GYAKORLO FELADATOK - 3. A pénziigyi eszk6zok értékelése

1. feladat (&itvény)

“A” wvallalat 200 millié forintos beruhazasa megvaldsitasanak finanszirozasahoz kotvény-

kibocsatast tervez, 50 Millié Ft értékben.

A jegyzést lebonyolité értékpapir-kereskedd cég két verziodt javasol:

a.) futamidé: 5 év, névleges kamatlab: 12 %, piaci kamatlab: 10 %, névérték: 10.000 Ft, torlesztés:
minden év végén, egyenld részletekben, kamatfizetés: minden év végén

b.) futamidd: 4 év, névleges kamatldb: 11 %, piaci kamatlab: 10 %, névérték: 10.000 Ft, torlesztés:
lejaratkor egy Osszegben, kamatfizetés: minden év végén

On, mint a villalat pénziigyi vezetdje, melyik kitvény kibocsitdsdt javasolja?

Megolds:
a.) =5 r=0,12 r=0,1
Pénzdramids:
Evek 1 2 3 4 5
Torlesztés 2000 2000 2000 2000 2000
Kamat, 10% 1200 960 720 480 240
Osszesen: 3200 2960 2720 2480 2240

Torlesztés: 10000/ 5=2000 Ft/év,  a kamatot az év eleji téketartozds ntin s3amitjuk
P1'=3200/1,1"+2960/ 1,1°+2720/1,1°+2480/ 1,1 +2240/ 1,1° =
2909+2446+1863+1694+1391= 10303 Ft
b.) Torlesgtés: 10000 Ft az 5. évben, kamat: minden évben a 10000 Ft 11%-a, vagyis 1100 Ft.
PV'=1100/1,1"+1100/1,1°+1100/1,17°+1100/ 1,1 +11100/ 1,1’ =
1000+909+826+751+6892= 10378 Ft
A cég bevétele mindkét viltozat esetén a kibocsataskor 10000 Ft/ kitvény. Az a kedvezibb viltozat, amelyben
tirles3tés és kamat jelenértéke (e a kibocsatd fizetési kotelegettsége) ag alacsonyabb. Ennek alapjan ag a.)
vdltozat a kedvezobb a cégnek.

2. feladat (szvény)

Egy részvényre egy év mulva 10 Ft osztalékot fizetnek, varhat6 arfolyama egy év mulva 250 Ft. A
részvényektdl elvart hozam évi 28%.

Mennyi a résgvény mai drfolyama?

Megoldds:
DIV,=10 P,=250  r=0,28  Mai drfolyam = a kitvény virbatd pénzaramainak jelenértéke = P,
P, :% = (10 + 250)/1,28 =260/1,28 = 203 Fe

+TI,

3. feladat (rszvény)

Az X Rt. részvényeinek arfolyama 10.000 Ft. Az egy részvényre juté nyereség 1000 Ft, az osztalék
kifizetési rata 0,0.

Mekkora ag osztalékhozam?

P,=10000 EPS=1000  b=0,6

b= DIV / EPS = DIV'=b- EPS = 0,6- 1000 = 600

. DIV

e

=600/ 10000 = 0,06 = 6%
0

4. feladat (korvény)
Mennyi az drfolyama annak a kétvénynek, amelyet 10 év mulva torlesztenek, névleges kamatlaba:
12% az aktualis piaci kamatlab: 15%

Megoldis:
=10 r=15% I, =012 L,=1+012=1,12
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PVIFA ;,=4,772  PVIF ,5,,= 0,247
Py=1, , PVIEA ;s,+1,, PVIF 5,,= 0,12- 4,772 + 1,12- 0,247 = 0,57264 + 0,27664 = 0,84928
A kotvény darfolyama a névérték 84,928%-a.

