3%, és 5% hozamrataji kamatszelvényes kotvényt. Mindegyik tipus névértéke
10 000 Ft, futamideje 4 év, a befektetok egységesen 200 bazispont kockazati
prémiumot varnak el mindegyik tipus esetén minden lejaratra.

a) Mekkora a kotvények értéke?

b) Hatarozza meg a YTM ¢és a modositott duration mutatokat!

¢) Gondolja 4t a YTM, a médositott duration és a névleges kamatok kapcsolatat!

11) Egy 2 éves, 1000 Ft névértékii, 6%-0s kamatratajo kamatszelvényes kotvény
kibocsataskori arfolyama 990 $. A forgalmazé 0,5%-os dijat szamol fel a forgalomba
hozatalért. Mekkora a tényleges koltsége a kibocsajtonak?

12) Egy 3 éves lejaratu kotvény 16%-os éves névleges kamatot biztosit, névértéke
100 Ft. A kotvény elvart hozamrataja 13%. A kotvény elméleti arfolyama és piaci ara
megegyezik.
a) Mekkora a kétvény duration mutatoja?
b) Mekkora a modositott duration mutatoja?
c) Tegyik fel, hogy az elvart hozam 1 szazalékponttal valtozik. Mekkora valtozast
eredményez ez a kdtvény arfolyamaban?

13) Egy kotvény duration mutatdja 3,5. A lejaratig szamitott hozamarataja 6%, kamatot
a kotvény féléves rendszerességgel fizet. Mekkora valtozast eredményez a kotvény

arfolyamaban 10 bazispont valtozas az elvart hozamrataban?

14) Egy vallalkozas az alabbi feltételekkel bocsajt ki kotvényt:

- névérték: 1 000 HUF
- piaci ar: 970 HUF
- kamatszelvény rataja: 8%
- lejaratig hatra 1évo 1d6: 4 év
- névérték torlesztés: utolso 2 év 50%-50%
- elvart hozamrata: 9%

a) Diszkont vagy prémium kotvény?

b) Hatdrozza meg a kdtvény pénzaramait!

¢) Mekkora a kdtvény belso értéke?

d) Alul- vagy feliilértékelt?

e) Mekkora a Duration mutatdja?

f) A YTM alacsonyabb vagy magasabb, mint 9%?

15) Rendelkezik egy 6 éves futamidejt, 10 000 Ft névértéki, 12% névleges kamatozasu
klasszikus kotvénnyel. A hasonld besorolasu kotvények hozama szintén 12%. Mekkora
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a kotvény atlagos futamideje (duration)? 1%pontos piaci kamatlabvaltozds esetén
mekkora arfolyamvaltozas varhatd?

16) Egy vallalkozas az alabbi feltételekkel bocsajt ki kotvényt:

- néveérték: 1 000 HUF
- piaci ar 1090 HUF
- kamatszelvény ratéja: 8%
- lejaratig hatra 1€vo 1do: 4 év
- névérték torlesztés: egy 0sszegben a lejaratkor
- elvart hozamrata: 5%

a) Diszkont vagy prémium kotvény?

b) Hatarozza meg a kdtvény pénzaramait!

¢) Mekkora a kotvény belso értéke?

d) Alul- vagy talértékelt?

e) Mekkora a Duration mutatoja?

f) A YTM alacsonyabb vagy magasabb, mint 5%?

17) Egy 100 Ft névértékt kotvény hatralevd futamideje 3 év, kamatszelvénye évi 18%-
0s kamatat évente egyszer fizetik. A kovetkezé kamatfizetésre egy év mulva kertil sor.
A névérték torlesztése az utolso 2 évben esedékes, 50-50%-o0s részletekben. A hasonld
kockazatu és futamidejti kdtvényektol elvart hozamrata 25%.

a) Irja fol a kétvény pénzaramlasat!

b) Mennyit fizetne most ezért a kdtvényért?

c) Szamoljak ki a kotvény atlagos futamidejét!

18) Az alabbi adatok ismeretében hatarozza meg a kotvény elaszticitasat!

A targyiddszaki arfolyam 1100 Ft
A névérték 1000 Ft
A jelenlegi referencia kamatlab 7%
A névleges kamatlab 8 %

19) Egy kotvény aktualis arfolyama 2 100 HUF. A kotvény kamatrugalmassaga -1,5. A
jelenlegi elvart hozamrata 12%. Mekkora lenne a kotvény ara varhatdan, ha az elvart
hozamrata 13,2%-ra valtozna?

20) Egy kotvényt illetden az alabbi adatokat ismerjiik:

A targyiddszaki arfolyam 1900 Ft
A jelenlegi referencia kamatlab 10%
Duration 3

Mekkora lesz a kotvény varhato arfolyama, ha az elvart hozamrata 12%-ra novekszik?

