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Az azonos|osszegt, de eltéré idopontbeli pénzekrol

% a korabban kapott penzosszeg befektetheté s jovedelmet
(kamatot, osztalekot stb. > hozamot) termel, tehat
ertekesebb, mint a kesobbil idopontban megkapott,

a mar megkapott pénzosszeg hiztos, a kesébb kapott pénz
bizonytalanabb, a kockazat pedig csokkenti a penz ertekeét.

Osszegezve:
A ma kapott penz tobbet ér, mint a holnapi.
A penz idéertek elve: egységnyi mai pénz értekesebb, mint
egyseégnyi jovobeli penz.
Az:azonos osszedli; de eltéroidopontbeli pénzek
kiilonboz6 pénzek > A PENZNEK IDOERTEKE VAN

Al péenz idoertekenek szamitasa
Eljaras, amelynek soran meghatanozzuk
[ egy adott idopontbeli pénzosszegnek
O, r" kamatlab ismeretébeni egy masik idépontra szamitott
értékét, azaz
= 3 jovobeli erteket vagy.
= a jelenlegi, vagy ahogy nevezni fogjuk a jelenerteket.
Julen S0
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Hogyan fejezheto ki a pénz idoéerteke? A penz idéértékének
mertekét kamattal vagy kamatlabbal fejezzik ki.

Példa: 100 000 forintot kamatozo betétbe helyeziink. A bank
10% kamatot fizet. Ekkor a penzuink 1 év. mulva 110 000
forintot er (100/000 + annak 10%-a).

Az inflacio és pénz idéérteke: minél magasabb a vart inflacié
- annal kevésbé értékes a jovobeni pénz a maihoz képest
(ti. magasabb: kamattal kell jutalmazni a varakozast).

!

Az/inflacié csokkenti a pénz vasarloerejét

Azjidoertek szamitas alapfogalmai

Kamat: az a penzmennyiseg, amellyel a téke egy. adott
kamatozasil id6tartam alatt novekszik.

Kamatlab (r): az idéegyseg (pl. év, honap stb.) alatti
kamatoknak €s az indulé tokeenteknek a hanyadosa, a
tokenovekmeny: szazalekban kifejezve.

Kamatozasi periodus: a kamat-jovairasi vagy kamatfizetési
idoszak hosszat jeloli (pl. év, honap stb.).

Kamatozasi idétartam: a teljes idészak, amelyre a kamat jar/
fizetendd (pl. egy 5 éves futamidejii kotvény esetében 5 év)

Kamattényezo: jovobeli pénz / jelenbeli penz. Azt fejezi ki,
hogy a kamatozasi idétartam alatt a jelenbeli pénz
hanyszorosara novekszik.



2016.03.06.

A jovoertek szamitasanak modszerei

oertek. Kamatlabak osszerQQesel' 2) Egyszerl kamatozas esete: az idoegyseg (pl. év) alatti

Alpenz jovoernteke (Future Value = FV);
megmutatja; hogy.

= adott pénzosszeg) (Cy)

= meghatarozott ido (t) eltelte utan,

= adott kamatlab (r) mellett

mennyit fog erni.

!

Meghatarozasa a kamatszamitas modszerén alapul:
Jovobeli pénz = jelenbeli pénz + kamat

) Kamatos kamatozas esete: a kamatok periodusonként
tokesitesre kertilnek, azaz minden kamatozasi periodus
Vegen az elozo! tokehez csatoljuk a kamatot (a kezdd 6sszeg
mellett a kapott kamatok 6sszegét is Ujra befektetjuk, és ez
IS kamatozik).

Pl. egy harom évre! (t) lekotott betet (C,) ev vegi jovobeli
erteékenek (FV;) levezetése:

1.evi FV; =Gy +Cyxr=Cy%x (L+r)

2.6V: FV,=Cy+ (Coxr)xr=Cy+ Cyxr2=Cyx (1 +r)?
3.6Vvi FV3=Cy+ (Coxnixr)xr=Cy+ Cyxr3=Cyx(1+r)3
Altalénos képlete:

FVi= Gy % (I + 0= RV x FVIF,,

ahol’ C, =PV (Present Value): jelenértek
(1 +r)! = FVIF,, (Future Value Interest Factor):
jovoertek kamattényezo

Példa: 700.000 forintot tesztink a bankba felévenkénti
kamatjovairassal! 3 evig bennhagyjuk evi 10%-0s kamatlab
mellett. Mennyi penztikapunk harom' ev:mulva kamatos
kamatozasieseten?

