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Alapszamitasok

1.

Egy (A) befektetés 16%-os kamatot ér igér éves kamatfizetés mellett. Egy masik (B) befektetés
félévente fizet 15,6% kamatot. Ha a pénzedet hosszu tavon akarod befektetni a kapott
kamatok visszaforgatasaval, melyik befektetési lehetGséget valasztanad?

Ha egy 100 forintos befektetés soran egy hénap miulva 101 forintot kapsz kézhez, akkor hany
szazalék az éves névleges kamat és az éves hozam?

Melyik befektetést valasztanad az alabbiak kozil?
a. ,A” befektetés — 12%-os éves kamatfizetés
b. ,B” befektetés — évi 11,7%-0s kamatlab mellett féléves kamatfizetés
c. ,C” befektetés — folyamatos kamatfizetés évi 11,5%-0s kamatlab mellett
d. Mennyit érnek ezek a befektetések 1; 5 és 20 év mulva?

A Csudapest Bank egy ma elhelyezett 10 millié forint befektetésre 8 év mulva 16 millié forint
visszafizetését igéri. Mekkora az éves hozam

a. évenkénti kamatfizetést

b. folyamatos kamatfizetést feltételezve?

Melyik befektetést valasztandd az alabbiak koziil, ha a piacon a befektetések elvart hozama
13%?
a. ,Kecsegtet6”: jov6re 200, 2 év mulva 100, 3 év mulva 500 eurd pénzaramlasra
szamithatsz
b. ,Tirelmes”: jov6re 200, 3 év mulva 700 eurd pénzaramldsra szamithatsz

Az IMEX Bank Uj betéti terméke félévente 12%-os kamatozdasu, t6késithetd kamatot fizet. A
vele konkurald EXIM Bank 0j termékével 1%-kal magasabb hozamot szeretne elérni, mint
versenytarsa. Az Uj termék paraméterei: negyedéves kamatfizetés, t6késitheté kamatok. Hany
szazalékos névleges kamatlabbal hirdesse meg az EXIM Bank a betéti terméket?

Oroszorszagban a hitelek atlagos kamatlaba 24%. Ehhez képest egy magas szintl orosz allami
vezet6 egyik kdzeli baratja egy dllami banktél 2 millidrd rubel hitelt vett fel 5 éves futamidére,
évi 12%-os kamattal.
a. Ha feltessziik, hogy a futamidé végén egy Osszegben kamatos kamattal kell
torlesztenie hitelét, mennyivel kellene kiegésziteni a befizetett 6sszeget ahhoz, hogy
a piaci atlagnak megfelel6 kamattal szdmolt 6sszeget fizesse vissza a banknak?
b. Jelenértéken szamitva mennyibe keriil ez az akcié az orosz adodfizetGknek, azaz
mekkora politikus baratja szamara a kedvezményes hitel netto jelenértéke?

A bankbetétedre jelenleg évi 12%-o0s kamatot kapsz negyedéves kamatfizetési gyakorisaggal.
A bankod most egyoldalt szerz6désmddositas keretében attér a havi szintl kamatfizetésre.
a. Megéri ez neked? Tegyik fel, hogy 100.000 Ft-tal nyitottal betéti szamlat. Mennyivel
lesz tobb, vagy kevesebb pénz a szamladon havi kamatfizetés mellett a negyedéves
fizetéshez képest?
b. Mekkora a valtas nettd jelenértéke szdmodra, ha mindenki mas 12%-os éves névleges
kamatot kap negyedévente?
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Jaradékok

1. Egy orokjaradék elvart hozama évi 20%, éves pénzaramlasa 80 eurd. Mennyi az 6rokjaradék
jelenértéke?

2. Egy befektetési tandcsado tarsasag 8 éven at tartd évjaradékot ajanl 1,2 millié eurdért. Az eurd

alapu éves hozam a piacon 12% minden lejaratra.
Mekkora az éves pénzaramlas, ha az 1,2 millié eurdt elsé kifizetést ma kell befizetni, és az elsé
kifizetés

a. egyévmdulva
b. 2 év mulva esedékes?

3. Tegylk fel, hogy egy ingatlanbefektetéseket kezel6 tarsasagnal dolgozol. A tarsasag
tulajdondban all egy plaza Pécs kiilvarosaban, melyet szeretnél levalasztani a portféliébdl. Az
elmult héonapban tébb piaci szerepl6 azonnali fizetéssel 6 millid eurdt ajanlott a plaza
tulajdonjogdért, mig egy jo nevl, megbizhatd befektetési bank azonnal és egy év mulva is
fizetne 3,3 millié eurét. Melyik ajanlatot fogadndad el, ha a kockdzatmentes kamatlab évi

a. 20%
b. 26%?

4. Egy tévés kvizjatékodban gyGztesként végeztél, és a tévétarsasag felajanlotta neked, hogy
valaszthatsz, milyen kifizetési itemezéssel szeretnél hozzajutni a pénzedhez. Az éves elvart
hozam minden lejdratra 12%, a kifizetési lehetGségek az aldbbiak:

a. 1 millié forint azonnal

1,8 millié forint 5 év. mulva

évi 114 ezer forint 6rokké, elsé kifizetés egy év mulva

évi 190 ezer forint 10 éven &t, elsé kifizetés egy év mulva

jovére 65 ezer forint, mely az id6k végezetéig évi 5%-kal ndvekszik

® oo o

Melyik lehet6séget valasztanad?

