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1. A pénz id 6értékének jelent 6sége

Az azonos 6sszeg (i, de eltér 6 id 6pontbeli pénzekr &l

¢ a korabban kapott pénzésszeg befektethetd és jovedelmet
(kamatot, osztalékot sth. > hozamot) termel, tehat
értékesebb, mint a késébbi idépontban megkapott,

“ a mar megkapott pénzdsszeq biztos, a késébb kapott pénz
bizonytalanabb, a kockéazat pedig csokkenti a pénz értékét.

Osszegezve:
A ma kapott pénz tébbet ér, mint a holnapi.

A pénz id 6érték elve: egységnyi mai pénz értékesebb, mint
egységnyi jovébeli pénz.

Hogyan fejezhet 6 ki a pénz id 6értéke? A pénz id6értékének
mértékét kamattal vagy kamatlabbal fejezziik ki.

Példa: 100 000 forintot kamatozé betétbe helyeziink. A bank
10% kamatot fizet. Ekkor a pénziink 1 év mulva 110 000
forintot ér (100 000 + annak 10%-a).

Az inflaci6 és pénzid 6értéke: minél magasabb a vart

inflacié > annal kevésbé értékes a jévébeni pénz a maihoz
képest (ti. magasabb kamattal kell jutalmazni a varakozast).

Az inflaci6 csokkenti a pénz vasarloerejét

A pénz id 6értékének szamitasa

Eljaras, amelynek soran meghatarozzuk
Q egy adott id épontbeli pénzdsszegnek
Q. kamatlab ismeretében egy masik id épontra szamitott
értékét , azaz
= ajovébeli értékét vagy
= ajelenlegi, vagy ahogy nevezni fogjuk a jelenértékét.
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Jelenérték Jovobeli

Az id 6érték szamitas alapfogalmai

Kamat: az a pénzmennyiség, amellyel a téke egy adott
kamatozasi id6tartam alatt ndvekszik.

Kamatlab (r): az idéegység (pl. év, hénap stb.) alatti
kamatoknak és az indulé t6keértéknek a hanyadosa, a
tékendvekmény szazalékban kifejezve.

Kamatozasi periédus: a kamat-jévairasi vagy kamatfizetési
id6szak hosszat jeldli (pl. év, honap stb.).

Kamatozasiid étartam: a teljes id6szak, amelyre a kamat jar/
fizetend6 (pl. egy 5 éves futamideji kotvény esetében 5 év)

Kamattényez 6: jovébeli pénz / jelenbeli pénz. Azt fejezi ki,
hogy a kamatozasi idétartam alatt a jelenbeli pénz
hanyszorosara névekszik.
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2. Jov 6érték. Kamatlabak dsszefiiggései.

A pénz jov 6értéke (Future Value — FV):

megmutatja, hogy

= adott pénzdsszeg (C,)

= meghatarozottidd (t) eltelte utan,
= adott kamatlab (r) mellett
mennyit fog érni.

!

Meghatéarozasa a kamatszamitds médszerén alapul:
Jov 6beli pénz = jelenbeli pénz + kamat

A jov 6érték szamitasanak modszerei

a) Egyszer G kamatozas esete: az idéegység (pl. év) alatti
tékendvekmény idében allando, a kamatokat nem tékésitjuk.

Képlete:

FV, : a mai pénzdsszeg jovébeni értéke

C, :mai(jelenbeli) pénzdsszeg

t : periddusok (pl. évek) szama

r : kamatldb (megtérilési vagy hozamrata)

ahol

Példa: 100 000 forintot helyeziink el betétként, és 3 évre
lekdtjiik 10 szazalékos kamatlab mellett. Mennyi pénzt
kapunk harom év mulva egyszerii kamatozas esetén?
Megoldas : FV;= 100 000 + 3 x (100.000 x 0,1) = 130 000 Ft
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Kamatos kamatozas esete: a kamatok periddusonként
tékésitésre kerlilnek, azaz minden kamatozasi periédus
végén az el6z6 tékéhez csatoljuk a kamatot (a kezd6 6sszeg
mellett a kapott kamatok 6sszegét is Ujra befektetjik, és ez
is kamatozik).