Megoldas: FV/;,,= 100 000 x (1 + 0,1/2)%*? =

=100 000 % 1,3401 = 134 010 Et

Folytonos kamatozas esetén: a kamatfizetési periodusok
hossza lerovidiill (pl. nap), a jévairasok naponta kévetik
egymast (m=365).

Képlete:

FVi= PV x et

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

tékenovekmeny: idcben allando; a kamatokat nem tokesitjuk.
Képlete:

EV; =IC, + t x(Cyxr)
FV; : a mai pénzosszeg jovobeni értéke
C, : mail (jelenbeli) pénzésszeg

t : periodusok (pl. évek) szama
r: kamatlab (megtérulési vagy hozamrata)

Példa: 100 000 forintot helyeziink el betétként, és 3 évre
lekotjuk 10 szazalekos kamatlab mellett. Mennyi pénzt
kapunk harom év mulva egyszerl kamatozas esetén?

Megoldas: FV,= 100 000 + 3 x (100.000 x 0,1) = 130 000 Ft

Példa: 100 000! forintotiteszlink a bankba eves lekotessel. 3
evig bennhagyjuk 10 szazalekos kamatlab mellett. Mennyi
penzt kapunk haromi év. mulva kamatos kamatozas eseten?

Megoldas: FVIF; 14, = 1,331

F\V/3=100/000 x 1,331= 133 100 Ft

FV5;= 100000 x (1 + 0,1)° =133 100 Ft

Kamatos kamatozas éven beliili tékesitéssel: a

kamatperiodus egy evnél rovidebb (pl.: havi, negyedéves),
igy a kapott kamatokat éven bell tobbszor Ujra befektetik

Képlete:
V=1 PV % (4 + r/im)tm

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

Pelda: Betetkent elhelyeztink 100 000 forintot napi
tokesitessel 3 evre lekotve. Mennyi ennek betétnek
felnovekedett erteke; ha az eves kamatlabi10%?

Megoldas:
FV = 100/000 x (1 + 0,1/365)33%5 = 134 982 Et

Vagy.:
FV/=1100000 x (2,718)0 3= 134 982 Ft



Hogyan hasonlitjukiossze kamatlabakat?

A jegyzett (kinyilvanitott v. nevieges: v.: nominalis) kamatlab
nem egyenlo a tenyleges (effektiv) kamatlabbal.

Megoldas: kiszamitjuk az effektivikamatlabat.

Effektivikamatlab (r.): a kulonbozd idoperiodusokra (féléves,
negyedeves, havi stb:)vonatkozo névieges kamatlabakbol
szamolt éves kamatlab) €  6sszehasonlithatosag biztositasa

Szamitésa: Fer = (L£r/m) =1

Példa: Eqgy bank evi 16%-0s kamatlabbal terhelten nydjt hitelt.
A kamatokat negyedéevenkent kell fizetnie az adosnak. Mekkora
az effektiv.kamatlab?

Megoldas: r.= (1 + 0,16/4)*—1 = 0,1699 ~ 17,0%

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

becs|éssel: lrea=i—|

pontosan: Moz = [(@% D)@+ D] — 1

| = inflacios rata
Példa: Az eves nominalis kamatlab. 156%, az inflacios rata
12%. Mekkora a realkamatlab? Hatarozza meg becslessel és
pontos szamitassal!
Megoldas:
Becsllt: rpq =15 - 12 = 3%
PONtos: leg = [(1+0,15) / (1+0,12)] — 1= 2,68%

Jelenértek meghatarozasa:
[ a diszkontalas modszerén alapul
(1 az idéegyenesen: aijovobeli idopontoktol bal felé haladunk
Diszkont: az a penzmennyis€g, amivel kevesebbet fizetlink
most, mint amit az idészak vegen: kapunk (levont kamat).
Diszkontalas: a kamatszamitassal ellentétes mulvelet - mivel
jovobenil penzaramlas kevesebbet ér, mint a mai, ezért a
diszkontalas a penzek ,leertekelését” jelenti.
Diszkontlab: a diszkont szazalékos aranya a jovobeli értékhez
viszonyitva > kamat / jovoébeli pénz
Diszkonttényezo: kifejezi, hogy a jelenbeli tokeérték a jovébeli
tokeertek hanyszorosanak felel meg > jelenbeli pénz /
jovobeli penz >  a jovobeli egysegnyi pénzosszeg (pl. 1
forint) mai erteket fejezi ki. (a kamattényez6 reciprok értéke)
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Az effektivi(r.)i€s névleges kamatlab (r) viszonya:
H'azonos, ha a tokesitésre evente egyszer kertl sor,