5. feladat (&drvény)

Mennyi az, eld3d feladatban szerepld kotvény szelvénybozama (egyszersi hogama)?
Megoldds:

1=0,12 Py=0,84928

CY=1/P,=0,12/ 0,84928 = 0,1413 = 14,13%

6. feladat (részvény)
Az Y Rt. részvényeinek arfolyama 5000 Ft. Az egy részvényre jutd nyereség 500 Ft, az osztalék
kifizetési rata 0,4.
Mekkora ag osztalékhozam?
Megoldds:
Py=5000 EPS=500 b=0,4
b=DIV" / EPS = DIVV= b+ EPS = 0,4+ 500 = 200
DIV

e

=200/ 5000 = 0,04 = 4%
0

7. feladat (részvény)
Mekkora a villalat nivekedési ritdja, ha a kdvetkezd évi osztalék varhatéan 300 Ft, a részvény értéke
10.000 Ft és a t6ke alternativ koltség 5%?

Megoldis:
DIV,=300  P,=10000  r=0,05
DIV DIV. DIV. 300
PR=—=2>r-g=—=">9g=r-—= =005-——=005-003=002=2%
r,.—g P, P, 10000

8. feladat (betét, diszkontkinestirjegy)
Vallalkozasa varhatdan a kovetkezé 3 honapban 500.000 Ft készpénzzel rendelkezik majd.
Vlasszon az alabbi lebetdségek koziil!
a) lekoti pénzét 3 honapra egy banknal évi 8,3% kamatlab mellett.
b) vasarol 3 honapos diszkontkincstatjegyet 97,95%-on.
Megoldds:
a.) F17=500000- [1 + 3- (0,083 / 12)] = 500000~ 1,02075 = 510375
b.) FI7 = 500000 / 0,9795 = 510465
A b.) valtozat valamivel eldnyisebb.

9. feladat (#szvény)

A Business Rt. részvényeinek osztaléka varhatéan évi g szazalékkal fog novekedni. DIV,= 2 Ft,
r=0,10 és P, = 40 Ft.

Mekkora lesz a nivekedeés (g) mértéke?

Megoldis:
DIV,=2 P,=40 r.=0,10
DIV DIV DIV 2
PR=—=">r-g=—=">0=r—*=010-—=07-005=005=5%€¢
re _g 0 0 40
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10. feladat (részvény)

Egy részvényt ma 1200 forintért lehet megvasarolni. A vallalati osztalékpolitikdjanak megfelel6en
egy év mulva 140 forint osztalékot fizet. Az osztalékfizetést kovetSen a papirt 1260 forintért lehet
eladni. Az alternatfv befektetések varhaté hozama 14%.

a.) Mekkora a részvényvdsdrlds vdarbatd hozama?

b.) Erdemes-e megvenni a részvényt?

¢.) Megfeleld volt-¢ a vallalati osztalékpolitika?

Megoldds:
P=1200  DIV,=140 P=1260  r=0,14
ayr, = PNV (P =Po) _140+(1260 =1200) _ 5 /130 = 0,1667 = 16.27%
P, 1200
140 +1260
b,) Elmilet dnfolyam > P, = DllVl +h_ - g o =400/ 1,14=1228 (>1200)érdemes megvenni
+, +0,

¢.) Igen, mert ennek eredmiényeként emelkedett a résgvény drfolyama, amely niveli a résguény irdnti keresletet és a
befektetdi bizalmat.

11. feladat (#szvény)

,»X tarsasagnal a kifizetett osztalékok évi névekedési titeme 4%, és a ROE mutaté 16% koril alakul.
Az osztalékpolitikan a cég menedzsmentje a jovében sem kivan valtoztatni. Az elemz6k a kovetkezb
évben részvényenként 945 Ft korili osztalékra szamitanak. A részvényesek altal elvart hozam 16%.

a) Szdmitsa ki a részvény elméleti darfolyamat!

b)  Szdmitsa ki, hogy a nyereség mekkora hanyadat fizetik ki osgtalékként!

¢)  Szdmitsa ki a Rovetke3d évi egy részvényre jutd nyereséget (EPS',)!

d)  Szdmitsa ki a novekedési lehetdségek jelenértéket!