Pl. egy harom évre (t) lekotott betét (C,) év végi jovébeli
értékének (FV;) levezetése:

1. év:iFV,=Cy+Cyxr=Cyx (1 +r)

2. V:FV,=Cy+ (Coxr)xr=Cy+ Cyxr2=Cyx (1 +r)?

3. ViFV3=Cy+ (Coxrxr)xr=Cy+ Cyxr3=Cyx (1+r)3
Altalanos képlete:

ahol C, =PV (Present Value): jelenérték
(1 + 1)t = FVIF,, (Future Value Interest Factor):

jovéérték kamattényez 6

Példa: 100 000 forintot tesziink a bankba éves lekotéssel. 3
évig bennhagyjuk 10 szazalékos kamatlab mellett. Mennyi
pénzt kapunk harom év mulva kamatos kamatozas esetén?
Megoldas : FVIF; ;0 = 1,331

FV,= 100 000 x (1 +0,1)3 = 133 100 Ft

Kamatos kamatozas éven belllit 6késitéssel: a
kamatperiédus egy évnél rovidebb (pl.: havi, negyedéves),
igy a kapott kamatokat éven belll tébbszor Gjra befektetik

Képlete:

m = a kamatfizetés évi gyakorisaga (pl. havi
- m=12, negyedévi > m=4)
r = éves kamatlab

ahol

c

~

Példa: 100 000 forintot teszlink a bankba félévenkénti
kamatjovairassal. 3 évig bennhagyjuk évi 10%-o0s kamatlab
mellett. Mennyi pénzt kapunk harom év mulva kamatos
kamatozas esetén?
Megoldas : FV,,,= 100 000 x (1 + 0,1/2)%2 =

=100 000 x 1,3401 = 134 010 Ft

Folytonos kamatozas esetén: a kamatfizetési peri6dusok
hossza lerdvidul (pl. nap), a jovairasok naponta kovetik
egymast (m=365).

Képlete:

ahol e =2,71828182846 (a természetes alapu
logaritmus alapszama - Euler-féle szam )

Példa: Betétként elhelyeziink100 000 forintot napi
tékésitéssel 3 évre lekotve. Mennyi ennek betétnek a
felnovekedett értéke, ha az éves kamatlab 10%7?
Megoldas:
FV =100 000 x (1 + 0,1/365)3<365 = 134 982 Ft

vagy
FV = 100000 x (2,718)%13 = 134 982 Ft
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Hogyan hasonlitjuk 6ssze kamatlabakat?
A jegyzett (kinyilvanitott v. névleges v. nominalis) kamatlab
nem egyenld a tényleges (effektiv) kamatlabbal.
Megoldas: kiszamitjuk az effektiv kamatlabat.

Effektiv kamatlab (r .¢): a kiilonb6z6 idéperiddusokra (féléves,
negyedéves, havi sth.) vonatkoz6 névleges kamatlabakbdl
szamolt éves kamatlab € 6sszehasonlithat6sag biztositasa

Példa: Egy bank évi 16%-0s kamatlabbal terhelten nyuijt hitelt.
A kamatokat negyedévenkeént kell fizetnie az adésnak. Mekkora
az effektiv kamatlab?

Megoldas: ry; = (1 +0,16/4)* -1 = 0,1699 ~ 17.0%

Az effektiv (r.z) €s névleges kamatlab (r) viszonya:
O azonos, ha a tékésitésre évente egyszer keril sor,
QO egyébként az eltérés a névleges kamatlab nagysagatél és
a tékésités gyakorisagatdl (m) flgg

A jov 6érték-szamitas szabalya: egy pénzosszeg jovébeli
értéke annal nagyobb,

o minél nagyobb a kamatlab (r)

o minél tdbb kamatperiédus (t) van

o minél gyakoribb a kamat t6késitése (m)

Mikor melyik kamatozassal szamoljunk?

a) egyszer G kamatozas: a banki éven bellli, rovid lejaratt
betétek és folydszamlak kamatainak megallapitasakor

b) kamatos kamatozas: az éven tuli, hosszl lejaratu
befektetések kamatainak megallapitasakor

A redlkamatlab (r.s):
Az inflacios rataval korrigalt kamatlab (nominalis vagy
effektiv).
Szamitasa:

becsléssel:

pontosan:

| = inflacios rata
Példa: Az éves nominalis kamatlab 15%, az inflacios rata
12%. Mekkora a redlkamatlab? Hatarozza meg
becsléssel és pontos szamitassal!
Megoldas:
Becsiilt: 1.y =15-12=3%
Pontos:  ry =[(1+0,15) / (1+0,12)] — 1= 2,68%

3. Jelenérték. Kamatlab-diszkontlab
kapcsolata. Gyakorlati alkalmazasok.

Jelenérték: jovoébeli pénz (FV,) nulladik idépontbeli jelenlegi
(nulladik id6pontbeli) értéke (Present Value - PV)