5. Tegyuk fel, hogy van egy prémium penthouse-od a Duna parton, amelyet tehetGs
kiilfoldieknek szeretnél kiadni. Szamitdsaid szerint évente 10 millié forint bérleti dij bevételed
lehet belSle, mely minden évben 5%-kal novelhetd. Egy amerikai befektetési bankart 20 éves
megbizasi szerz6déssel a budapesti Morgan Stanley élére helyeztek, és érdeklédik a lakasod
irant, a kovetkez6 20 évre bekoltozne és fix albérleti dijat fizetne. Mekkora az a fix éves bérleti
dij, ami megfelel a te hozamelvarasodnak, ha az ingatlanpiacon elvart hozam altaldnosan 15%?

6. A szomszédod nyugdijas kora el6tt egy teljeskor( hazfeldjitasba vag, melyhez 10 millié forint
jelzaloghitelt sikerlt felvennie 20 évre, 8%-os kamattal. A bankkal azt az egyezséget kototte a
szomszédod, hogy 20 éven keresztll minden évben ugyanazt az 6sszeget fizeti, igy a 20. év
végén elfogy a kamat, és a t6ketartozas is.

a. Mekkora a fenti feltételekkel az éves torleszt6részlet?
b. Jelenértéken szdmitva mekkora a teljes tartozasa a szomszédodnak a masodik év
végén kozvetlenilil a masodik torlesztés utan?

7. Kollégiumi szobatarsadnak kélcsénadtal 50 ezer forintot. Mivel szobatarsad rovid idén beldl

egyben nem fogja tudni neked visszaadni a pénzt, ezért azt ajanlja, hogy 1000 forintot ad
havonta egészen addig, mig az 50ezres t6két nem tudja torleszteni. Te viszont tudod, hogy ez
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a belathatd idén belll nem fog megtorténni, tehat arra a havi ezresre nagy valdszinliséggel az
id6k végezetéig szamithatsz, az elvart hozam 20%.
a. Mekkora a kolcsdnnyujtas netto jelenértéke?
b. A fenti fizetési feltételek mellett mekkora lenne a maximalisa Osszeg, amit a
szobatarsadnak adnal?
c. Hany forintot kellene kérned az 50ezer forintod utdn havi szinten, ha a piacon elvart
hozammal szamitanad a pénzaramokat?

8. A CSOK program keretében fiatal hazasparok lakdsvasarldashoz kaphatnak kilonféle
tdmogatasokat. Az egyik struktura szerint lehet8ség van 0%-os kamatozasu hitel felvételére.
Unokatestvéred friss hdzasként feleségével egyltt egy ilyen hitelt vett fel 5 évre, havi
torlesztéssel 3 millié forint értékben. A piacon évi 26,8 szdzalékos hozam jellemzé.

a. Mekkora az unokatestvéred és a felesége altal fizetend6 havi 6sszeg?
b. Mekkora unokatestvéred és felesége szamara a program netté jelenértéke?

9. LehetGséged van egy burgenlandi takarmanykeverd gyarat venni. A gyar pénziigyese szerint az
Uzem mar csak 5 évig tud nyereségesen mikodni, utana be kell zarni. Addig viszont
jelenértéken szamitva Osszesen 2 millié eurd nyereséget termel, az elvart hozam 20%.
Mekkora a gyarvasarlds nettd jelenértéke, ha

a. most kell érte 2 millié eurdét fizetned?
b. 1 év mulvailyenkor kell 2 millié eurét fizetned?
c. ha most és egy év mulva 1-1 millié eurét kell fizetned?

10. Sziileid 15 év mulva nyugdijba mennek, a bankjuk pedig egy megtakaritasi konstrukciét kinal
szamukra, melynek a lényege: 15 éven keresztil fizessenek 100.000 forintot, lejaratkor pedig
valaszthatnak, hogy egy Osszegben, vagy 5 éven keresztiil azonos 6sszegben kérik vissza
befizetésiliket. Az elvart hozam 12% a kovetkezé 20 évben.

a. Mekkora a befizetendd 6sszeg jelenértéke?

b. Mekkora 6sszeget tudnak kivenni sziileid, ha a befizetések végén egy 6sszegben veszik
ki megtakaritasaikat?

c. Mekkora Osszeget kapnak 5 éven keresztiil sziileid, ha az annuitasos konstrukciét
valasztjak?
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Kotvények

1.

Két 5 éves lejaratu, évi 15%-0s kamatozasu, kamatszelvényes kotvény kozil valaszthatunk. Az
»A” kotvény lejaratkor egy Osszegben, a ,B” kotvény pedig az 5 éves futamidé sordn
egyenletesen torleszt t6két. Szamitsd ki a két kbtvény arfolyamat, ha az elvart hozam évi

a. 10%

b. 15%

c. 20%.