Megolds:

2=0,04 ROE=0,16 DIV,=945  r=0,16
DIV

a) Po=——=_ 85 —g5/012= 70417

r.—d 016-004
b) g=(1-b)-ROE D g/ROE=1—b=> b=1-g/ROE =1 — 0,04/0,16 =1-0,25 = 0,75=75%
¢) b=DIV./EPS; 2 EPS;=DIV;1/b=945/0,75 = 1260

EPS: 4 PvGoO > PrGo=p, - EC3

e e

i) P, = =7041,7 — 1260 / 0,16 = —833,3

12. feladat (rszvény)

Egy tarsasag az elmult években a nyereség 60%-at rendszeresen visszaforgatta, és ezen az aranyon

a jovében sem kivan valtoztatni. A kovetkezé évben varhatéan 800 Ft lesz az egy részvényre jutd

nyereség. A cég ROE mutatdja hosszabb ideje 20% korul alakul, a részvényesek altal elvart

hozam 16%.

a) Szdmitsa ki a kovetkezd évi varhato osztalékor!

b) Hatdrozza meg ag ostalék évi nivekedeési itemiét!

¢)  Szdmitsa ki a részuény redlis drfolyamat!

d)  Hosszabb tavon milyen hozamra szamithat az a befektetd, aki 7.575 Ft-os drfolyamon visdrolt a
résgvénybol?

e) Mekkora hogamot realizilt a befektetd, ha egy év miilva 7.150 Ft-ért volt kénytelen eladni a részvényt?

Megoldds:

1-b=0,6 2 b=0,4 EPS,=800 ROE=0,2 r=0,16

a) b=DIV/EPS2 DIV=) EPS,=0,4 800 = 320 Ft/db

b) g=(1-b)-ROE=0,6- 0,2 =0,12= 12%
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e)p =PV _ 30 =32/ 0,04 = 8000 Fe/db

r—g 016-012
d)r =PV g =320 01920042+ 0,12 = 0,162 = 16,2%
P 7575

e.) Hozam= osztalék (DIV,=320) £ drfolyam-kiilinbizet (7150-7575)= 320 —425= —105 Ft/db

13. feladat (részvény)

Egy cégnél a napokban adtak at egy uj, korszert termelési részleget, amelyt6l az arbevétel és a

nyereség jelentés novekedését varjak. A menedzsment szerint a kovetkezd négy évben az egy

részvényre jutd osztalék gyors titemben, évi 20%-kal novekedhet. Ezt kévetSen (tehat az 5. évtdl) a

cég stabil Gsszegl osztalékpolitikat kivan folytatni. A kévetkezé évi egy részvényre jutd osztalék

varhat6an 250 Ft lesz. A hasonl6 kockazata részvényektdl a befekteték 14%-os hozamot varnak el.

a) Szdmitsa ki a 2-5 évben varbato osgtalékot!

b)  Mennyi lenne a résgvény redlis drfolyama 4 év miilva?

¢)  Mennyit ér a részvény ma?

Megoldds:

g=0,2 DIV,=250  r=0,14

a) DIV,=250- 1,2= 300 DI17;=300- 1,2=360 DIV ,=360- 1,2=432 DIV ;=432

b) P,= DIV ,/r=432/0,14=3085,7

¢) P,=250/1,14 + 300/ 1,14 + 360/ 1,14’ + 432/ 1,14'+ 432/0,14 - 1/1,14°=219,3 + 230,8 +
+243,0 + 2558 + 1602,6 = 2551,5

14. feladat (rszvény)

Egy részvénytarsasagnal a napokban fizettek osztalékot, amely részvényenként 50 Ft volt. A
tarsasag menedzsmentje gy {téli meg, hogy a kovetkez6 két évben 30%-kal, harom év mulva
20%-kal novelhet6 az osztalék, majd ezt kovetéen (a negyedik évtdl) az osztalék évi novekedési
tteme 10% koril stabilizalodik.

a) Szdmitsa ki a Rovetkezd 4 év varhatd os3talékdt!

b)  Mennyit ér a résgvény 3 év miilva, ha a hasonld kockdzatsi befektetések dltal igért hozam 18%¢2

¢)  Mennyiért vasdrolna meg a részvényt ma?