U egyebkeént az eltérés a nevleges kamatlab nagysagatol és

a tokeésites gyakorisagatol (m) fugg

A'jovoertek-szamitas szabalya: egy peénzosszeg jovobeli
erteke annal nagyobb,

) minel nagyobb akamatlab (r)

) mingl tobb kamatperiodus (t) van

) mingl gyakeribb a kamat tékésitése (m)

Mikor melyik kamatozassal szamoljunk?

a) egyszerli kamatozas: a banki éven bellli, rovid lejaratd
betétek és folyoszamlak kamatainak megallapitasakor

b) kamatos kamatozas: az éven tuli, hosszu lejarat
befektetesek kamatainak megallapitasakor

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

Jelenerték: jovobeli pénz (FV,) nulladik idépontbeli jelenlegi
(nulladik idépontbeli) éntéke (Present Value - PV)

= Egy jovobeli penzbevétel jelenértéke az az 6sszeg, amelyet
most kell befektetniink adott kamatlab (r) mellett ahhoz, hogy
késobb azzal a bevetellel megegyez6 pénziink legyen

Egy: penzaramlas (cash flow) jelenértékét ugy szamitjuk ki,
hogy: minden jovobeni penzbevétel jelenérteket kilon-kilon
kiszamoljuk, majd a kapott eredményeket 6sszeadjuk

Szamitasa— a jovoértek képletébdl levezetve:
FV, =PV x (L+n)t [~ @+n)t
FV, /(L + =PV
PV = FV,/ (I + )t
PV = FVix @0t
PV = RV, % PVIF,

ahol: FV,=C;
PVIF, . = Present Value Interest Factor
(diszkonttényezd) = DF,,



Peldat: Egy befektetesboll 4 ev mulva 1 millid forintra.
szamitunk, 15% kamatlabr mellett. Mennyi ennek a

jelenérteke?

Megoldas: PV = 1 000 000 x 1/1,15%=

1 000/000 * 0,571753 = 51 753 Et

Példa2: A MAVESTART Zit. egyik partnere csédbe jut, igy a
MAV: varhatoan csak 1 év.mulva jut az 50 millio forint

vevokoveteleshez. Mekkora hitelt vehet fel, amit képes ebbdl a
kovetelesbol visszafizetni 1 év: mulva, ha banki kamatlab 12%7?

Megoldas: PV = 50:000 000 x 1/(1 + 0,12)% =
=50 000/000 % 0,892857= 44 642 857 Et

Egyenetien; tobb periodusbol szarmazo jovobeni
pénzaramok jelenértéke:

Szamitasa: RV .= ZHC, /(L0 =1Ch -+ € MAri)t +
G /(AHnDE L+ G /(A
ahol: t = az eppen esedekes idoperiodus (0, 1, ... n)

Példa: Egy vallalkozo kotelezettsegét Uzleti partnere felé
reszletekben fogja kifizetni: 1,5 millié Ft-ot @ megallapodas
idépontjaban, majd kovetkezd két évben 500 000 Ft-ot
evenkent. Hatarozza meg, 15 %-os piaci kamatlab mellett a
kifizetes jelenerteket?

Megoldas: PV'= 1,5M + 0,5M/1,15 + 0,5M/1,152% =1,5M +
0,435M + 0,378M = 2,.313M Et

A jovobelies aljelenertekbol vegezheté szamitasok:
Kamatlab: meghatarozasa: pl. a kamatszelveny nelkuli
(diszkont) kotveny: evi hozamanak megallapitasahoz, ekkor:
EV=neverntek, PV=veteli arfolyamertek

r = Y(EV/PV) -1

Példa: Egy 1 000 000 Ft nevéerteki ket éves lejaratu
diszkontkotvenyt vettlink 870 000 Ft-ért? Milyen kamatlabnak
megfelelé a kotveny hozama?