= Egy jovobeli pénzbevétel jelenértéke az az 6sszeg,
amelyet most kell befektetniink adott kamatlab (r) mellett
ahhoz, hogy késébb azzal a bevétellel megegyezd
pénzink legyen

= Egy pénzaramlas (cash flow) jelenértékét igy szamitjuk
ki, hogy minden jévSbeni pénzbevétel jelenértékét kiilon-
kilon kiszamoljuk, majd a kapott eredményeket
osszeadjuk

Jelenérték meghatarozasa:
Q adiszkontaldas modszerén alapul

Q az idéegyenesen a jovébeli idé6pontoktdl bal felé haladunk

Diszkont: az a pénzmennyiség, amivel kevesebbet fizetlink
most, mint amit az id6szak végén kapunk (levont kamat).

Diszkontalas: a kamatszamitassal ellentétes miivelet - mivel a
jovébeni pénzaramlas kevesebbet ér, mint a mai, ezért a
diszkontalas a pénzek ,leértékelését” jelenti.

Diszkontlab: a diszkont szazalékos aranya a jovébeli értékhez
viszonyitva - kamat/ jévébeli pénz

Diszkonttényez 6: kifejezi, hogy a jelenbeli tékeérték a jovébeli
tékeérték hanyszorosanak felel meg > jelenbeli pénz /
jovébeli pénz - a jovobeli egységnyi pénzdsszeg (pl. 1
forint) mai értékét fejezi ki. (a kamattényezé reciprok értéke)
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Szamitasa — a jov 6érték képletéb 6l levezetve:

FV,=PV x (1 4i Nt /=@+r)

FV, /(1 wir)t: PV

PV =FV,/(1+r)

ahol: FV,=C;
PVIF,, = Present Value Interest Factor
(diszkonttényez8) = DF, .
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Példal: Egy befektetésbdl 4 év mualva 1 millié forintra
szamitunk, 15% kamatlab mellett. Mennyi ennek a
jelenértéke?
Megoldéas: PV =1 000 000 x 1/1,15% =

1000 000 x 0,571753 =571 753 Ft

Példa2: A MAV-START Zrt. egyik partnere csédbe jut, igy a
MAV vérhatéan csak 1 év malva jut az 50 millié forint
vevékoveteléshez. Mekkora hitelt vehet fel, amit képes ebbdl
a kovetelésbdl visszafizetni 1 év mulva, ha banki kamatlab
12%7?
Megoldas: PV = 50 000 000 x 1/(1 + 0,12)t =

=50 000 000 x 0,892857=44 642 857 Ft

Példa3: Mennyi pénzt kell betétbe elhelyezni évi 25%
kamatlab mellett, hogy 3 év mulva 1800 forintunk legyen?

Megoldas: PV =1800 x 1/ (1 + 0,25)3 = 921,6 Ft

Példa4: Az Allamaddsag Kezeld Kézpont diszkont kincstarjegy
(futamidd 1 év) és diszkontkdtvény kibocsatasat tervezi. A
lejaratkori visszavasarlasi ar 10 000 Ft. Az igért hozam 8%.
a) Mennyi a diszkont kincstarjegy kibocsatasi ara?
b) Mennyiaz 5 éves futamidejdi allamkétvény kibocsatasi
ara?
Megoldas:
a Diszkont kincstarjegy:
10.000/ (1 + 0,08) = 9259,26 Ft
b Allamkoétvény:
10.000/ (1 + 0,08)>= 6.805,83 Ft

Egyenetlen, tébb periodushél szarmaz6 jov ~ Sbeni
pénzaramok jelenértéke:
Szamitdsa: PV = Z{C,/(1+r)} = Cy+ C, /(1+r) + C, /(1+r)2 +
e+ C /(24NN

ahol: t = az éppen esedékesid ©6periédus (0, 1, ... n)
Példa: Egy véllalkozé kotelezettségét Gizleti partnere felé
részletekben fogja kifizetni: 1,5 millié Ft-ot a megéllapodas
idépontjaban, majd kévetkezé két évben 500 000 Ft-ot
évenként. Hatarozza meg, 15 %-os piaci kamatlab mellett a
kifizetés jelenértékét?
Megoldas: PV = 1,5M + 0,5M/1,15 + 0,5M/1,152 =1,5M +
0,435M + 0,378M = 2,313M
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Nett6 jelenérték (NPV): a pénzaramlasok jelenértékét tgy
vonjuk dssze, hogy a bevételeket +, a kiadasokat — eljellel
szerepeltetjik.