Megoldds:

DIV ,=50

a) DIV',=50- 1,3=65 DIV ,=65- 1,3=84,5 DIV";=84,5- 1,2=101,4 DI ,=101,4- 1,1=111,5
b) Py= DIV ;+ DIV,/ (r—g)- 1/ (1+r)'=101,4 + 111,5/(0,18-0,1)- 1/1,18=101,4+1181,1 = 1282,5
o) Py=65/1,18'+ 84,5/1,18 + 101,4/1,18 + 111,5/(0,18-0,1)- 1/1,18'=55,1 + 60,7 + 61,7 +
718,9= 896,4

15. feladat (részvény)

Egy most alakult részvénytarsasag azt tervezi, hogy a muikodése elsé 5 évében nem fizet

osztalékot, hanem a nyereséget visszaforgatja. Becslések szerint a hatodik évben 200 Ft osztalékot

fizethetnek részvényenként, amit a tovabbiakban évi 5%-kal kivannak névelni. A befekteték altal

elvart hozam 13%.

a) Szdmitsa ki, hogy mennyit ér a résxvény 5 év miilva?

b)  Mennyit ér a részvény ma?

Megoldds:

DIv,...DIV ;=0 DIV/,=200  g=0,05 r=0,13

a) Ps= DIV; + DIV, / (r—g)- 1/(1+ r) =0+200/ (0,13-0,05)- 1/1,18'=2500/1,18= 2118,6

b) Py=DIV,/1,18' + .... + DIV;/1,18 + DIV ,/(r—g)- 1/ (1+ r.)’= 0+200/ (0,13-0,05)- 1/1,18°=
= 926,1
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16. feladat (7észvény)

Egy részvénytarsasagnal az egy részvényre juté osztalékot a kovetkezd két évben évi 40%-kal
emelhetik, a harmadik évben varhatéan 30% korili lesz a névekedés, majd ezt kévetben (a
negyedik évtdl) az osztalék évi novekedési uteme 10% kordl stabilizalédik. A tarsasagnal a
napokban fizették ki az ez évi osztalékot, amely részvényenként 50 Ft volt.

a)  Szdmitsa ki a kivetkezd 4 év virhatd osztalékdat!

b)  Mennyit lenne a résxvény redlis drfolyama 3 év miilva, ha a befektetdk dltal elvart hogam 15%¢

¢)  Mennyit ér a résguény ma, ha a befektetik dltal elvirt hozam 15 %?

Megoldds:

DIV,=50 r=0,15

a) DIV ,=50-1,4=70  DIV,=70-14=98 DIl ,=98-1,1=107,8

b) P,=DIV; + DIV, [/ (r—g)- 1/(1+ 1) = 98 + 107,8 / (0,15-0,1)- 1/1,15 = 98 + 1874,8 = 1972,8
¢) Py=50/1,15" + 70/1,15° + 98/1,15" + 107,8/(0,15=0,1) )- 1/1,15" =43,5+52,9 +56,0+1232,7=
1385,1

17. feladat (részvény)
Egy tarsasag az elmult években a nyereség 60%-at rendszeresen visszaforgatta, és ezen az aranyon
a jovében sem kivan valtoztatni. A kovetkezé évben varhatéan 1200 Ft kortl lesz az egy
részvényre jutd nyereség. A cég ROE mutat6ja hosszabb id6 6ta 20% koril van, a részvényesek
altal elvart hozam 18%. A részvény aktualis piaci arfolyama 7675 Ft.
a) Szdmitsa ki ag osgtalék évi novekedeési iitemét!
b)  Szdmitsa ki a résguény redlis drfolyamat!
¢)  Erdemes-e vdsirolni a résqpénybil?
Megoldds:
1-b=0,6 2 b=0,4 EPS,=1200 ROE=0,2 r=0,18 P=7675
a) g=(1-b)-ROE=0,6-0,2 = 0,12= 12%
b) b =DIV/EPS 2 DIV=)- EPS,=0,4- 1200 = 480 Ft/db
p DV, _ 40 00/ 006 = 8000 Ft/db
® r-g 018-012
o) Erdemes, mert a részvény elméleti arfolyama (8000) alatt van a részvény aktudlis drfolyama (7675).