Megoldas: r = 2/(1000000 / 870000) — 1 = 2\ 1,1494253-1
=0,07211 ~ 7.21%
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Pelda3: Mennyi penzt kell betétbe elhelyeznil évii25%
kamatlab mellett, hogy 3 év. mulval 1800 forintunk legyen?
Megoldas: PV = 1800 = 1 //(1 + 0,25)° = 921,6 Et

PV= 11800 x PVIF,5,=1800 x 0,512 = 921.6 Et

Példad: Az Allamadésag Kezeld Kozpont diszkont kincstarjegy.
(futamidd 1 ev) es diszkontkotveny: kibocsatasat tervezi. A
lejaratkori visszavasarlasi ar 10 000/ Ft. Az igert hozam 8%.

a) Mennyi.a diszkont kincstarjegy kibocsatasi ara?

b) Mennyi'az & eves futamideji allamkotvény kibocsatasi ara?
Megoldas:

a) Diszkont kincstarjegy:

10000 x 1 / (1 + 0,08)" = 9 259,26 Et
10 000 x PVIF,; = 10 000 x 0,926 = 9260 Et

b) Allamkotvény:
10000 x 1 / (1 + 0,08)5 = 6 805,83 Ft
10000 x PVIFg s = 10 000 x 0,681 = 6810 Ft

Netto jelenertek (NPV): a penzaramlasok jelenértekét ugy
vonjuk ossze, hogy a beveételeket +, a kiadasokat — eldjellel
szerepeltetjik.

Szamitasa:; NRPV=£C, £ Z{C, / (1+r) =
S (AN B (A
e 2 G (R

Példa: Egy beruhazas pén mai (kiadasok, bevételek) a
megvalositastol 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 netto jelenértekét?

Megoldas:

NPV=—12M + 3M/1,1% + 4M/1,12 + 5M/1,13 + 4M/1,14 =

= _12M + 2,727M + 3,306M + 3,757M + 2,732M = 0.522M

Kamatozasi periodus meghatarozasa:

Az el6z6 keplet atrendezésével a kamatozasi kifejezhetd,
azonban a hagyemanyos algebrai megoldas helyett a
logaritmus bevezetése szikseges

ti=(log RV =logR\V)I/Iog(d=tn)

Példa: Egy 1.000.000 Ft nevertékd ket éves diszkontkotvenyt
vettlink 870.000 Ft-ert. Hany évi kamatnak felel meg 5%-0s
kamatlab?

Megoldas: t = (log1000000 — log870000) / logl,05

= (6,0000— 5,9395) / 0,0212 = 2,85 év




A kamatlab(r)es aidiszkontlab(d) kapcsolata:
Kulonbsegek:
= a kamatlabia jelenertekre
= a diszkontlab aljovobelir penzre
vetiti'akamatot.
Osszefiiggés:

Cl(l+rn=Cx(1-d) /[=C

1/(1+r)=1-d

di= @

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

A kamattényezo-diszkonttényezo kapcsolata:

= diszkonttényezd' (PVIF,,) < kamattényezd (FVIF,,)
= kamattenyez6 x diszkonttényez6 = 1 adott r és t eseten

Orokjaradek jelenértéke (PVierp): azt fejezi ki, hogy a

jovoben esedekes cash-flow mennyi mai pénzzel egyenértek

U Fix osszegli jaradéektagok esetén (a jaradéktag minden
periodusban azonos, azaz C,=C,=...=C, > vagyis C):

o oy o
e = 7t
- J+r " |[] +J‘]a +{1+»}3 T

c, _
[1+r'f

Peéldai: Egy alapitvany; kuratoriuma évente odaitélesre
kertil6 kutatoi 6sztondijat alapitott. A dijazottak részére
evente osszesen 5 000'000 Ft-ot tervez kifizetni. Mekkora
osszeget kell befektetni ennek megvalositasahoz, ha a
hosszu tavon varhaté kamatlab 5%?

Megoldas: PVpere =Clr=5 000 000 /0,05 = 100 000 000 Et

U Novekvo osszegli jaradéktagok eseten (a jaradektag
minden periddusban azonos mertekben) (g) novekszik):

g -li+g) C (1+g) o [+gf’ G
+ {“r},‘+ {;"}f o {“_r; —-

Példa: Egy mecénas egykoril iskolaja korusat szeretne
anyagilag tamogatni. Az els6 evben 500 000 Ft-ot, a

tovabbiakban, pedig évente 3%-kal névekvd osszeget kivan

erre a celra biztositani. Mekkora tokével' valosithaté: meg a
terv, haa piaci kamatlab 5%7?