Egy 12%-0s névleges kamatozasu kotvény évente egyszer, december 31-én fizet kamatot. A
kamatfizetés utan 74 nappal a kotvény bruttd arfolyama 105,2%. Mennyi a kotvény nettd
arfolyama, ha az elvart hozam 10%?

Egy kotvény névleges kamatozasa 16%, kamatot félévente fizet, t6két lejaratkor egy 6sszegben
torleszt.
a. Hatdrozzuk meg a kotvény kamatfizetés elStti bruttd és nettd arfolyamat, ha a lejaratig
szamitott hozam 16,64%!

Az egy, két, és haroméves, kamatszelvény nélkili dllamkotvények arfolyama jelenleg 93,46%,
87,34% és 83,96%.
a. Hatdrozzuk meg az egy, két és haroméves kockazatmentes hitelek éves hozamat!
b. Egyik baratunknak van egy 4 éves allamkotvénye, amelyet egy éve bocsatottak ki,
évente egyszer fizet 15% kamatot, és az utolsé évben torleszt tékét. Az elsé év utan
jaré kamatot ma fogjak kifizetni. Baratunk megkért minket, hogy szamitsuk ki a
kotvény jelenlegi bruttd és nettd arfolyamat.

Egy haroméves futamidejl, 20%-os névleges kamatozasu, 200 eurd névértékd, annuitasos
torlesztésl kotvényt két éve bocsatottak ki. Az eurd hozamgorbe az 1, 2 és 3 éves befektetések
esetében 19, 20, illetve 21%-on all. Mekkora a kétvény arfolyama?

Egy kotvény évente egyszer fizet kamatot, névleges kamatlaba 12%, a futamideje 3 év, a
t6ketorlesztés a 2. és a 3. év végén 30-70%-0s ardnyban torténik. A piacon elvart hozam 10%.
a. Irjuk fel a kdtvény pénzaramlasat!

Hatdrozzuk meg a kotvény névértékét (szdzalékban) az els6 év végére vonatkozdan, vagyis
mennyi a kotvény

b. kamatfizetés el6tti bruttd arfolyama?
c. kamatfizetés el6tti nettd arfolyama?
d. kamatfizetés utani brutté arfolyama?
e. kamatfizetés utani nettd arfolyama?
Erdemes lenne 105%-o0s arfolyamon megvenni a kdtvényt
f.  kamatfizetés el6tt?
g. kamatfizetés utan?
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Részvényarazas

1.

Az OTP részvényeinek aktualis arfolyama 1200 Ft. A részvényeket 1000 Ft-os névértéken
bocsatottdk ki negyedévente 2,5%-os osztalékfizetés mellett. Mekkora az OTP részvény
osztalékhozama?

Az Apple részvények egy év mulva 10 dollar osztalékot fizetnek. Osztalékfizetés utdn az Apple
részvény varhatd arfolyama 250 dollar lesz. Mennyi a részvény mai arfolyama, ha a hasonlé
kockazatu befektetések elvart hozama évi 28%?

Az EXXON Mobil részvények jovére 50 dollar osztalékot fizetnek. A tarsasdg osztalékpolitikaja
szerint az osztalékok hosszutdvon varhatéan 4%-kal névekszenek. Mekkora az EXXON részvény
mai arfolyama, ha az elvdrt hozam 8%?

A Microsoft részvényei jovére 20 dollar osztalékot fizetnek, mely varhatéan egyenletes
Utemben novekszik. A tarsasdg részvényeinek mai arfolyama 400 dollar. Mekkora az osztalék

//////

Az ML részvény jelenlegi arfolyama 1200 Ft. A részvény egy év mulva 140 Ft osztalékot fizet,
ezt kovetben az ML részvény arfolyama varhatdan 1260 Ft lesz, amiért cserébe ki lehet szallni
a pozicidbdl. A hasonld kockdzatu befektetések hozama 16%.

a. Mekkora a részvényvasarlas varhaté hozama?

b. Megéri megvenni az ML részvényt?

Az OTP rendes éves kozgylilése ma lesz. Nem hivatalos forrasokbdl tudni lehet, hogy a
részvényesek az idei és a jov6 évi osztalékot is megszavazzak: ezek rendre 200 és 300 Ft. A
tdrsasag mutatdi alapjan jovére osztalékfizetés utdn varhatdan 2200 Ft-ért el lehet adniaz OTP
részvényt. A hasonld kockdzatu befektetésektdl elvart hozam 15%
a. Mekkora az OTP részvény értéke?
b. Mekkora az OTP részvény idei varhatd ex dividend (osztalékfizetés utani) arfolyama,
ha ma az osztalékfizetés elStt 2400 Ft-ért lehet megvasarolni a BET-en?

A Concorde részvényelemz8i szerint az EDF egyenletesen ndvekedd tarsasag, melynek
arfolyama jelenleg 850 EUR. Az EDF osztalékpolitikaja régota azt a szabalyt koveti, hogy az
addzas utdni eredmény 30%-at fizette ki a tarsasdg osztalékként, és ezen varhatdan nem iss
fognak valtoztatni, ezért az EDF jové évi varhatd osztaléka 100 EUR lesz. A cég ROE mutatéja
hosszu ideje 12%, és az elemz8k szerint ez hosszu tavon fenntarthatd. A jelenlegi arfolyam
alapjan mekkora hozamot varnak el a Concorde elemz&i az EDF részvényeit6l?