18. feladat (rszvény)

Egy Rt. kihasznalva a j6 beruhazasi lehet6ségeket, az eddigi gyakorlatnak megfeleléen még a
kovetkezé harom évben sem fizet osztalékot. Négy év mulva az egy részvényre jutd nyereség
varhat6an 900 Ft lesz, aminek 50%-at fizetik ki osztalék formajaban. Becslések szerint az osztalék
évi 10%-os titemben novekedhet. A befekteték altal elvart hozam 16%.

a) Szdmitsa ki, hogy elsd alkalommal hiny forint osztalékot fizetnek!

b) Hany forintot ér a részvény 3 év miilva?

¢)  Mennyit fizetne a részvényért ma?

Megoldds:

EPS,=900 b=0,5 g=0,1 r=0,16

a) DIV ,= EPS, - b =900 - 0,5 = 450

b) P, = DIV, + DIV, /(r—g)- 1/(1+ r) =0+ 450/(0,16-0,1) - 1/1,16 = 450/0,06- 0,862= 6465

¢) P)= DIV;/(1+r)+ DIV,/ (r—g) - 1/ (1+r)'=0 + 450/ (0,16-0,1) - 1/1,16'=4142

19. feladat (rszvény)

Egy tarsasag az elmult években a nyereség 40%-at rendszeresen visszaforgatta, és ezen az aranyon
a jovében sem kivan valtoztatni. A kovetkezé évben varhatéan 400 Ft lesz az egy részvényre jutd
nyereség. A cég ROE mutatéja hosszabb ideje 20% kortl alakul, a részvényesek altal elvart
hozam 16%.

a) Szdmitsa ki a kovetkezd évi varhato osztalékor!

Vallalati pénziigyek Osszedllitotta: Nadr Jinos 5



GYAKORLO FELADATOK - 3. A pénziigyi eszk6zok értékelése

b)  Szdmitsa ki ag osztalék évi novekedési itemeét!

¢)  Szdmitsa ki a részvény redlis drfolyamat!

d)  Hosszabb tavon milyen hozamra szamithat az a befektetd, aki piaci drfolyamon visdrolt a részvénybil?
e) Mekkora hogamot realizdlt a befektetd, ha egy év miilva 2925 Ft-ért adta el a résgvényt?

Megoldds: (részvény)

1-b=0,4 2 b=0,6 EPS,=400 ROE=0,2 r=0,16

a) DIV,= EPS,- b = 400- 0,6 = 240

b) g=(1-b)-ROE =04 0,2=0,08 = 8%

DIV~ 240/ (0,16-0,08)= 3000

‘)Po:

e

dr, = % + g =240/3000+0,08=0,16=16%

0
_ DIV, +(P,—P,) _ 240 + (2925 —3000)

¢ T,
P, 3000

=(240-75)/3000= 0,055= 5,5%

20. feladat (részvény)

Egy tarsasag az elmult években a nyereség 40%-at rendszeresen visszaforgatja, és ezen az aranyon a

jovoben sem kivan valtoztatni. A kovetkez6 évre részvényenként 150 Ft koriili osztalékot varnak az

elemzok. Egy cég ROE mutatdja évi atlagban 15%, a részvényesek altal elvart hozam 12%.

a) Szdmitsa ki ag os3talék novekedesi iitemeét!

b) Hosszabb tavon milyen hogamra szamithat ag a befektets, aki 2300 Ft-os piaci arfolyamon visdrolt a
papirbol?

¢)  Mekkora hozamot realizalt a befektetd, ha egy év miilva 2020 Ft-ért adta el a részvényt?

d)  Szdmitsa ki a résguény redlis drfolyamat!