Szamitdsa: NPV=+CO0+ Z{C!/ (1+r)} =+Cy+ C, /(1+r)t

C, I(1+r)2 % ... £ C [(1+r)"

Példa: Egy beruhazéas pénzaramai (kiadasok, bevételek) a
megval6sitastol szamitott 6t (0., 1., 2., 3. és 4.) évben rendre:
—12M, +3M, +4M, +5M, +4M Ft. A kamatlab az id6szakban
10%. Szamitsa ki a beruhazas nett6 jelenértékét?

Megoldas:
NPV=-12M + 3M/1,1t + 4M/1,12 + 5M/1,13 + 4M/1,1% =

=-12M + 2,727M + 3,306M + 3,757M + 2,732M = 0,522M

A jov 6beli és a jelenértékb 6l végezhet 6 szamitasok:

Kamatlab meghatarozasa: pl. a kamatszelvény nélkili
(diszkont) kétvény évi hozamanak megallapitasahoz, ekkor:

FV:névérték| PV=vételi érfoliamérték

Példa: Egy 1.000.000 Ft névértéki két éves lejaratt
diszkontkdtvényt vettiink 870.000 Ft-ért? Milyen kamatlabnak
megfelel6 a kdtvény hozama?

Megoldas: r =2/ (1000000/870000) -1 =2+v 1,1494253-1
=0,07211~7,21%
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Kamatozasi periédus meghatarozasa:

Az el6z6 képlet atrendezésével a kamatozasi periédus (t)
kifejezhetd, azonban a hagyomanyos algebrai médszerek
helyett a logaritmus bevezetése sziikséges a megoldashoz.

t = (logFV - logPV) / log(1+r)

Példa: Egy 1.000.000 Ft névértéki két éves lejaratd
diszkontkétvényt vettiink 870.000 Ft-ért? A kdtvény hozama
hany évi kamatnak felel meg 5%-o0s kamatlab mellett?

Megoldas: n = (log1000000 — log870000) / log1,05 =
=(6,0000 - 5,9395)/ 0,0212 = 2,85 év
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A kamatlab (r) és a diszkontlab (d) kapcsolata:

Kulénbségek:

= akamatlab a jelenértékre

= adiszkontlab a jovébeli pénzre
vetiti a kamatot.

Osszefiiggés:
C/1+r=Cx(1-d) /~C
1/(1+nN=(1-d

Példa: 10 szazalekos kamatlab példaul 0,1/ 1,1 =0,0909,
azaz 9,09 szazalékos diszkontlabat jelent.

A kamattényez 6-diszkonttényez 6 kapcsolata:
= diszkonttényez6 (PVIF,,) < kamattényez6 (FVIF, )
= kamattényez6 x diszkonttényezd = 1

adottr ést esetén "

4. Specidlis pénzaramok

4.1. Orokjaradék

Jaradék: rendszeres id6kdzonként ismétlédé azonos
nagysagu, vagy azonos mértékben valtozé pénzaramlas-
sorozat.

Jaradéktag: a pénzaramlas sorozat egy eleme
Jaradékkoz: kétjaradéktag kozott eltelt idétartam (id6koz)

Orokjaradék (perpetuity):  végtelen szamu, egyenld idékozon-
ként esedékes, azonos nagysaqu pénzaramlasok sorozata.
(A kdznapi nyelv az orokjaradékot életjaradékként emliti.)

Orokjaradék jelenértéke (PV perp): azt fejezi ki, hogy a jovében
esedékes cash-flow mennyi mai pénzzel egyenértéki

U Fix 0sszeq i jaradéktagok esetén (a jaradéktag minden
periédusban azonos, azaz C,=C,=...=C, > vagyis C):

C, C, C. C,
Ploron=—-—+ 4+ + =
FERE " (1+2) (147 (14T (1+7)
=’Y=‘ C - =E
o+ r

Példa: Egy alapitvany kuratériuma évente odaitélésre
kertld kutatoi 6sztondijat alapitott. A dijazottak részére
évente 6sszesen 5 000 000 Ft-ot tervez kifizetni. Mekkora
osszeget kell befektetni ennek megvalésitdsahoz, ha hosszu
tavon varhaté kamatlab 5%7?