21) Egy kotvény piaci értéke 1000 Ft, és minden év szeptember 30-an 100 Ft kamatot
fizet. Ma aprilis 1-je van. Mekkora a kotvény nettéd értéke?

22) Egy kotvény nettd értéke a kamatfizetést kvetd 7. honap utolsd napjan 880 Ft. A

kotvény névleges kamatrataja 10%, névértéke 1000 Ft. Mekkora a kotvény bruttd
arfolyama?
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23) Egy kotvényt 100 $ névértéken, 10%-os névleges kamatozassal, 5 éves lejarattal
bocsajtottak ki. A névértéket a kotvény a futamidejének végén egy Gsszegben torlesztik.
A kotvény jelenlegi piaci ara 108 $. Toltse ki az alabbi tablazatot és dontson a kotvény
megvasarlasarol akkor, ha az elvart hozamrata

a) 7%

b) 8%

c) 9%

ELVART HOZAM () 7% 8% 9%

BELSO ERTEK

ALUL/TULERTEKELT

YTM

YTM ES r KAPCSOLATA

3. Hozamgorbék™

1) A 100 Ft névértékli kamatszelvény nélkiili kotvények arfolyama a lejarati 1d6
fliggvényében az alabbiak szerint alakul:

lejarat (év) 1 2 3 4 5

ar 98 Ft 96 Ft 94 Ft 92 Ft 90 Ft
Hatarozza meg a spot-hozamgorbét!

2) A lejarati id6 fiiggvényében 3 kamatszelvény nélkiili kotvény arfolyama a névérték
%-4ban az alabbiak szerint alakul:

év 1 2 3 4 5

A 99 96,5 94 91 87,5
B 96 94 92,5 91 90
C 97,09 94,26 91,51 88,85 86,26

Hatarozza meg a spot-hozamgorbét! Hatarozza meg, milyen tipusu hozamgorbéjiik van
a kotvényeknek!

3) A US éllampapirok arfolyama lejarati id8 szerint, a kdvetkezéképpen alakul. (On
2017. februar 28-an vizsgalja az allampapir-hozamokat.) Feltételezziik, hogy a
kamatszelvénnyel és a kdtvény névértékével valo kiilon kereskedés lehetséges.

a) Hatarozza meg a spot-kamatlabakat!

b) Becsiilje meg az adott idészakokra vonatkozé forward-kamatlabakat!

Lejarat kupon-rata arfolyam
2018.2.28. 0,750 99,6953
2019.2.28. 1,125 99,6172
2020.2.28. 1,250 98,9141
2021.2.28. 1,125 97,0234
2022.2.28. 1,750 98,4766
2023.2.28. 1,500 95,8750
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4) A diszkont allamkotvényeket illetéen az alabbi arfolyamadatok ismertek;

lejarat 1 2 3 4 5 6 7 8 | o
(év)

arfolyam | 9842% | 96,78% | 9512% | 9345% | 91,7% | 9014% | 8851% | 868%% B525%

a) Hatarozza meg a spot- és forward-kamatlabakat!

b) Mekkora éves kamatok varhatdak 3-6 év kozotti idoszakban?

c) Mekkora rataju kamatszelvénnyel kellene 5 éves allamkotvényeket kibocsajtani
a 3. év elején, amennyiben névértéken szeretnénk azokat értékesiteni?

5) On a 4. feladatban leirt hozamgorbékkel rendelkezd orszigban kivan beruhdzast
megvalositani. A projektet a 2. év elején akarja megvalositani, aminek a finanszirozasat
kamatszelvényes kotvény kibocséjtasaval kivadnja megoldani. A projektbdl varhato
pénzaramlasok 3 évvel a megvaldsitast kdvetden tennék képessé a vallalkozast arra,
hogy a kotvényeket visszafizesse. (Az id6 kozben felmeriild kamatfizetéseket képes
teljesiteni.) A vallalkozastol a kockazati besorolasa alapjan a kockazatmentes rata felett
2,5% prémiumot varnak el a befektetok.
a) Mekkora hozamot varnak el a befektetok?
b) Amennyiben névértéken kivanja kibocsajtani a kotvényeket, akkor milyen
kupon-ratat kell meghatarozni?

6) A diszkontkincstarjegyek alapjan a spot-hozamgorbe a kovetkez6 5 évben az
alabbiak szerint alakul:
1év |[2év 3év 4 év 5év
5% [51% [52% [535% |55%
Vallalkozasa 250 millié Ft tokét szeretne bevonni egy beruhazas megvalositasahoz,
amit elemi kdtvények kibocsajtasaval kivan megtenni. A beruhdzds megvaldsitasara
1 év mulva keriil sor. A kotvényeket 4 éves lejarattal és 10 000 Ft névértékkel bocsajtja
ki. A vallalkozas kockazati besorolasa alapjan a befektetok 3,5% kockazati prémiumot
varnak el.

a) Mekkora kotvénycsomagot kell forgalomba hozni, hogy a sziikséges tokét

megszerezze?
b) Mekkora lesz éves szinten a finanszirozas koltsége?
c) Mekkora Osszeget kell visszafizetni a lejarat végén?