1-b=0,4 2 b=0,6 DI/,=150  ROE=0,15  r=0,12

4) g =(1-b)-ROE = 0,4- 0,15 = 0,06 = 6%

b) Hosszi tdvi 1, = DF'>V1 +g=150/2300+0,06=0,16=12,52%
0
_ DIV, +(P,—Ry) _150+(2020-2300) _ ;55 200/ 2509—
P, 2300

¢) Realizdlr r, ~0,0565= —5,65%

DIV

e

d) Redlis P, = = 150/ (0,12-0,06)= 2500

21. feladat (szvény)

Egy tarsasag az elmult években a nyereség 45%-at rendszeresen visszaforgatta, és ezen az aranyon
a jovében sem kivan valtoztatni. A kovetkezé évben varhatéan 220 Ft lesz az egy részvényre jutd
osztalék. A cég ROE mutatéja hosszabb ideje 20% koril alakul. A részvényesek altal elvart
hozam 13%, a részvény aktualis piaci arfolyama legutébb 5600 Ft volt.

a) Szdmitsa ki ag osgtalék évi nivekedeési ditemét!

b)  Szdmitsa ki a résgvény elméleti drfolyamit!

¢)  Szdmitsa ki a kovetkezd évi egy részvényre jutd nyereséget!

d) Szdmitsa ki a részvény P/ E mutatdjat!

Megoldds:

1-b=045 2 b=0,55 DI/,=220  ROE=0,2 r=0,13 Piaci Py=5600

4) g=(1-b)-ROE =045 02=0,09 = 9%

b) Eméleti b, = PN = 2207 0,13-0,09)= 5500
r.—9g
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o) EPS,= DIV,/b= 220/ 0,55 = 400

o PE-_ P _ 085
rr—g 0,13-0,09

= 13,75

22. feladat (részvény)

Egy részvénytarsasagnal a kozelmultban helyezték tzembe azt a korszerd gépsort, amelynek

készonhetéen a cég egy rendkiviil gyors novekedési periédusihoz érkezett. Igy az egy részvényre

jutd osztalékot a kovetkezs két évben évi 30%-kal emelhetik, a harmadik évben varhatéan 20%

korili lesz a ndvekedés, majd ezt kévetSen (a negyedik évtdl) az osztalék évi névekedési tteme

10% kordl stabilizalodik. A tarsasagnal a napokban fizették ki az ez évi osztalékot, amely

részvényenként 100 Ft volt. A hasonl6 kockazata befektetések altal igért hozam 15%.

a) Szdmitsa ki a Rovetked 4 évben virhato osztalékot!

b)  Mennyit ér a részvény 3 év miilva?

¢)  Mennyi a részvény redlis értéke ma?

Megolds:

DIV ;=100 r=0,15 g=0,1

a.) DIV/,=100- 1,3= 130 DIV ,=130- 1,3=169 DIV ;=169 1,2=202,8 DIV",=202,8- 1,1=223,1

b) P3= DIV, + DIV,/(r—g)- 1/(1+ r)=202,8 + 223,1/(0,15-0,1)- 1/1,15= 202,8+3880= 4082.8

o) P,=100 + 130/ 1,15'+ 169/1,15 + 202,8/ 1,15 + 223,1/(0,15-0,1)- 1/1,15'= 100 +113,0 +
+127,8 + 1333 + 2551,2 = 3025,3

23. feladat (részvény)

Egy részvénytarsasag néhany napja fizetett osztalékot, amely részvényenként 200 Ft volt. A
hosszabb tava beruhazasi lehetéségeket felmérve, a tarsasag a nyereség kb. 60%-at rendszeresen
visszaforgatja. A sajat tékére jutd nyereség 20%, a részvényesek altal elvart hozam 16%.

a) Szdmitsa ki a résgvény redlis (elméleti) arfolyamit!

b)  Mennyi lenne a résgvény novekedésmentes elméleti arfolyama?