Megoldas: PVpege =C/r=5 000 000 / 0,05 = 100 000 000 Ft
27

0 Novekv 6 Osszeq (i jaradéktagok esetén (a jaradéktag
minden periédusban azonos mértékben (g) névekszik):

G C-ll+g) C-(1+gf | G-l+gf”

+ 5 T T
(1+7) (Q+r) (A+rf (1+rf

Plegzp=

G

r—g
Példa: Egy mecénas egykori iskolaja kérusat szeretné
anyagilag tamogatni. Az els6é évben 500 000 Ft-ot, a
tovabbiakban, pedig évente 3%-kal névekvé 6sszeget
kivan erre a célra biztositani. Mekkora t6kével valésithaté
meg a terv, ha a piaci kamatlab 5%?

Megoldas: PVpgge = C, / (1-g) = 500 000 / (0,05-0,03) =
=500 000 /0,02 = 25 000 000 Ft

Példa: Mennyit érdemes kifizetntink ma azért a
lehet6ségért, hogy minden év végén (életiink végéig,
majd 6rokdseink is) kapunk 100 000 Ft-ot. Az elsé
kifizetés 5 mulva (az 5. év végén) esedékes.
Feltételezziik, hogy a piaci hozam minden lejaratra 10%.
Megoldas:

PVperp = C / 1 = 100 000 / 0,1 = 1 000 000 Ft (5.
végén)

Az elsé jaradéktagot nem 1 év, hanem 5 év mulva kapjuk
meg, ezért diszkontalunk kell az 1 000 000 Ft-ot.

PV,=1000000/(1+0,1)*= 683 013 Ft

Orokjaradék jov &értéke: nem értelmezhet 8!! (ti. a végtelen
szamuU periéduson keresztil kifizetett pénzaramok kamatos
kamat szamitas alapjan felndvekedett értéke végtelen .)
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4.2. Annuitas

Annuitas (annuity): meghatarozott idétartam alatt azonos
id6kozodnként jelentkezé egyenlé nagysagu pénzaramok
sorozata. (A kdznapi nyelv az annuitast évjaradékként emliti.)

Az orokjaradék és az annuitas kozotti kilonbség: az annuitds
esetében a pénzaramlas meghatarozott ideig esedékes, tehat
nem a végtelenségig, mint az grokjaradék esetében.

Az annuités fajtai pénzaramok id  6belisége szerint:

Az annuités fajtaja
Szokésos

A pénzaram jelentkezése
Periodus végén

Periodus elején Esedékes

meghatarozott periddust kdvet 6en |Halasztott
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Az annuitds jelenértéke:

t peridduson at esedékes, periédusonként egyenlé nagysagu
pénzaramok (kifizetések, vagy befizetések) sorozatanak
jelenértéke

a.) Szokasos annuitas jelenértéke:

azonos a 0. idépontra és a
t. id6pontra meghatérozott drokjaradék jelenértékének kulonb-
ségével. (Jele: PVAN, Present Value of ordinary Annuity)

1. orokjaradek

t. orokjaradék

C @
PVpgp = T PVpzp iy = T
Diszkontélva a 0. id épontra
C 1
PV, =—-
O (+r)

Képlete:

pray € €1

_ct T
roor (1+r) oy
Annuitasi diszkonttényez 6 (annuitasfaktor): t
idéperiéduson (pl. éven) at esedékes 1-1 pénzegység r
kamatlab melletti egyiittes jelenértékét adja. A fizetésekre
a periddusok végén keril sor. (Jele: PVIFA, Present
Value Interest Factor of ordinary Annuity)

1— 1
(1+r)"
r }

PVIFA —l—;
"oy 1'(1+1‘)t

a0Y|pVIFA,, = {

vagyis

PVAN = AN-PVIFA

Példal: 1 Ftjovedelmet szeretnék kapni 4 éven keresztiil
10%-o0s kamatlab mellett év végi kifizetést feltételezve.

Mennyit kell most elhelyezni ahhoz, hogy 10%-0s kamatot
feltételezve ez teljesuljon?

| | | | |
[

lo 7 2 I3 H
Megoldas:

PVIFy, = 0,909
PVIFy,,= 0,826
PVIFy,= 0,751

PVIF,,= 0,683
Osszesen: 3,169 Ft = PVIFA,

Példa2: Mennyiért érdemes megvasarolni ma azt a
befektetést, amely 5 éven keresztil évi 1 000 000 Ft-ot fizet,
ha az éves referencia hozam 8%?

Megoldas: C=1 000000 Ft r=8%=0,08 t=5év

PVAN =C- LL{\:mooooo- L7% -
ror(l+r) | 0,08 0,08(1+0.08) |
=3992 710 Ft

Példa3: Mekkora évjaradékra szamithatunk 10 éven
keresztl, ha 3 millié Ft-ot fizetlink ma és a piaci hozam 8%?