4. Témakorhoz kapcsolodo tesztfeladatok
4.1 lgaz-Hamis kérdések

A kotvények olyan tulajdoni részesedést megtestesitd értékpapirok, amelyek birtokosai
a vallalkozas tulajdonosaiva valnak.

A kamatszelvényes kotvény duration mutatdja mindig nagyobb vagy egyenld a kotvény
tényleges futamidejével.
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A névértékét a futamidd végén torlesztd kamatszelvény nélkiili kdtvény duration
mutatdja egyenld a kotvény tényleges futamidejével.

A kotvény nettd arfolyama a brutté arfolyam és a felhalmozott kamat dsszege.
A kotvény brutto és nettd arfolyama a kamatfizetést kovetd idopontban megegyezik.

Ha ceteris paribus az elvart hozamrata novekszik, akkor a kotvény arfolyama is azzal
parhuzamosan fog névekedni.

Az 1 éves lejarati kamatszelvény nélkiili kotvények duration mutatdja lehet 2.

A modositott duration hatranya, hogy nem veszi figyelembe a kotvény Osszes
pénzaramlasat.

Ha egy kotvény bruttd arfolyama 550 Ft, a felhalmozott kamata 50 Ft, akkor a kotvény
nett6 arfolyama 600 Ft.

A kotvények olyan hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, amelyek birtokosai
jellemzden jogosultak osztalékfizetésre.

Egy kotvény bels6 értéke (V) alacsonyabb, mint a koétvény piaci ara (Pg). A kotvény
lejaratig szamitott hozama (YTM) ebben az esetben magasabb, mint az elvart
hozamrataja.

Egy kotvény belso értéke 970 Ft, amit a piacon 976 Ft-os aron tudunk megvasarolni.
Ebben az esetben a kotvény alulértékelt és az arfolyam novekedésében bizva
megvasaroljuk.

Egy kotvény YTM-je magasabb, mint az elvart hozamrata. Ekkora a kotvény
alulértékelt.

A kotvénykibocsatas, a vallalkozasok esetében, a sajat toke jellegli finanszirozasi
formak k6zé sorolhato.

Egy kotvény feliilértékelt. Ebben az esetben a lejaratig szamitott hozamrata meghaladja
a kotvénytol elvart hozamrata szintjét.

A kotvény nett6 arfolyama, a brutto arfolyam €s az utolsé kamatfizetés ota felhalmozott
kamat Osszege.

Egy kotvény feliilértékelt. Ebben az esetben a lejaratig szamitott hozamrata meghaladja
a kotvénytol elvart hozamrata szintjét.

Egy kotvény belsé értéke 970 Ft, a piacon pedig 976 Ft-os aron tudjuk megvasarolni.

Ebben az esetben a kotvény alulértékelt és az arfolyam noévekedésében bizva
megvasaroljuk.
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4.2 Feleletvalasztos kérdések

Melyik allitas HAMIS a kotvények esetében?
a) Kibocsajtasukkor a vallalkozasok sajat tokéjét novelik.
b) Meghatarozott pénzaramokra jogositja fel tulajdonosat.
¢) Masodlagos piacon lehet veliik kereskedni.
d) Futamidé végén visszafizetik a névértékét.

Melyik allitas IGAZ a kdtvények esetében?
a) kibocsajtasukkor a vallalkozasok sajat t6kéjét ndvelik
b) csak vallalkozasok bocsajthatjak ki
¢) masodlagos piacon nem lehet veliik kereskedni
d) legkésobb a futamidd végén visszafizeti névértékét

Egy kamatszelvényes kotvénytdl elvart hozamrata 20%, a kotvény névleges kamata
pedig 18%. Ekkor

a) névérték = belsod érték

b) névérték > belsé érték

¢) névérték < belso érték

d) a kotvény futamideje nélkiil nem lehet véleményt mondani

Egy 1000 Ft névértékii kotvénytdl elvart hozamrata 12%. A kétvény YTM-je 10%.
Ekkor a kotvény
a) alulértékelt.
b) feliilértékelt.
¢) a futamidg ismerete nélkiil nem meghatarozhat6, hogy alul- vagy feliilértékelt.
d) vételre ajanlott.

A kotvény nettd arfolyamara NEM igaz, hogy
a) a kamatfizetést kovetden megegyezik a bruttd arfolyammal.
b) a bruttdé arfolyamnak a kamatfizetés ota felhalmozott kamatokkal csokkentett
értéke.
¢) tartalmazza a kamatfizetés ota felhalmozott kamatok nagysagat.
d) a legnagyobb mértékben a kamatfizetést megel6z6 pillanatban van a bruttd
arfolyam alatt.