¢)  Szdmitsa ki a novekedési lehetdségek jelenértéket azg elméleti arfolyamok alapjan!

Megoldis:
DIV=200  1=0,6 D b=04  ROE=0,2  r=0,16
DIV
) g=(1-b)-ROE=0,6 0,2 = 0,12 P = 200 = 200 / 0,04 = 5000

r—g 016-012

DIV
b) By =——=200/ 0,16 = 1250
re

¢) b=DIV/EPS 2 EPS=DIV"/b=200/0,4 = 500

EPS EPS
P, = — PVGO =2 PVGO =P, — =5000 - 500/0,16= 1875

24. feladat (észvény)

Egy részvénytarsasag a kozelmultban sikeres beruhazast hajtott végre, amelynek eredményeként
névelni tudta a piaci részesedését és a nyereségét. A napokban fizették ki az el6z6 évi osztalékot, ami
részvényenként 400 Ft volt. A koévetkezé 3 évben a tarsasag varhatdan évi 20%-kal tudja névelni
osztalékat. Az elemz8k szerint a 4. évt6l az osztalék novekedési titeme évi 5%-on stabilizalodik. A
befektetSk hosszu tavon a hasonld kockazata befektetésektdl évi 17% hozamot varnak el.

a) Szdmitsa ki a kovetkezd 4 évben virbat osztalékot!

b) Hany forintot ér a részvény 3 év miilva?

¢)  Mennyit érdemes ma fizetni eért a részvényért?
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Megoldas:

DIV,=400  g=0,05 r=0,17

a) DIV,=400 - 1,2=480 DIV',=480 - 1,2=576 DIV ;=576 - 1,2= 691,2 DIV/,=691,2 - 1,05= 725,8
b) P,=691,2 + 725,8/ (0,17-0,05) - 1/1,17 = 691,2 + 5169,5 = 5860,7

¢) P)=400 +480/1,17' + 576/ 1,17 + 691,2/ 1,17 + 725,8/ (0,17-0,05)- 1/1,17'= 400 +410,3 +
420,8 + 431,6 + 3227,7 = 4890,4

25. feladat (részvény)

Egy részvénytarsasag kovetkezd évi egy részvényre jutd nyereségét 432 Ft-ra becsilik. A tarsasag

a nyereség felét rendszeresen visszaforgatja. A ROE mutat6 értéke hosszabb id6 6ta 20% kortl

alakul. A részvény aktualis piaci arfolyama 3500 Ft, a befektet6k altal elvart hozam 16%.

a) Hdny Ft osztalékra s3amithatnak a résvényesek a kivetkezd évben?

b)  Szdmitsa ki az osgtalék évi novekedeési itemeét!

¢) Szdmitsa ki, hogy mennyi lenne a résxvény redlis drfolyama, ha a tirsasag a nyereséget teljes egés3ében
kifizetné osztalékként!

d) Mekkora hozamot érne el a3 a befektetd, aki piaci drfolyamon vdsdrolna a részvénybil, majd egy év miilva
3200 Ft-ért eladna?

e) Szdmitsa ki a résxvény elmiéleti drfolyamat!

Megoldds:

EPS,=432 1-b=0,5 2 b=0,5 ROE=0,2 Piaci Py=3500 r,=0,16

a) DIV ;= EPS," b=432 - 0,5 = 216

») g=(1-b)-ROE=10,5-0,2 = 0,10

DIV — 216/0,5)/10,16-0,10)= 7200

¢) Redlis P, =

o) Virbari v, = DM+ (P =Ry) _ 216 +(3200-3500)
R 3500

o) Etmdteti P, = PV = 216/ (0,16-0,10)= 3600

r.—9g

=(216-300)/ 3500= —0,024=—2,4%

26. feladat (rszvény)

Egy részvénytarsasag sajattGke-aranyos nyeresége viszonylag stabilan 20 % koril van. A
tarsasagnal az idei osztalékot néhany napja fizették ki. Az egy részvényre jutd nyereség kévetkezo
évi varhat6 6sszege 650 Ft, a nyereség eddigi évi 4%-os novekedési iitemét pedig hosszabb tavon
is realisnak tekintik az elemzdk. Az tizleti és pénzigyi kockazat alapjan a tarsasag részvényeitdl a
befektet6k évi 20% hozamot varnak el.

a) Szdmitsa ki, hogy a nyereség hdany szazalékat fizetik ki osztalék formdjaban?

b)  Szdmitsa ki a kovetkezd évi varbato osztalékor!