Megoldas: PVAN = 3 000 000 Ft r=8%=0,08 t=10év
PVIFAg 1, = 6,710 (tablazatbol)

PVAN = AN « PVIFAg 1, > AN = PVAN / PVIFAg

AN =3 000 000/ 6,710 = 447 094 Et

b)

Esedékes annuitas jelenértéke: t peri6duson at esedékes,
periédusonként egyenlé nagysagu pénzaramok sorozatanak
jelenértéke. (Jele: PVAND, Present Value of Annuity Due)

Szamitasa: a szokasos annuitasbol

PVAND = AN [PVIFA, _, +1]

Esedékes annuitas diszkontfaktor:  t periéduson keresztl
esedékes 1 egységnyi jaradék jelenértéke. (Jele: PVIFAD,
Present Value Interest Faktor of Annuity Due)

PVIFAD,, =PVIFA,,  +1

ennek alapjan:

PVAND = AN-PVIFAD,,

C

~

Példa: Mennyit fizetne azért a befektetésért, amely 4 éven
keresztil minden év elején 100 000 Ft hozamot biztosit, ha a
piaci kamatlab 8%?

Megoldas: AN =100000Ft r=0,08 t=4

PVIFADg, = PVIFAg,, + 1 = PVIFAg; + 1 =2,577+1=3,577
PVAND = 100 000 » 3,577 = 357 700 Ft

Halasztott annuitas jelenértéke: : az annuitast az t-edik és
az (t-k)-adik évi annuitastényez6 killonbségével szorozzuk,
ahol a két annuitasi tényez6 kilonbsége egy olyan t éves
annuitast reprezentdl, amelynél az els6 k évben nincs
pénzaram; (k<t).

PVAN = AN-(PVIFA, —PVIFA, )
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Példa: Mennyit fizetne most egy olyan 10 éves futamidejl
kotvényért, amely a 6. évtdl kezd6déen minden évben az év
végén 100 000 Ft hozamot biztosit, ha a piaci kamatlab 8%7?

Megoldas: AN =100 000 Ft r=0,08 t=10 k=6
PVIFAg 1 = 6,710

PVIFAg 10.6 = PVIFAg .= 3,312

PVAN =100 000 « (6,710 — 3,312) = 339 800 Ft
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Az annuitds jov_6értéke:

a.) Szokasos annuités jov 6értéke: at periéduson at esedékes,
periédusonként azonos nagysagu sorozatanak jovéértéke a t-
edik periédus végén (Jele: FVAN, Future Value of ordinary
Annuity).

FVAN=C(l+1) +C(1+1) +..+C(1+1)"

FVAN=C-|1+1) +(1+1) +...+(1+1)"

A szogletes zaro6jelben egy n elem{ mértani sorozat 6sszege
talalhato.

(1+r) -1
T

FVAN=C.

Szokésos annuitastényez 6: t periéduson keresztil
esedékes 1-1 pénzegység r kamatlab melletti egyuttes
jovébeni értékét adja. (FVIFA, Future Value Interest Factor
of ordinary Annuity)

(1+r) -1
T

FVIFA,, =

Behelyettesitve:

FVAN = AN-FVIFA_

Példa: Tételezzik fel, hogy 4 éven keresztil minden év
végén 10 000 Ft-ot betesziink a bankba. Mekkora 6sszeg
lesz a szamlankon, ha a bank évente 5% kamatot ir jova?
Megoldas: AN = 10 000 Ft r=0,05 t=4

FVIFAs, = 4,310

FVAN =10 000 * 4,310 = 43 100 Ft

b.) Esedékes annuitds jov 6értéke: at perioduson at esedékes,
periédusonként azonos nagysagu pénzaramok sorozatanak
jovoértéke a t-edik periddus elején (Jele: FVAND, Future
Value of Annuity Due ).

A szokasos annuitasbol szamoljuk:
FVAND=C-[FVIFA, , 1]

Esedékes annuitas jov 6érték faktor: t periéduson keresztiil
esedékes 1 egységnyi jaradék jovéértéke. (Jele: FVIFAD,
Future Value Interest Faktor of Annuity Due)

FVIFAD,, =FVIFA, -1

i+l

Behelyettesitve:

FVAND = AN-FVIFAD
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Példa: Minden év elején elhelyeziink a bankban 10 000 Ft-ot
4 éven at. Mennyi pénziink lesz a 4. év végére, ha a bank 7%
kamatot ir jova?