A kamatszelvény nélkiili kotvény esetében NEM igaz, hogy
a) a kotvény prémium kotvény.
b) duration mutatdja megegyezik a futamidejével.
¢) névértékét legkésobb a futamid6 végén visszafizetik.
d) amennyiben a piacon feliilértékelt, akkor érdemes megvasarolni.
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Egy 1000 Ft névértékii kdtvény piaci ara 970,42 Ft. A kotvény névleges kamatrataja évi
4,2%. Ebben az esetben LEHETSEGES, hogy

a) a kotvény prémium kotvény.

b) a YTM 5%.

¢)aYTM 3%.

d) a kotvény osztalékhozama 10%.

Az elvart hozamrata ndvekedésének hatasara a kotvények belsd értéke
a) egyik valasz sem helyes.
b) csokkenni fog.
¢) novekedni fog.
d) a futamidé ismerete nélkiil nem hatérozhaté meg.

A YTM mutat6 a definicid szerint

a) az a diszkontrata, ahol a kotvény pénzaramlasainak jelenértéke megegyezik a
kotvény piaci araval.

b) a kotvény névleges kamatratajanak és a névértékének a szorzata.

C) az a diszkontrata, ahol a kétvény pénzaramlasainak jelenértéke megegyezik a
kotvény néveértékével.

d) az a diszkontrata, ahol a kétvény pénziramléasainak jovoértéke megegyezik a
kotvény piaci araval.
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2. tablazat: Kotvényékeléshez kapcsolédo képletek

zéré-kupon kotvény elméleti arfolyama

Vg = b
B™@+nn

kamatszelvényes kotvény elméleti arfolyama

1
1+r)m
r

1 B,

a1+nn

VB:I*

Lejaratig szamitott hozam

Py
YTM)"

I
n= Y
0 (1+ YTM)" * 1+
Duration (Macaulay-duration)

C
po Tt
S isy
1+t

Moébdositott duration
D

Dy = ——mi——
Co A+ TMy
Kamatlab-érzékenység

Netto arfolyam
Pprutts — N * Ty * Py = Pretts
forward kamatlab
n-m| (1 + rsy)"
rfn,m = —nm -1
(A +r7rsy)

Forras: Sajat szerkesztés
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Vg:elméleti arfolyam
P,: névérték

r: elvart hozamrata
n: évek szama

Vg:elméleti arfolyam
Pn: névérték

r: elvart hozamrata

I: szelvényhozam

n: évek szama

Po:piaci ar

Pn: névérték

YTM: lejaratig szamitott hozamrata
I: szelvényhozam

n: évek szama

C: t-edik id6szakban jelentkezd
pénzaram

t: pénzaramlas idépontja

r: elvart hozamrata

D: duration

Dp: médositott duration
D: duration

AP: arfolyam-valtozas
P: arfolyam

Ar: kamatvaltozas

Dp: médositott duration

Pretto: nettd arfolyam
Poruto:brutto arfolyam
rh: kotvény névleges kamatrataja

n: elorejelzési idoszak vége

m: eldrejelzési iddszak kezdete

Is,: n lejaratra vonatkozo spot hozamrata
I'Sm: m lejaratra vonatkozo spot hozamrata
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III. RESZVENYEK ERTEKELESE

1. Részvényértékelés véges tartasi ido esetén

1) A kovetkezd tabldzat egy részvény darara és osztalékfizetésére vonatkozd
informaciokat tartalmaz:

év ar osztalék

0 46,61 % 0,31%
1 48,01 % 035%
2 43,53 % 0,29 %
3 48,74 $ 0,35%

Hatarozza meg minden évre az osztalék-hozamratat, az arfolyamnyereséget és a teljes
hozamratat!

2) Vasaroltunk egy részvényt 70 $-os aron. Szandékunk szerint 1 év mulva, kozvetleniil
osztalékfizetést kovetden értékesiteni kivanjuk a részvényt. A hasonld kockazath
részvényekt6l elvart hozamrata 10%. Varakozasunk szerint 75 $ lesz az az ar, amin
értékesiteni tudjuk a részvényt. Hany $ részvényenkénti osztalékra szamitunk egy év
mulva?

3) 1 év mulva, az osztalékfizetést kévetben a részvény ara varhatéoan 52 $ lesz. Hasonld
kockazata részvények teljesitménye alapjan az elvart hozamrata 7%. A részvény altal
fizetett osztalék nagysaga minden évben stabilan 2,5 $. 1 év milva, kozvetleniil az
osztalékfizetést kovetéen értékesiteni kivanja a részvényt. Milyen aron hajlandok
megvenni ezt az értékpapirt?

4) Egy részvényt 1 évig birtokoltunk és a tartasi idére jutd hozamarata 6% volt. Az
osztalék nagysaga, amit év végén kaptunk 3 $, mig a részvény vételi ara 1 évvel
korabban 75 $ volt. Mekkora aron értékesitettiik a részvényt?