A Gazprom szamdra az orosz allami felsévezetés 15%-os sajatt6ke-aranyos nyereséget
garantdl. A Gazpromnal épp ma fognak részvényenként 100 rubel osztalékot kifizetni. A
tarsasag hosszu tavu osztalékpolitikdja szerint az addzott nyereség 60%-at fizetik ki
osztalékként, melyt6l idén sem térnek el. Mekkora a Gazprom részvényesei dltal elvart hozam?

A Richter Nyrt egy jelent6sebb beruhdzds befejezéséhez kdzeledik. Az Uj kutatdlaboratérium
és gyartasi kapacitds bedllitdsa kovetkeztében a tarsasag részvényeire fizetett osztalék a
kovetkez6 évi 20 Ft-rol 4 éven keresztil évi 12%-kal novekszik. Az 6tddik évben az osztalék
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varhatdan stabilizalédik. Mekkora a részvény jelenleg arfolyama, ha a hasonlé kockazatu
befektetések elvart hozama 14%?

10. A BorsodChem tegnapi kozgy(ilésén kifizetésre keriiltek az idei osztalékok. A tarsasag egy év
mulva varhaté egy részvényre jutd nyeresége 200 Ft. A tarsasag osztalékpolitikdja szerint az
addzott eredmény 70%-a minden évben kifizetésre kerill. A tdrsasdg altal hosszu tdvon
fenntarthaté ROE mutatd 15%, a részvényeit6l elvart hozam 10%.

a. Mekkora a BorsodChem részvényeinek arfolyama?
b. Mekkora az arfolyamban a névekedési lehetGségek jelenértéke?

11. Az EGIS részvények EPS mutatdja 200 Ft, a tarsasag hosszu tavu osztalékpolitikdja szerint az
adodzott eredmény 40%-a kerl kifizetésre osztalék formdjaban. A tarsasdg ROE mutatdja 20%,
a hasonld kockazatu részvényektél elvart hozam 30%
a. Varhatéan mekkora osztalékot fizet jov6 évben az EGIS?
b. Mekkora az EGIS részvények redlis arfolyama?
c. Magasabb, vagy alacsonyabb osztalékot lenne célszerd fizetni?
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Kockazat

1.

Az Apple és a Bloomberg részvények varhaté hozam és hozamszéras adatai rendre 20% és
25%, illetve 15% és 18%, a két részvény hozama kozti korreldcids egylitthatd 0,7. 100 000 dollar
befektetés esetén mekkora lesz a befektetés varhaté hozama és a két részvénybdl allé
portfélié kockazata, ha
a. 30.000 dollart az Apple, 70.000 dollart a Bloomberg részvénybe fektetiink?
b. felvesziink 100.000 dollar hitelt (kockdzatmentesen) évi 12% kamattal és a teljes
rendelkezésre all6 0sszeget Apple részvényekbe fektetjik?

Egy portfélio két értékpapirbol all, melyek egyforma értékaranyban vannak jelen a
portfdlidban. A portfdlié szorasa 18%, a két részvény (A és B) hozamanak szorasa 12% és 28%.
Mekkora a két részvény kozti korreldcids egyitthatd értéke?

A portfélionkban részvények és allampapirok szerepelnek. Részvénybdl 6sszesen 5000 darabot
tartunk, melyeknek jelenlegi arfolyama 2000 Ft/db, azonban hozama bizonytalan.
a. Mekkora a részvények varhaté hozama, ha a jov6 évi részvényarfolyam az aldbbiak
szerint alakulhat: 50% eséllyel 3000 Ft/db, 30% eséllyel 5000 Ft/db és 20% eséllyel 500
Ft/db?
b. Mekkora a portfélié varhaté hozama, ha az allampapirok arfolyama 12.000 Ft/db,
elvart hozamuk 10% és portfélionkban 1000 db-ot tartunk bel6le?

A magyar t6kepiacokon a piaci portfélié varhatd hozama 12%. Mekkora annak a portfélidnak
a kockazata, amely 70%-ban MOL, 30%-ban OTP részvényekbdl all? A MOL, az OTP részvények,
valamint a piaci portfélié hozamainak variancia-kovariancia matrixa az alabbi:

MOL oTP Piac
MOL 144 88 77
oTP 99 48
Piac 64

5. Portfdliénkban két részvény van, az Apple, és a Microsoft. Az alabbi tablazat alapjan szamitsuk

ki, hogy mekkora a portfdlié varhaté hozama?
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CAPM
1. Az ,A” és a B” részvény, illetve a piaci portfdlié hozamanak variancia-kovariancia matrixa az
alabbi:
A B Piac
A 225 189 200
B 324 240
Piac 400

a. Mekkora a részvények és a piaci portfélié hozamanak szérasa?
. Mekkora a részvények és a piaci portfélié bétaja?
c. A kockdzatmentes befektetések hozama 12% a piacon, az MRP értéke 8%. Mekkora a
részvények varhaté hozama a CAPM modell szerint?