Megoldas: AN=10000Ft r=0,07  t=4
FVIFA; 401 — 1= FVIFA;s—1=5,751— 1= 4,751
FVAN = 10 000 » 4,751 = 47 510 Ft

c.) Halaszott annuitas jov  6értéke: az annuitast a t-edik és a k-

adik évi annuitastényez6 kulonbségével szorozzuk, ahol a két
annuitasi tényez6 kilénbsége egy olyan t éves annuitast
reprezental, amelynél az els6 k évben nincs pénzaram; (k<t).

A szokasos annuitasbol szamoljuk:

JAN = AN -(FVIFA _, — FVIFA )

a1

Példa: Harom év mulva, majd ezt kdvetéen még hét éven
keresztil (6sszesen tehat nyolc alkalommal) minden esztendd
végén befizetiink egy betétszamlara 100 000 Ft-ot fix 5%-0s
kamatra. Mennyi lesz a befizetett 6sszegek felnévekedett
értéke a 10. év végén?

Megoldas: AN =100 000 Ft r=005  t=10 k=2
FVIFAs o= 12,578
FVIFAs, = FVIFA, = 2,050
FVAN = AN [(FVIFA, 10— FVIFA; 1)
=100 000 ({12,578 — 2,050) = 1 052 800 Ft
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5. Hiteltorlesztési tervek

Torlesztés: az a szerz6désbe foglalt megegyezés, amelyet az
adoésnak a felvett hitel visszafizetése soran kovetnie kell. Az
adossagszolgélat teljesitésére fizetett torlesztések C,, C,,
C,, ..., C, pénzaramlas-sorozatot alkotnak.

Torleszt 6-részlet (C,) : az adds t-edik idépontban esedékes
kotelezettsége, mely a t-edik id6pontban esedékes
kamatfizetés (K,) és a t-edik id6pontban esedékes
t6ketdrlesztés (T,) 6sszegével egyenld.

Torlesztésiterv: az adossagszolgalat tervezett C, 6sszegeit,
annak téketdrlesztésre és kamatfizetésre bontott részleteit
és azok befizetési id6pontjait tartalmaz6 tablazat.
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Hitelalloméany (H ,): téketartozas, t-edik évi értéke megegyezik
az el6z6 id6szakban esedékes téketartozas és
téketorlesztés kilonbségével.

Kamatfizetés: 0sszege megegyezik az esedékes téketartozas
(H,) és kamatlab (r) szorzataval.

Tarelmiid 6: az az id6, amely alatt még nincs téketorlesztés,
csak kamatfizetés torténik.

A torlesztések tipusai

a) Lejaratkor egy dsszegben torleszt 6 hitelkonstrukcio
b) Egyenletest 6ketorlesztés (i hitelkonstrukcié

c) Turelmiid &s torlesztés

d) Azonos részletfizetés (i (annuitasos) hitelkonstrukcié
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a.) Lejaratkor egy 6sszegben torleszt 6 hitelkonstrukcié
A hitel lejaratakor esedékes a teljes téketorlesztés. Az
egyes idéperiddusokban csak kamatot fizet az adés, az
utolso kivételével, amikor a t6két is visszafizeti. A fizetett
kamat minden periédusban azonos.

Példa: irja fel annak a hitelkonstrukciénak a
pénzaramlasat, amelynek futamideje 5 év, kamatlaba
évente egyszeri kamatfizetés mellett évi 12%. A felvett hitel
Odsszege 1 000 000 Ft, a téke visszafizetése lejaratkor eqy
Osszegben esedékes!

Megoldas:

K,=H,*r=1000000+0,12=120000 Ft (t=1..5)

Hiteltorlesztési terv

Hitel- Kamat- Toke- Torleszt 6-
allomany fizetés torlesztés részlet

(Hy) (Ky) (Ty) (C=K+Ty)
1. 1 000 000 120 000 0 120 000
2. 1 000 000 120 000 0 120 000
3. 1 000 000 120 000 0 120 000
4. 1000 000 120 000 0 120 000
5. 1 000 000 120000 1000000 1120000
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b.) Egyenletes t 6ketorlesztés ( hitelkonstrukcié

Az adodssag torlesztése alland6 nagysagu téketorlesztd
részletekben torténik, igy a fennallé hitelallomany a
futamid6 alatt minden periédusban azonos 6sszeggel
csokken. A kamatfizetési kotelezettség — a hitelallomany
csokkenése okan — a futamidé alatt linearisan csdkken.