5) A Microsoft részvényeinek arfolyama 2016. november 2-an 59,4 $ volt, majd 2017.
november 2-an 83,18 $. A részvény az idészak alatt 2017. november 2-4n fizetett 1,6 $
osztalékot. A részvényt az osztalékfizetést kovetden értékesitettiik. Mekkora volt a
tartasi idore juté hozamrata?

6) Egy részvénytarsasag jelenlegi részvényarfolyama 60 $. A részvénytarsasag év
végén varhatéoan 3 $ osztalékot fog fizetni. A részvényt egy éven keresztiil kivanjuk
birtokolni, és kozvetleniil osztalékfizetést kovetden értékesiteni fogjuk, varakozasaink
szerint 62 $-os aron. Mekkora hozamratat ériink el a részvény tartasaval?

7) Egy részvény jelenlegi 4ra 35 $. 1 év mulva 1,5 $ osztalék varhato, 2 év mulva pedig

1,2 $. Az elvart hozamrata 5%. Mekkora a varhatd értékesitési ar, ha 2 év mulva
kozvetleniil osztalékfizetést kvetden kivanja értékesiteni az értékpapirt?
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8) Egy részvényt 1 évig birtokoltunk és a tartasi idére jutdé hozamrataja 6% volt. Az
osztalék nagysaga, amit év végén kaptunk 3 § volt, mig a részvény vételi ara 1 évvel
korabban 75 $ volt. Mekkora aron értékesitettiik a részvényt?

2. Részvények elméleti arfolyama a Gordon-modell alapjan (allandé
osztalék)

1) Egy cég 0,75$ osztalékot fizet, ami konstansnak tekinthetd. A vallalkozastol elvart
hozamrata 8%. Mekkora a részvény értéke?

2) Egy cég 200 HUF osztalékot fizet, ami varhatdan a jovoben sem fog valtozni.
a) A vallalkozastol elvart hozamrata 12%. Mekkora a részvény értéke?
b) A vallalkozastol elvart hozamrata 2%-kal novekszik. Mekkora lesz a
vallalkozas részvényeinek értéke?
€) Milyen kapcsolatban all az elvart hozamrata és a részvény értéke?

3) Egy cég 500 Ft konstans osztalékot fizet. A vallalkozastdl elvart hozamrata 11%.
4 600 Ft-os aron jo vétel-e a részvény?

4) Egy vallalkozas EPS értéke 800 Ft, osztalékfizetési rataja 1. A vallalkozas adozott
eredménye és osztalékfizetési rataja varhatéan fennmarad a jovoben is. Amennyiben az
elvart hozamrata 7%, akkor mennyi az értéke a vallalkozas részvényeinek?

5) Egy Rt. részvényeinek arfolyama 5 000 Ft. Az egy részvényre esé nyereség 500 Ft,
az osztalékfizetési rata 0,4. Mekkora az osztalék hozamrataja?

6) Mekkora osztalékot kell igérnie befektet6i szamara annak a részvénynek, amely
névértéke darabonként 100 $ és az arfolyama jelenleg 150 $, és a hasonld kockazatu
értékpapirok altal kinalt hozamrata 20%?

7) Az értékelni kivant részvény jovébeli varhatd osztalékaramai 150 pénzegységnek
megfeleloek. A hosszll tavi allamkotvények hozamaratdja 5%. A gazdasagi tarsasag
részvényhozamai altalaban 3% kockazati prémiumot biztositanak a kockazatmentes rata
szintje felett. Ha jelenleg a piaci arfolyam 2 100 pénzegység, akkor jo vétel-e a
részvény?

8) Egy részvénytarsasag alabbi adatait ismerjiik:

- adozott eredmény: 1 millié $
- sajat toke: 20 millio $
- osztalékfizetési rata: 1
- részvények szama: 25000 db
- elvart hozamrata: 8,3%

Ha a részvény helyesen arazott a piacon, akkor mennyi a P/E ardny és a piaci
érték/konyv szerinti érték mutato értéke?
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3. Részvények elméleti arfolyama a Gordon-modell alapjan (névekvo
osztalék)

1) Egy részvénytarsasag részvényeket bocsatott ki. A részvényeket 12 000 Ft-0s
arfolyamon adtak el. A kdvetkezd évi varhatdé osztalék 600 Ft részvényenként. A
befektetok altal megkdvetelt hozamrata 8%. Szamitsa ki a kdvetkezd években hany %-
os novekedést varhatnak a befektetok?

2) Egy vallalat konyv szerinti ST aranyos nyeresége 16%, a nyereség 50%-at a vallalat
nem fizeti ki osztalékként, hanem visszaforgatja a tevékenységébe. Milyen értékben fog
a vallalat nyeresége és eszkozallomanya novekedni?