Megoldas: PVperp = C, / (r-g) = 500 000 / (0,05-0,03) =
=500 000/ 0,02 = 25.000 000 Et
Orokjaradék jovoeértéke: (ti. a végtelen
szamu perioduson keresztil kifizetett pénzaramok kamatos
kamat szamitas alapjan felnovekedett értéke
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pecialis aramok értékelése

4.1. Orokjaradék

Jaradek: rendszeres idokozonkent ismétliodd azonos
nagysagu,, vagy. azonos mertekben valtozé pénzaramlas
sorozat.

Jaradektag: a penzaramlas sorozat egy eleme
Jaradekkoz: ket jaradéktag kozott eltelt idotartam (id6koz)

Orokjaradék (perpetuity): végtelen szamu, egyenld
idokozonkent esedékes, azonos nagysagu pénzaramlasok
serozata. (A koznapi nyelv az orokjaradékot €letjaradekként
emliti.)

Peélda2: Mennyit erdemes kifizetnink ma azért a
lehetdsegert, hogy mindeni ev végen (életlink vegéig, s majd
orokoseinki is) kapunk; 100/000 Ft-ot. Az els6 kifizetés 5
mulva (az 5. év vegen) esedekes. Feltételezzik, hogy a
piaci hozam minden;lejaratra 10%.

Megoldas:

PVperps) = C /=100 000/ 0,1 =1 000 000 Ft (5. év
VEgEN)

AZ elso jaradektagot nem 1 év, hanem 5 év mulva kapjuk
meg, ezert diszkontalunk kell az 1 000 000 Ft-ot.

PV, =1 000000/ (1 + 0,1)*= 683 013 Ft

4.2. Annuitas

Annuitas (annuity): meghatarozott idétartam alatt azonos
idokozonkent jelentkezé egyenlé nagysagu pénzaramok
sorozata. (A koznapi nyelv: az annuitast evjaradekként emliti.)

Az orokjaradék €és az annuitas kozotti kiilonbseg: az
annuitas esetében a pénzaramlas meghatarozott ideig
esedekes, tehat nem a végtelenségig, mint az érokjaradek
eseteben.

Azjannuitas fajtai a pénzaramok idébelisége szerint:
A pénzaram jelentkezése Az annuitas fajtaja
Periodus végén Szokasos

Periodus elején Esedékes

meghatarozott periodust kdvetden | Halasztott




Az annuitas jelenerteke:

t perioduson at esedekes, periodusonkent egyenl6éi nagysagu
pénzaramok (kifizetések, vagy: befizeteések) sorozatanak
jelenérteke

a) Szokasos annuitas jelenertéke: azonos a 0. idépontra és a t.

idopontra meghatarozott orokjaradek jelenértekenek kulonb-
segevel. (Jele: PVAN, Present Value of ordinary: Annuity)

1. 6rokjaradék t. érokjaradék

C
PVPERP(:) = ?_
Diszkontalva a 0. idopontra
§ B

()
P

Peéldal: 1 Etjovedelmet szeretnék kapni 4 even keresztul
10%:-0s kamatlab' mellett ev vegi kifizetest feltetelezve. Mennyit
kelllmost elhelyeznir ahhoz, hogy 10%-0s kamatot feltetelezve
ez teljestljon?

Megoldas:
PVIF 5, = 0,909

PVIF,= 0,826
PVIF0s= 0,751
PVIF,= 0,683

Osszesen: 3,169 Et = PVIFA 4

b) Esedekes annuitas jelenértéke: t perioduson at
esedekes, periodusonként egyenld nagysagu penzaramok
sorozatanak jelenenteke. (Jele: PV, Present Value of
Annuity Due)

Szamitasa: a szokasos annuitasbol
PVauo = AN [PVIFA, ) +1]

Esedékes annuitas diszkontfaktor: t perioduson
keresztul esedekes 1 egysegnyi jaradék jelenértéke. (Jele:
PVIFAD, Present Value Interest Faktor of Annuity Due)

PVIFAD,, =PVIFA,, +1

ennek alapjan:

PVuo = AN-PVIFAD,,
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Képlete:

C 1 1
PV, =" = _C.io =
MU @) [r r-(1+r)‘}

Annuitasi diszkonttényezo (annuitasfaktor): t
id6periodusoni (pl. éven) at esedékes 1-1 peénzegység r
kamatlab' melletti egyittes jelenértékét adja. A fizetésekre
a periodusok végen kerul sor. (Jele: PVIFA, Present
Value Interest Factor of ordlnaly Annuity)

PVIFA, 1—— vagy VNG (1”
(l+r

vagyis

PV, =AN-PVIFA ,

Peélda2: Mennyiert érdemes megvasarolni ma azt a
befektetest, amely 5 éven keresztul évi 1 000 000 Ft-ot fizet,
ha az éves referencia hozam 8%?

Megoldas: C = AN =1 000000 Ft r=8%=0,08 t=5¢v

08 0.08-(1+ 0,08)5}

PV, = AN x PVIFA; s = 1 000 000 x 3,993 = 3 993 000 Et

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

Megoldas: PV,, =3 000000 Ft r=8%=0,08 t=10¢év
PVIFA; 10 = 6,710 (tablazatbol)

PVau = AN« PVIFA; 0> AN = PV, / PVIFA, 1

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

Példa;i; Mennyit fizetne azért a befektetésért, amely 4 éven
keresztul minden év elején 100 000 Ft hozamot biztosit, ha
a piaci kamatlab 8%?2

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

PVIFADg ; = PVIFAg 4y + 1 = PVIFAg, + 1 = 2,577+1= 3,577
PV = 100000+ 3,577 = 357 700 Et

¢) Halasztott annuitas jelenértéke: : az annuitast az t-edik és
az (t-k)-adik évi annuitastényez6 kilonbségével szorozzuk,
ahol a ket annuitasi tényezo kilonbsége egy olyan t éves
annuitast reprezental, amelynél az els6 k évben nincs
pénzaram; (k<t).

PV, = AN-(PVIFA, , —PVIFAD, )




Példa: Mennyit fizetne most egy' olyan 10 eves futamidejl
kotvenyert, amely a 6. evidl kezdodden minden évben az év.
vegen 100/000/Ft hozamot biztosit, ha a piaci kamatlab 8%?
Megoldas: AN/= 100 000'Ft r=0,08 t=10 k=6
PVIFAg 1o = 6,710

PVIFAg 10.6 = PVIFAg , = 3,312

PV = 100 000 - (6,710 — 3,312) = 339 800 Et

Szokasos annuitastenyezo: t peridduson keresztl
esedekes 1-1 penzegyseg r kamatlab melletti egyuttes
jovobenil erteket adja. (FVIFA, Future Value Interest Factor
of ordinary! Annuity)

t—
FVIFA,, _@+y -1
’ r

Behelyettesitve:

FV, = AN-FVIFA

Példa: Tetelezzik fel, hogy 4 éven keresztlil minden év
vegen 10 000 Ft-ot betesziink a bankba. Mekkora 6sszeg
lesz a szamlankon, ha a bank évente 5% kamatot ir jova?
Megoldas: AN= 10000 Ft r=0,05 t=4

FVIFAs , = 4,310

FV = 10000* 4,310 = 43 100 Et

Példa: Minden ev. elejen elhelyeziink a bankban 10:000 Ft-ot
dleven at. Mennyi pénzinki lesz a 4. év: végére, ha a bank
7% kamatot i jova?
Megoldas: AN/I= 10000 Ft r=0,07 t=4
FVIFA; 4.1 — 1 =FVIFA, s —1=5,751—-1= 4,751
FVn = 10.000 4,751 = 47 510 Ft

¢) Halaszott annuitas jovoertéke: az annuitast a t-edik és a k-
adik évi annuitastényezoé kulonbségével szorozzuk, ahol a
ket annuitasi' tényezé kilonbsége egy: olyan t éves annuitast
reprezental, amelynél az els6 k évben nincs pénzaram; (k<t).

A szokasos annuitasbol szamoljuk:

FV. = AN-(FVIFA  —FVIFA,, )
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Az/annuitas jovoerteke:

a) Szokasos annuitas jovoerteke: a t perioduson at
esedekes, periodusenkent azonos nagysagu sorozatanak
jovoerteke at-edik periodus végen (Jele: FVAN, Future
Value of ordinary: Annuity).