Példa: irja fel annak a hitelkonstrukciénak a
pénzaramlasat, amelynek futamideje 5 év, kamatlaba
évente egyszeri kamatfizetés mellett évi 12%. A felvett hitel
Odsszege 1 000 000 Ft, a t6ke visszafizetésére a futamidd
alatt azonos részletekben kerl sor!

Megoldas:

T,=H/t=1000000 /5=200000Ft(t=1..5)
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Hiteltdrlesztési terv c.) Turelmiid &s torlesztés

) Hitel- Kamat- Téke- Torleszt 6- A tlirelmi id6 alatt az ad6s a bank felé csak a kamatot fizeti,
Evek allomany fizetés torlesztés részlet igy a téketartozdsa nem valtozik. A tirelmi idé utan tehat

® (Hy) (Ky) ) (C=K+T) ugyanannyi a hitelallomany, mint kezdetben.

1. 1 000 000 120 000 200 000 320 000 - . L

Példa: Irja fel annak a hitelkonstrukciénak a

2 800 000 96 000 200 000 296 000 pénzaramlasat, amelynek futamideje 5 év, kamatlaba

& 600 000 72 000 200 000 272 000 évente egyszeri kamatfizetés mellett évi 12%. A felvett hitel

4. 400 000 48 000 200 000 248 000 Osszege 1 000 000 Ft, a téke visszafizetésére a futamidd

5 200 000 24000 200 000 224 000 alatt azonos részletekben kerdil sor 3 év tirelmiid 6 utan!

Megoldas:

H,=H, —T, =1 000 000 — 200 000 = 800 000 T,=H/t=1000000 /2 =500000 Ft (t = 4, 5)

H,;=H,—-T, =800 000 — 200 000 = 600 000

Ky= Hy+r=1000 000+ 0,12 = 120 000
Ky= H, r = 800 000 0,12 = 96 000
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Hiteltérlesztési terv d.) Azonos részletfizetés (i (annuitasos) hitelkonstrukcio

Hitel- Kamat- Téke- Torleszt - A periédusok adossagszolgélati (t6ketorlesztési + hitel-
allomany fizetés torlesztés részlet kamat-fizetési) részletei egyenlé nagysaguak (atalany) és a
(H) Ky (T) (C=K+T) hitel lejarataig valtozatlanok maradnak. A ad6ssagszolgéla-
ton belll a kamat és a téketorlesztés aranya részletenként

L Lol LZ0 b U LE00LL eltérd. (A futamid6 elején magasabb a kamathanyad.) Az
2 1000 000 120 000 0 120 000 ad6ssag atalany 6sszege az annuitas értékével azonos.
2 1 000 000 120 000 0 120 000 H, = C,+PVIFA, >
4. 1 000 000 120 000 500 000 620 000 T t = =
5 500 000 60 000 500 000 560 000 Példa: Irja fel an_na!( a h’ltelkonstru’kmo’nak a penzarar_nlasat,
amelynek futamideje 5 év, kamatlaba évente egyszeri
Hs=H,—T, =1 000 000 — 500 000 = 500 000 kamatfizetés mellett évi 12%. A felvett hitel 1 000 000 Ft
Gsszeg(, az adéssag (C)) visszafizetésére a futamidd alatt
Ky 4=H; ,*r=1000000-0,12 =120 000 atalany 6sszeben keriil sor!
Ks=Hg*r=500000+0,12= 60 000 Megoldas: PVIFA,, = 3,60478

C,=H,/ PVIFA, 5= 1 000 000/ 3,60478 = 277 409 Ft
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Hiteltorlesztési terv

Hitel- Kamat- Toke- Torleszt 6-
allomany fizetés torlesztés részlet
(Hy) (Ky) (Ty) (C=K+T) @
1. 1000 000 120 000 157 409 277 409
2 842 591 101 111 176 298 277 409
3. 666 293 79 955 197 454 277 409 . i
4. 468 839 56 261 221148 277 409 KOSZONOM
5 221148 26 538 194 610 277 409 A MEGTISZTELO FIGYELMET!

H,= H,— T, = 1 000 000 — 157 409 = 842 591
Ko= H,+r=842591+0,12 = 101 111

T,= C,— K, =277 409 — 101 111 = 176 298

H,= H,— T, = 842 591 — 176 298 = 666 293

Kg= Hy* 1 =666 293+ 0,12 = 79 955

Ty= Co— Ky = 277 409 — 79 955 = 197 454 ... stb.
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