3) Egy részvénytarsasag részvényeket bocsatott ki. A részvényeket 9 000 Ft-0s
arfolyamon adtdk el. A kovetkezd évi varhatd osztalék 450 Ft részvényenként, a
befektetok a kovetkez6 években évi 6%-os ndovekedést varnak el. Szamitsa ki a
befekteték altal megkovetelt hozamratat!

4) Egy frissen tozsdére bevezetett informatikai cég eredménye dinamikusan novekszik,
éves szinten 25%-kal magasabb ad6zott eredményt képes elérni és ezzel aranyosan éves
szinten egyre magasabb osztalékot fizet. A hasonlo cégek altal kinalt hozamrata 30%.
a) Mekkora ennek a részvénynek az értéke, ha az el6z6 évben fizetett osztalék
nagysaga 50 Ft volt?
b) Mekkora ennek a részvénynek az értéke, ha az idei évben fizetett osztalék
nagysaga 50 Ft lesz?

5) Egy részvénytarsasag adozott eredménye 12 millié forint volt az el6zd évben,
aminek 30%-at fizeti ki osztalék formajaban. A részvénytarsasag 60 000 db részvényt
hozott forgalomba. Ha a hasonld kockazati vallalkozasoktdl elvart hozamrata 9%,
akkor mennyit lenne hajlandé fizetni a vallalkozas részvényéért?

6) 3 vallalkozas hasonlo jellemzokkel irhato le; az idei évben a varhato részvényenként
osztalék 42 $ lesz, az elvart hozamrita 9%, az osztalékfizetési rata 1. Viszont a
vallalkozasok eltérnek a jovedelmezdségiiket tekintve; az ’A’ vallalkozas ROE
mutatdja 16%, B’ vallalkozasé¢ 9%, °C’ vallalkozasé pedig 5%. Hogyan alakul a
részvények gazdasagi értéke, ha

a) a vallalkozasok egységesen 0,8-ra csokkentik az osztalékfizetési ratat?

b) a vallalkozasok egységesen 0,5-re csokkentik az osztalékfizetési ratat?
(Gondolja at, hogy a jovedelmezdség és az elvart hozam kapcsolatanak fliiggvényében
az osztalékfizetés hogyan befolyasolja a részvények értékét!)

7) Egy vallalkozas sajat tékéje 6 000 000 Ft, adozott eredménye 720 000 Ft lesz ennek
az évnek a végén. A vallalkozas stabilan az adozott eredményének az 50%-at fizeti ki
osztalék formdjaban. Amennyiben a vallalkozasnak 1 000 részvénye van és a
vallalkozastol elvart hozamrata 8%, akkor mennyi a részvényeinek az értéke? Ha a
vallalkozas a részvényeinek értékét szeretné novelni, akkor az osztalékfizetés terén
milyen intézkedést kellene meghoznia?
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8) Egy részvénytarsasag 6 millios adozott eredményt ért el, aminek az 50%-at
visszaforgatta a vallalkozas finanszirozasara. A részvénytarsasag 15 000 db részvényt
bocsajtott ki. A részvénytarsasagtol éves szinten 5%-os ndvekedést varunk el. Hasonlo
vallalkozasok hozamratija a piacon 12%. Mekkora az elméleti arfolyama ennek a
részvények?

9) Két vallalkozas novelni kivanja részvényeinek értékét, és ezért cserébe hajlandd
ideiglenesen a kovetkezd 3 évben az osztalékfizetést is megsziintetni, amennyiben az
sziikséges. Két hasonlo paraméterekkel leirhatd vallalkozasrol van szo, mindkét esetben
az elvart hozamrata 9%. A ’Felilmulo’ Rt. 0j befektetésein elérhetdé hozamrata
nagysaga 10%, mig az ’Elmaradd’ Rt. esetében ugyan ez a mutaté 8%. Hogyan
alakitsak ki az osztalékfizetési politikajukat a kdvetkezd 3 évben a vallalkozasok, hogy
a részvényértékiik a legmagasabb legyen?

10) Egy részvény aktualis ara 36 $, és az utolso osztalékfizetése 2,4 $ volt. Figyelembe
véve a cég erds pénziigyi helyzetét ¢s folyamatosan alacsony kockazatat, az elvart
hozamrata csak 10 %. Ha azt feltételezziik, hogy az osztalék konstans rataval fog
novekedni a jovOben és az elvart hozamrata varhatéan 10 % marad, mennyi lesz a
részvény realis arfolyama 2 év miilva?

11) Egy tarsasdg az elmult években a nyereség 60%-at rendszeresen visszaforgatta, és
ezen az ardnyon a jovében sem kivan valtoztatni. A kovetkezo évben varhatoan 800 Ft
lesz az egy részvényre jutd nyereség. A cég ROE mutatdja hosszabb ideje 20% koriil
alakul, a részvényesek altal elvart hozamrata 16%.
a) Szamitsa ki a részvény elméleti arfolyamat!
b) Hosszabb tavon milyen hozamratara szamithat az a befektetd, aki 7 575 Ft-0s
arfolyamon vasarolt a részvénybdl?
€) Mekkora hozamot ért el a befektetd, ha egy év mualva 7 150 Ft-ért volt
kénytelen eladni a részvényt?