2. Az OTP részvény bétaja 1,3, a magyar piaci portfélié varhaté hozama 12%, az AKK altal
kibocsatott zérdkupon kotvények hozama évi 7%.
a. Mekkora az OTP részvény elvart hozama?
b. Az OTP kozgy(lése a tegnapi napon megszavazta 100 Ft részvényenként fizetendd
osztalék kifizetését, illetve hosszu tavu évi 4%-os osztaléknovekedést. Az osztalék
folydsitasa ma varhatd. Mekkora a részvény arfolyama?

3. Portfdliénkban kétféle részvény van, MOL és OTP. Tegylk fel, hogy a CAPM feltételezései
érvényesek.
a. Mekkora a portfélié varhaté hozama, ha az aldbbiakat tudjuk a két részvényrél?

Hozam (%) Koitl;)a)zat Béta Darab Arf(oFI:/)am
MOL 26 35 1,4 20 1000
oTP 44 48 2,6 500 10
Piaci
portféli 18

b. Mekkora a piaci portfélié varhaté hozama és a kockdzatmentes hozam?

4. Portfélionkban két részvény szerepel, az Apple (50 db) és a Bloomberg (40 db).
Az Apple arfolyama 20 dolldr, a jov6 évi varhatdé osztalék 2 dolldr, melynek hosszu tavu
novekedési teme 4%.
A Bloomberg arfolyama 25 dollar, jov6 évi varhatd osztalék 5 dollar, melynek novekedési
Uteme hosszu tdvon 3%.
A kockazatmentes hozam az amerikai piacon 10%, az MRP értéke 5%.
a. Mekkora a portfélié elvart hozama?
b. Mekkora a portfdlié bétaja?

5. A Richter arfolyama jelenleg 20 Ft, varhaté hozama 16%, hozamanak szérasa 20%. A hozza
hasonlo tevékenység(i EGIS részvényeinek arfolyama 50 Ft, a részvényektél elvart hozam 24%,
sz0ras 26%. A két részvény hozamanak korrelacids egyiitthatdja 0,75. A magyar piaci portfélié
hozamanak variancidja 20%, az AKK altal kibocsatott zérékupon kétvényektdl elvart hozam
10%.

a. Mekkora a portfélionk varhatdé hozama és szdrdsa, ha portféliénk 1000 Ft értékben
zérékupon kotvényeket, 100 db Richter és 40 db EGIS részvényt tartalmaz?

© easymaths.hu



Vallalati pénziigyek videokurzus — példatar

b. Mekkora a piaci portfélié varhaté hozama, ha az altalunk dsszerakott portfélio és a
piaci portféli6 hozamanak kovariancidja 320?

c. Egy hatékony portfdlié varhaté hozama megegyezik az altalunk 6sszerakott portfélié
hozamaval. Mekkora ennek a hatékony portfélié hozamanak szérasa?

6. Az aldbbi variancia kovariancia matrix a Netflix, az HBO és a piaci portfélié hozamainak
kovariancia-variancia matrixa:

Piaci portfélio HBO Netflix
Piaci portfolio 36 45 27
HBO 81 45
Netflix 64
Az amerikai piacon a piaci portfélié varhatd hozama 20%, az HBO részvények varhaté hozama

22,5%.
a. Portfdlionkban 40%-ban HBO, 60%-ban Netflix részvényekbdl all. Mekkora a
portféliénk kockdzata?
b. Mekkora a Netflix részvényeinek hozama?
c. A Netflix hozamanak variancidgja hany %-ban adddik az értékpapir egyedi
kockazatabol?

7. Portféliénkban az ,,A” és a ,B” részvények szerepelnek, varhaté hozamuk 14% és 16%. Az ,A”
és ,,B” részvény és a piaci portfdlié kozotti kovariancia értéke rendre 72 és 216, a piaci portfélio
szérdsa 12%.

a. Mekkora a kockazatmentes kamatlab és az MRP értéke?

b. Portfélionkban az ,A” részvény 1/3, a ,B” részvény 2/3-os sllyarannyal szerepel.
Mekkora a portfélio vdrhatd hozama és a piaci portféli6 hozamaval alkotott
kovariancia értéke?

c. Tegyik fel, hogy csak piaci portféliéba és az ,A” részvénybe fektethetjik pénziinket,
megcélzott hozamelvarasunk 17%. Mekkora az igy |étrehozott portfélié és a piaci
portfdlid hozama kozti kovariancia értéke?

8. Broékerlink tandcsdra az alabbi portfélidba fektettiik pénziinket.

N B
Sulyarany 40% 60%
Béta 0,8 0,6
Sz06ras 25% 30%
Korrelacids egyiitthaté 0,5

a. Mekkora a portfélié varhaté hozama?

b. Mekkora a portfdlié 6sszes kockazatan belil a piaci és az egyedi kockazat?

c. Mekkora lenne egy olyan hatékony portfdlid 6sszes kockazata, amelynek a bétaja
megegyezik a mi portfélidnkkal?
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Opciodk

1.

Vallalati pénziigyek videokurzus — példatar

Két, egyéves, eurdpai tipusu részvényopcid vételére van lehet6séglink: az Apple részvényre

sz6l6 vételi opciot 30, és ugyancsak az Apple részvényre sz6l6 eladasi opciot 35 dollarért tudjuk

megvenni. Mindkét opcié kotési arfolyama 720 dollar.

a.
b.
c.