FVy =C-@+r) +C-+r) +...+4C-(L+r)™
FVp = C-|@rf + @+ o+ (1)

A szogletes zarojelben egy t elemii mértani sorozat
0sszege talalhato.

Esedekes annuitasijovoerteke: ait pericduson at
esedekes, periodusonkent azonos nagysagu penzaramok
sorozatanak jovoerteke a t-edik periodus elején (Jele:
FVAND, Future Value of Annuity Due ).

A szokasos annuitasbol szamoljuk:

Esedekes annuitas jovoertek faktor: t peri6duson
keresztll esedekes 1 egysegnyi jaradék jovoerteke. (Jele:
FVIFAD, Future Value:Interest Faktor of Annuity Due)

FVIFAD,, =FVIFA,, -1

Behelyettesitve:

FVano = AN-FVIFAD,

Példa: Harom év mulva, majd ezt kdvetéen meg hét éven
keresztul (osszesen tehat nyolc alkalommal) minden
esztendo) vegen! befizetlink egy betetszamlara 100 000 Ft-ot
fix 5%-0s kamatra. Mennyi lesz a befizetett 0sszegek
felnovekedett érteke a 10. év vegen?

Megoldas: AN = 100000 Ft r=0,05 t=10 k=2
FVIFAs 1, =12,578

FVIFA; , = 2,050

Vi = AN - (FVIFA; o — FVIFA; ;)

=100 000 (12,578/—2,050) = 1.052 800 Et




5. Hiteltorlesztési tervek

Torlesztes: az a szerzodesbe foglalt megegyezes, amelyet az
adosnak a felvett hitel visszafizetese soran kovetnie kell. Az
adossagszolgalat teljesitesere fizetett torlesztések C,, C,,
C3, ..., C, pénzaramlas-sorozatot alkotnak.

Torleszto-reszlet (C,) : az ados t-edik idépontban esedékes
kotelezettsege, mely a t-edik idépontban esedéekes
kamatfizetes (K;) és a t-edik idopontban esedékes
toketorlesztés (7T;) 0sszegével egyenlo.

C. =K +T,

Torlesztesiterv: az adéssagszolgalat tervezett C, 6sszegeit,
annak toketorlesztésre és kamatfizetésre bontott részleteit
€s azok befizetési idépontjait tartalmazo tablazat.

A torlesztések tipusai

2) Lejaratkoregy 6sszegben torleszté hitelkonstrukcio
1) Egyenletes toketorlesztésii hitelkonstrukcio
c) Turelmi idos torlesztés

d) Azonos részletfizetést (annuitasos) hitelkonstrukcio

Hiteltorlesztésiterv.

 Kamat- | Toke- | Térlesztd-
allomany fizetés toriesziés résziet

Evek
\
" (H) (K,) (T) (C=KAT)
1000 000 120 000 120 000
1 D00 00O 120 000 120 GO0
1 D00 000 120 000 120 000
12

1 DOO 00O 120 000 {0 000
1 DOO 00O 120 000 0 1120000
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Hitelallemany (H,): toketartozas, t-edik évii énteke megegyezik
az el6zo idoszakban esedekes toketartozas és
toketorlesztés| kulonbsegével.

H =H_ —T._, hat>1

Kamatfizetes: 0sszege megegyezik az esedekes toketartozas
(H,) ési kamatlab (r) szorzataval.

K& = H; -1

Tiirelmi ido: az az id6, amely alatt még nincs téketorlesztés,
csak kamatfizetés torténik.

a) Lejaratkoregy, 6sszegben torleszto hitelkonstrukcio
A hitel lejaratakor esedékes a teljes toketorlesztés. Az
egyes idoéperiodusokban csak kamatot fizet az adods, az
utolso kivetelével, amikor atoket is visszafizeti. A fizetett
kamat minden periodusbani azonos.

Példa: Irja fellannak a hitelkonstrukciénak a pénzaramlasat,
amelynek futamideje 5 év, kamatlaba évente egyszeri
kamatfizetés mellett évi 12%. A felvett hitel 6sszege

1 000 000 Ft, a toke visszafizetése lejaratkor egy 6sszegben
esedekes!

Megoldas:
Ki=H;,=r=1000000-0,12= 120000 Ft (t=1..5)

Egyenletes toketorlesztési hitelkonstrukcio

Az adossag tonlesztese allando nagysagu toketorlesztd
reszletekben tortenik, igy:a fennallo hitelallomany a
futamido alatt minden| periodusban azonos 6sszeggel
csokken. A kamatfizetési kotelezettség — a hitelallomany
csokkenese okan — a futamidd alatt linearisan csokken.