12) Azonos agazatban miikodo, hasonld kockazattal rendelkez6é cégek koziil az *A’
vallalkozas P/E aranya 10%-kal magasabb, mint B’ vallalkozasé. Osztalékfizetési
ratajuk azonos. Mennyivel magasabb az ’A’ vallalkozas varhatd ndvekedési liteme,
mint *B’ vallalkozasé?

13) Azonos novekedést és osztalékfizetési ratat felmutatd vallalkozasok kozil a *C’
vallalkozas P/E aranya 20%-kal magasabb, mint a ’D’ vallalkozasé. Melyik vallalkozas
elvart hozamrat4ja magasabb és mennyivel?

14) A Gazelle Inc. gyors novekedésen megy keresztiil. A nyereség és az osztalék
varhatéan 12%-kal fog néni az elkovetkez6 3 évben, azutan pedig 5%-os normal iparagi
szintnek megfelel6 konstans rataval. A Gazelle el6z6 évi osztaléka 17 dollar volt, és a
részvény kockazatat tiikr6z6 elvart hozamrata 15 %.

a) Mennyi a részvény mai, realis értéke / elméleti arfolyama?

b) 280 $ piaci arfolyamon megvasarolna-e a részvényt?
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15) Egy vallalkozas 10j terméket vezet be a piacra. A becslések szerint 4 éven keresztiil
lesz versenyelonye a vallalkozasnak versenytarsaihoz képest, ezt kdvetden az altala
elérhetd profit novekedése iparagi szinten normalizalodik. A vallalkozas EPS mutatoja
42 $ volt az el6z6 évben, a novekedési ratak pedig a kovetkezOképpen alakulnak; 1. év
100%, 2. év 80%, 3. év 40%, 4. év 13%, majd ezt kdvetden a vallalkozas éves 5,5%-0s
szinten stabilizalja a novekedését. Az elvart hozamrata 9%. A vallalkozas a minél
magasabb ndovekedés érdekében az elsé 4 évben nem fizet osztalékot, azt kovetden
pedig 70%-on kivanja stabilizalni osztalékfizetési ratajat. Mekkora a vallalkozas
részvényeinek értéke most? Amennyiben helyesen arazott a részvény, akkor mennyi a
P/E mutat6 aranya most és mennyi lesz a 4. év végén?

4. Témakorhoz kapcsolodo tesztfeladatok
4.1 lgaz-Hamis kérdések

Egy vallalkozéds részvényének értéke csokken, amennyiben minden egyéb tényezd
valtozatlansaga mellett képes ndvelni a sajat toke aranyos jovedelmezoségét.

A részvények olyan hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok, melyek esetén a kibocsajto
kotelezettséget vallal a névérték visszafizetésére a részvény futamidejének végén.

Ha ceteris paribus az elvart hozamrata novekszik, akkor a részvények arfolyama is
azzal parhuzamosan fog névekedni.

Amennyiben a vallalkozas sajat toke aranyos jovedelmezdsége meghaladja az elvart
hozam szintjét, akkor az osztalékfizetési rata novelése csokkenteni fogja a vallalkozas
részvényeinek értékét.

A vallalkozas osztalékfizetési ratdjanak novelése minden esetben noveli a vallalkozas
részvényeinek értékét, mivel a tulajdonosok nagyobb részvényenkénti osztalékban
részesiilnek.

A vallalkozas ndvekedési rataja emelkedni fog annak hatasara, ha minden egyéb
tényez0 valtozatlansaga mellett ndvekszik az osztalékfizetési rata.

Az els6dleges piac az, ahol a befektetok értékesithetik, illetve megvasarolhatjak az
értékpapirokat.

Két részvény esetében egyarant 6% az elvart hozamrata. A sajat tokéjiikon 10%-0s
hozamratat tudnak elérni. Az *A’ részvény az eredményének a 60%-at fizeti ki osztalék
formajaban, a "B’ részvény pedig a 40%-at. Az A’ részvény magasabb novekedést
képes elérni.

Ha az osztalékfizetési rata 1, akkor a vallalkozas névekedési rataja pontosan 0.
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Egy részvény értéke szamolhaté az EPS / r képlettel, ha a vallalkozas osztalékfizetési
rataja 1.