Mekkora a maximalis nyereség ezen az 0sszetett pozicidon?

Mekkora lehet a maximalis veszteség?

Mekkora az a lejaratkori arfolyam, ami mellett a pozicionk sem nyereséget, sem
veszteséget nem képez?

Lakétdrsad 2017. janudrban féléves, OTP részvényre sz6l6 vételi opcidt vett, amikor a részvény

arfolyama 2100, az opcid kotési arfolyama 2400, az opcid dija pedig 200 Ft volt. Az opcid

lejartakor az OTP részvény arfolyama 2500 Ft volt.

a.
b.

Rajzoljuk fel a fenti opcid pozicio- és nyereségfliggvényét a lakdtarsad szempontjabol!
Rajzoljuk fel a fenti opcid pozicid- és nyereségfliggvényét az opcid kiiréjanak
szempontjabdl!

Mekkora a lakotarsad szamdra az opcié maximalis nyeresége és vesztesége, illetve hol
van a nyereségkliszob?

Mekkora az opcid belsé értéke és id6értéke?

Lejaratkor hany forintos arfolyamtél éri meg lehivni az opcidt?

Hany forint nyereséggel zarta a pozicidjat lakétarsad, ha feltételezziik, hogy
racionalisan dontott az opcid lejartakor?
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Egyenértékesek

1.

4.

Tegyik fel, hogy egy termel6 gydrban dolgozol, mint pénziigyi vezet6. A gyar a kiemelkedé
rendelési mennyiség miatt kapacitasnével6 beruhdzast kénytelen végrehajtani. A piacon két
gépsor érhetd el, melyek funkcidt tekintve egymas tokéletes helyettesit6i, azonban a varhato
élettartamuk eltérd. Az ,,A” gépsor 40 millié forintba, a ,B” 30 millié forintba keril, mindkét
gépsor potlasa valtozatlan feltételek mellett megoldhatd. Az ,,A” gépsor varhatd élettartama
4 év, fenntartasi koltsége évi 6 millié Ft, mig a ,,B” gépsort varhatéan 3 évig tudja hasznalni a
gyar, mely évi 7 millié forint koltséget okoz. Melyik gépsort valasztanad, ha az elvart hozam
12%?

Tegylik fel, hogy egy lizingcég munkatarsaként dolgozol. ABMW egyik alkatrész-beszallitdjanak
érdeklédik egy bizonyos funkcioju gépsor kdlcsonzése irant. Te kapasbdl harom gépsort tudsz
neki ajanlani kiilonboz6 fizetési és fenntartasi feltételekkel:

B gépsor M gépsor W gépsor
&v fizetési | Uzemeltetési | fizetési | lizemeltetési | fizetési | lizemeltetési
részlet koltség részlet koltség részlet koltség
0. 20 40 50
1. 20 10 10
2. 12 10 16
3. potlas 15 12
4. potlas 12 potlas 16

a. Mekkora az a minimalis bérleti dij, amely mellett a fenti gépsorokat lizingelnéd az adott
gépsor gazdasagos élettartama soran. A t6ke alternativakoltsége 6%.
b. Melyik gépsort érdemes lizingbe adni?

A GE magyarorszagi lampagyaraban Uj technoldgidval torténé gyartdshoz két gépsor muszaki
és pénzligyi adatai keriilnek 6sszehasonlitasra. A lampA gépsor beszerzési ara 80 millié forint,
varhatéan 8 éves haszndlata soran évente 20 millié forint m(kddési koltség merdl fel. A
hasznos idGtartam végén a gépsor 3 millid forintért alkatrészként értékesithet6. A lampB
beszerzési ara 100 millié Ft, hasznos élettartama 10 év, mely sordn éves szinten 26 millié forint
mikodési koltség meriil fel a gépsorral kapcsolatban. A IdmpB gépsort 10 év mulva 3,6 millié
forintért lehet értékesiteni.

a. Mekkora a két gépsor éves koltség-egyenértékese, ha az elvart hozam a piacon 10%?

b. Akét gépsor koziil melyiket valasztanad?

Lehetdséglink van gydrunk kapacitasnovelése céljabdl az aldbbi két gép koziil valasztani:

Gép Beszerzési érték Elettartam Fenntartasi kéltség
N 10 MFt 4 év 2 MFt
B 17 MFt 6 év 1 MFt

a. Melyik gépet valasztanad, ha az elvart hozam 10%?

b. Melyik gépet valasztanad, ha tudod, hogy az N géppel évi 6 millié Ft, a B géppel évi 5,5

millié Ft bevételnbvekmény érhet6 el?
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Megtérulési mutatdszamok
1. 1 millié forintot szeretnénk négy évre befektetni. A Concorde zartvég(, 4 éves befektetési
alapja 4 év mulva 2,07 millié forint visszafizetését igéri. A hasonlé befektetések elvart hozama
10%.
a. Mekkora a befektetési alap IRR-je szdamunkra? Erdemes ebbe a befektetési alapba
fektetni pénziinket?
b. Mekkora a befektetési profitabilitasi indexe? Erdemes ez alapjan befektetni?