Példa: rja fel annak a hitelkonstrukcionak a
pénzaramlasat, amelynek futamideje 5 év, kamatlaba
evente egyszeri kamatfizetés mellett évi 12%. A felvett hitel
0sszege 1 000 000 Ft, a téke visszafizetésére a futamidd
alatt azonos részletekben keriil sor!

Megoldas:
T,=H/t=1000000/5=200000Ft(t=1..5)




Hiteltorlesztésiterv

Hitel-
allomany

(H)

10400 000
800 000
800 000
400 000
200 000

Kamat-
fizetés
(K,

120 000
98 00D
72000
48 000

24 000

Toke-
torlesztés

(Ty)

200 000
200 000
200 000
200 000
200 000

H,= Hy — T, = 1 000000 — 200 000 = 800 000
Ha= H, — T, = 800 000 — 200 000 = 600 000

K;=H; +r=1000000-0,12 = 120 000

Torleszts-
résziet
(C=K+T)

320000

272000
248 000
224 000

K5= Hs+r =800 000+0,12 = 96 000

Hiteltorlesztésiterv.
Toke-
torlesztés

| Térteszts-
résziet

Kamat-
fizetés

~ Hitel-

allomany
(H,)
1000 000
1 00C 000
1000 000
1 Q00 000
500 000

(K)

120 000

120 000

120 000

120 000
60 000

(T)

500 000
500 000

Hs=Hy— T, =1 000 000 — 500 000'= 500 000
Ky, 4= Hy 4 °r= 1000 000- 0,12 =120 000

Ks= Hs*r =500 000+ 0,12 = 60:000

7 rliiAtrgltbrlesztési terv

1000 000
842 591
666 283
468 838

221 148

Hy=H,—T

T

Kamat-
lizetés

120 000
101 111
79955
56 261
26 538

Toke-
toriesztés

(Ty)

167 409
176 288
197 454
221148
294 610

1 000 000 — 157 409 = 842 591
Ko=Hs+r=842591+0,12 =101 111
K5 =277 409 — 101 111 = 176 298

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

Hy e r = 666 293 «

,12 =79 955

277 409 — 79 955 = 197 454 ... stb.

(C=K+T)
120 000
120 000
120 000
620 000

560 000

Térleszts- |

résziet

(CEKAT,
277 409
277 409
277 409
277 409
277 408
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¢) Turelmiidos torlesztés

A tirelmilido alatt az ados a bank felé csak a kamatot fizeti,
igy a toketartozasa nem valtozik. A turelmiidé utan tehat
ugyanannyil a hitelallomany, mint kezdetben.

Példa: irja fel annak a hitelkonstrukcionak a pénzaramlasat,
amelynek futamideje 5 év, kamatlaba évente egyszeri
kamatfizetes mellett évii 12%. A felvett hitel 6sszege

1 000 000 Ft, a toke visszafizetésére a futamidé alatt
azonos reszletekben kerdl sor 3 év tiirelmi id6 utan!

Megoldas:
T,=H/t=1000000/2=500000Ft (t=4,5)

d);Azonos reszletfizetésii (annuitasos) hitelkonstrukcio:

A periodusok adossagszolgalati (téketorlesztesi + hitelkamat-
fizetesi) reszletei egyenl6: nagysagtiak (atalany) és a hitel
lejarataig valtozatlanok maradnak. A adéssagszolgalaton
belilla kamat es a téketorlesztés aranya részletenkent eltéro.
(A futamido elejen magasabb a kamathanyad.) Az adossag
atalany 0sszege az annuitas ertékével azonos.

Hy=C.*PVIFA, > € = Hj / PVIEA |

Példa: Irja fel annak a| hitelkonstrukciénak a pénzaramlasat,
amelynek futamideje 5 év, kamatlaba évente egyszeri
kamatfizetés mellett evi 12%. A felvett hitel 1 000 000 Ft
0sszegll, az adéssag (C,) visszafizetésére a futamidd alatt
atalany 6sszeben kertil sor!

Megoldas: PVIFA,, 5 = 3,60478
C.= H; /' PVIFA;, 5= 1 000 000 / 3,60478 = 277 409 Ft
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