4.2 Feleletvilasztos kérdések

Melyik alabb felsorolt jellemz6 nem igaz a részvényekre?
a) tulajdonjogot testesit meg
b) a részvényes csak a részvény értékének megfeleld Osszeggel felel az Rt.
kotelezettségeiért
c) arészvények kibocsajtasa a vallalkozas sajat tokéjét ndveli
d) lejaratanak végén visszafizeti a névértékét

A részvény értékének novekedését NEM befolyasolja
a) a sajat toke aranyos jovedelmezOség
b) az osztalékfizetési rata
C) a visszaforgatasi rata
d) a részvény névértéke

Az alabbi jellemzok koziil melyik nem all fenn a részvények esetében?
a) kockazatos értékpapirok
b) birtokosai a vallalkozas tulajdonosaiva valnak
¢) amennyiben a piacon feliilértékeltek, abban az esetben érdemes Oket
megvasarolni
d) egyes tipusai elsObbségi jogokat biztosithatnak a birtokosai szamara

Melyik alabb felsorolt jellemz6 nem igaz a részvényekre?

a) hitelviszonyt testesit meg

b) a részvényes csak a részvény értékének megfeleld Osszeggel felel az Rt.

kotelezettségeiért

c¢) arészvények kibocsajtasa a vallalkozas sajat tokéjét ndveli

d) egyes tipusai szavazatelsobbséget biztosithatnak a birtokosuk szamara
A részvény esetében HAMIS, hogy

a) osztalékra jogositja birtokosat.

b) a Zrt. részvényeivel a masodlagos piacon lehet kereskedni.

c) nincs futamideje.

d) vannak olyan részvények, melyek szavazatelsobbséget biztositanak.

A részvényekre IGAZ, hogy
a) ha a vallalkozas kibocsajtja, akkor ndveli adossagallomanyat.
b) futamidejiik jellemzon kisebb, mint 1 év.
¢) a piaci értékiik és a konyv szerinti értékiik mindig megegyezik.
d) amennyiben a piacon alulértékeltek, akkor érdemes 6ket megvasarolni.

A részvényenkénti adozott eredménye egy vallalkozasnak 500 Ft. A vallalkozas az

adozott eredményének 40%-at fizeti ki osztalék formajaban. Ekkor
a) az EPS 200 Ft.
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b) a visszaforgatasi rata 1,4.
C) arészvényenként osztalék 200 Ft.

d) az adozott eredmény 40%-aval novekszik a vallalkozas eredménytartaléka.

Egy vallalkozas osztalékfizetési ratdja 1. Amennyiben ceteris paribus a részvényétol
elvart hozamrata a duplajara novekszik, abban az esetben a

a) részvény osztalékanak novekedése a felére csokken.

b) részvény értéke a felére csokken.

C) részvény osztalékanak novekedése is a duplaja lesz.

d) részvény értéke duplajara ndvekszik.

A részvények osztalékdnak novekedési rataja 0 abban az esetben, ha
a) a ROE értéke nem valtozik.
b) az osztalékfizetési rata 0.
c) az EPS = részvényenkénti osztalék
d) egyik valasz sem helyes.

A tartasi idOre jutd hozamrata a részvények esetében

a) a részvény kamatjovedelmének és a részvény vételekor és eladasakor érvényes
arfolyama kozotti kiillonbozetnek az 6sszege.

b) az adott iddszak alatt kifizetett osztalékok és a részvény megvasarlasakor
érvényes arfolyam hanyadosa.

C) az osztalék és a részvény megvasarlasakor érvényes arfolyam hanyadosa, plusz
a részvény vételekor és eladasakor érvényes arfolyam-kiilonbozetnek és a
részvény megvasarlasakor érvényes arfolyamnak a hanyadosa.

d) az EPS és a P/E mutat6 hanyadosa.

Az alabbi jellemzok koziil melyik nem all fenn a részvények esetében?
a) birtokosai a vallalkozas tulajdonosaiva valnak
b) kockazatos értékpapirok
C) egyes tipusai els6bbségi jogokat biztosithatnak a birtokosai szamara
d) amennyiben a piacon tulértékeltek, abban az esetben érdemes Oket
megvasarolni
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5. A tétmakorhoz kapcsolodo képletek

3. tablazat: Részvényértékeléshez kapcsolédo képletek

Osztalék-értékelési modell

Osztalék-értékelési modell (n6vekvd modell)

Dy

Novekedési rata becslése
g=1—-d)*ROE

P/E és részvényértékelés

P _ d
E r—g
Két-fazisu novekedési modell
n Dn+1
D, r—g

P, =
T La+nt T @+nn

Novekedési lehetdségek értéke

EPS
PO = T + PVGO

Forras: Sajat szerkesztés

Po: részvény értéke
D: részvényenként osztalék
r: elvart hozamrata

Po: részvény értéke
D;: els6 esedékes részvényenként osztalék
r: elvart hozamrata
g: novekedési rata

g: novekedési rata
d: osztalékfizetési rata
ROE: sajat toke aranyos jovedelmezdség

0: novekedési rata
d: osztalékfizetési rata
r: elvart hozamrata

n: az utolsé iddszak, ahol a részvény a
normal szint feletti ndvekedést képes
felmutatni

PVGO: novekedési lehetdségek
jelenértéke
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