2. Egy mezbgazdasagi termeléssel foglalkozd holding tarsasag stratégiai tilése gy ért véget, hogy
a rendelkezésre all6, befektetésre vard t6két az aldbbi két projekt kozil a magasabb
jovedelmez@séglibe fekteti a tdrsasag: az egyik, egy szarvasmarha tenyészt6 telep létrehozdsa
60 millid eurdért, a masik pedig egy malom épitése 15 millié eurdért. A szarvasmarha telep
varhatdan 10 éven keresztil évi 13 millié eurds szabad pénzaramot biztosit, mig a malom a két
év mulva varhaté buzadémping soran m(ikédik, ekkor 25 millid eurds szabad pénzdramot
termel. Az elvart hozam mindkét esetben 10%. Melyik befektetést valasztanad

a. anetto jelenérték alapjan?
b. abelsé megtériilési rata alapjan?
c. ajovedelmezGségiindex alapjan?

3. Egy projektbdl a kovetkez6 évtél kezdve 6 éven keresztil évente 4 millio forint pozitiv
pénzaramunk keletkezik. A projekt elinditdsdhoz valé befektetés azonnal esedékes, az
annuitasfaktor értéke 2, a projekt nettd jelenértéke 0.

a. Mekkora a projekt inditdsahoz szlikséges beruhazas értéke?
b. Irjuk fel a pénzaramlast matdl kezdve!

c. Mekkora a projekt megtériilési ideje?

d. Mekkora a projekt diszkontalt megtérulési ideje?

13
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Vallalati pénzaramlas
1. A munkahelyeden egy Uj divizioként m(ikodd, 6 éves projektet inditanak, melyet kovetéen a
divizié értékesithet6 lesz 4 millié forintért. Téged, mint a cég egyik fiatal pénziigyesét felkértek
a kovetkez6 évekre vonatkozo cash flow-tervé elkészitésére.

A pénziigyi-mUszaki adatok az alabbiak:

o Az Uj divizié megnyitdsahoz 12 millié Ft-ért kell gépeket beszerezni, melyet kdvetben
csak a harmadik év végén szikséges Ujabb gépet venni 5 millié Ft értékben. Mindkét
gép leirasa linearis, az els6t 6, a masodikat 2 év alatt lehet nullara leirni.

e A divizid inditdsdhoz 2 millid forint értékl forgdeszkoz allomdnyra is sziikség van,
melyet a 3. év végén beadllitott Uj gép miatt ekkor tovabbi 1 millié forinttal kell
megnovelni. A forgdeszkozoket a divizio értékesitésekor kdnyv szerinti értéken
értékesiteni lehet.

e A divizié arbevétele els6 évben 7 millié forint lesz, mely ezt kovetéen évente 1 millié
forinttal novekszik a tervek szerint.

e Folyd koltségek elsé évben 2 millié forint, évente tovabbi 0,5 millié forinttal novekszik.

e A tarsasagi nyereségadd 40%.

Erdemes megvaldsitani a beruhdzést, ha a divizié t6kekoltsége 15%?

14
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TOkekoltség

1. Egy tdrsasagot piaci értékének 60%-aban sajat t6kébdl finansziroznak, kockdzatmentes
hiteleinek kamatlaba 10%. Mekkora a vallalat t6kekoltsége és eszkdzeinek bétdja, ha a piaci
portfdlié elvart hozama 20% és a vallalat részvényeinek bétaja 0,77

2. Az ABC tdrsasagot 72%-ban sajat t6kébdl finanszirozzak, a részvények egynegyede els6bbségi
részvény. Az elsGbbségi részvények elvart hozama 18%, a torzsrészvényeké 24%, a hitelek
kamatlaba 16%. A tarsasdg pénziigyi vezetGje a kotvények és az els6bbségi részvények felét
torzsrészvényekkel akarja kivaltani. Hogyan valtozik ennek az akcidonak a hatdsara a
részvényektél elvart hozam, ha azt feltételezziik, hogy a kbtvények és az els6bbségi részvények
hozama valtozatlan marad?

3. Egy holding harom diviziébdl all: az ,,A” divizié a holding értékének 30, a ,,B” 45, a C pedig 25%-
at teszi ki. Az A, B és C divizidk iparagaiban tevékenykedd vallalatok részvényeinek bétdja
rendre 1,4, 0,8, és 1,1. Ezek a tdrsasagok tOkeszerkezetlikben is megfelelnek az iparagi
kovetelményeknek, kockazatmentes hitelekbél all6 hitelallomanyuk a vallalatérték aranyaban
30, 50 illetve 60% tesznek ki. A kockazatmentes hozam évi 5%, a piaci portfdlié kockazati felara
10%.
a.Szamitsuk ki a holding t6kekoltségét és az eszk6zok bétajat!

b. Mekkora a részvényektél elvart hozam és a részvények bétaja?

4. Egy mez6gazdasagi holding két kilon szegmensben (takarmanykeverés, termény-
nagykereskedelem) tevékenyked6 diviziot fog 0Ossze. A holding egészét 30%-ban
kockdzatmentes hitelbdl finanszirozzak, a takarmanygyartasi lizletdg a holding értékének 40, a
termény-nagykereskedelmi (zletdg pedig 60%-at teszi ki. Az egyes szegmensekben
tevékenykedd versenytarsak adatai:

Szegmens D/V Eszk6zhozam Hitelek bétdja
Feed Kft. 20% 20% 0,3
Grain Trade Zrt. 30% 15% 0,2

A kockazatmentes hozam évi 10%, a piaci portfélié 15%.
a. Mekkora a konkurens cégek részvényeitdl elvart hozama?

b. Mekkora a holding eszkozeitdl és részvényeitdl elvart hozam, és az eszkdzok, illetve
részvények bétaja?
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T6keszerkezet

1. Az ABC Zrt t6keszerkezetében hitelallomany nem taldlhatd. A részvényesek altal elvart hozam 15%.
A tarsasag pénziigyese a jelenlegi vallalatérték megtartdsa mellett a részvények 25%-at 6%-os
kamatozasu hitellel valtana fel. Mekkora lesz a részvényesek elvdrt hozam a tékeszerkezet
megvaltoztatdsa utan?

2. Az Apple részvényeinek piaci értéke 50 millidrd dollar, hitelei 30 milliard dollart érnek. A
részvényesek jelenleg 16% hozamot varnak el, mig a hitelek kamatldba 8%. Az Apple pénzligyi vezetbje
a hiteldllomany 1/3-anak értékét részvények kibocsatasaval helyettesitené.

a. Hogyan valtozik az akcié hatdsdra a részvényesek dltal elvart hozam, ha feltesszik, hogy a
csokkentett hitelallomdany utan tovabbra is 8%-os kamatot kell fizetni?

3. A Samsung t6keszerkezetérdl az aldbbiakat tudjuk:

Béta Piaci érték (mrd dollar)
Hitel 0 100
Els6bbségi részvény 0,2 40
Torzsrészvény 1,2 200

a. Mekkora a Samsung eszkozeinek bétaja?

b. A Samsung pénzligyi vezet6je 140 millidrd dollar érték részvénykibocsatdst tervez, mellyel a hitelek
visszafizetését, és az elsGbbségi részvények visszavasarlasat finanszirozna. Hogyan valtozik ennek
hatdsara a torzsrészvények bétdja?
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Osztalékpolitika
1. A MOL 2017 december 1-én részvényfelaprézast jelentett be: minden korabbi részvényes 2 Uj
részvény tulajdonosa lesz. Ezzel egyidejlileg részvényenként 20 Ft osztalék is kifizetésre keril a régi, fel
nem aprozott részvények utan. A bejelentés el6tt a MOL arfolyama 80 Ft volt a t6zsdén.

a. Mekkora lesz a részvény arfolyama osztalékfizetés és felaprdzas utan?

2. Az OTP részvényeinek arfolyama jelenleg 3500 Ft, a budapesti értékt6zsdén jelenleg 1 millié darab
OTP részvény forog. A vallalat kozgy(ilése 300 Ft osztalékfizetés mellett dontott.

a. Mekkora az OTP kapitalizacidja induld helyzetben?
b. Mekkora egy részvény értéke osztalékfizetést kovetéen?
c. Az OTP vezetése 64 millié Ft értékben részvények visszavasarlasa mellett dontott.

d. Hany részvény lesz forgalomban és mekkora lesz a tarsasag kapitalizaciéja ezek utan?

3.Az Apple piaci értéke 100 millié dollar, mely 40 millié dolldr hitelallomanybdl és 60 millié dollar értékd
sajat t6kébdl all. A vallalat 500 dollar rendkiviili osztalék kifizetését jelentette be mind a 10.000 darab
részvényesnek és egyben a vallalat meg is szeretne szabadulni hiteldllomanyatdl. A fenti két [épést
Ujabb részvények kibocsatasaval teszik meg (osztalék csak a régi részvényeseknek jut).

a. Mennyi a részvényarfolyam a lépések el6tt és utan?
b. Hany darab részvényt kell kibocsatani a [épések megvaldsitasa érdekében?

c. Mekkora a tdrsasdag piaci kapitalizacidja a Iépések utan?

4. Az ABC Nyrt. piaci kapitalizaciéja 3000 db, egyenként 25.000 Ft aru hitelbdl all. A tarassagnak
emellett 12 millid Ft hiteldllomanya is van.

A vezet6ség az aldbbi akcidkra késziil a kozeljov6ben:

e december kdzepén céges koltségen csapatépitd hétvégét tartanak a Hilton szallodaban 3 MFt-
ért;

e arészvényeseknek karacsonyra részvényenként 2000 Ft osztalékot kifizetnek;

e januar elején piaci aron 200 részvényt visszavasarolnak és véglegesen kivonnak a forgalombal;

e majd a januar végén esedékes teljes hiteltorlesztésik érdekében annyi részvényt bocsatanak
ki, amivel visszafizethet6 a teljes hiteldllomany.

frjuk fel a kiindulé allapotra és mind a 4 esetre a részvények arfolyamat, a sajat téke értékét és a véllalat
piaci értékét!
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