¢) Hatdrozza meg a novekedési lehetdségek jelenértékét (P1GO)!

Megoldds:

ROE=0,2 EPS,=650  ¢=0,04 r=0,2

4) g =(1-b)-ROE 2 7-b =g/ROE = 0,04/0,2=0,2 > b=0,8

b) DIV',= EPS,- b= 650 - 0,8 = 520

o p, = PV =520/ (0,20,04)=520/0,16=3250

e

_ EPS, EPS,

R

+PVGO 2 PVGO =P, —

re e

=3250 - 650 /0,2 = 3250 -3250 = 0
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27. feladat (wszvény)

Egy cég kovetkezd évi addzott nyereségét 480 millié Ft-ra becsilik. A vallalat tékearanyos
nyeresége 20%, és hosszabb id6é ota a nyereség 45%-at fizetik ki osztalékként. A tarsasagnak 2
millié db részvénye van forgalomban. A részvények aktualis piaci arfolyama 2160 Ft, és a
befektetSk altal elvart hozam 17%.

a) Mennyi a kivetkezd évi egy résgvényre jutd nyereség?

b)  Szdmitsa ki a kivetkezd évi varbatd osztalékot!

¢)  Szamitsa ki azg osgtalék évi nivekedeési ditemét!

d)  Mennyi a részvény elméleti arfolyama?

¢) Mekkora a részvény virbatd hogama ag aktudlis piaci drfolyam alapjdan?

Megoldds:

ROE=0,2 b=045 2 1-b=0,55 Piaci P,=2160 r=0,17

a) EPS,=480MFt | 2millid db = 240 Ft/db

b) DIV = EPS," b= 240 - 0,45 = 108

) g=(1-b)-ROE=10,55 02 = 0,11

d) Eiméleti B, = PN = 108/ (0,17-0,11)= 1800

DIV, +(P,—P,) _ 108 + (2160 —1800)

¢) Virbats 1, = P 1800
0

=(108+360)/1800= 0,26=26%

28. feladat (részvény)
Egy tarsasag az elmult években a nyereség 60%-at rendszeresen visszaforgatta, és ezen az aranyon a
jovében sem kivan valtoztatni. A kévetkezd évben varhatéan 600 Ft koril lesz az egy részvényre jutd
nyereség. A cég ROE mutatdja évi atlagban 20%, a részvényesek altal elvart hozam 16%.
a) Szdmitsa ki ag osgtalék évi nvekedeési ditemét!
b)  Szdmitsa ki a résxvény redlis arfolyamat!
¢) Hosszabb tavon milyen hogamra sgamithat ag a befektetd, aki 5400 Ft-os piaci drfolyamon vasdrolt a
papirbol?
d)  Mekkora hogamot realizalt a befektetd, ha egy év miilva 5775 Ft-ért adta el a részvényt?
Megoldds:
—1=0,6 2 b=04  EPS,=600 ROE=0,2 r=0,16
4) g=(1-b)-ROE=10,6-0,2 = 0,12
D] \VA

b) DIV,= EPS ;" b= 600 - 0,4 = 240  Redlis P, = = 240/(0,16-0,12)= 6000
r.—9g

+0 =240/5400+0,12=0,16=16,44%

P DIV.
¢) Hosszii tavii ¥, = =

0
DIV, +(P. —FR)) _240+(5775-5400)

d) Realizilt v, =
P 5400

=(240+375)/5400= 0,114=11,4%

29. feladat (észvény)

Egy cég hossza tavua osztalékpolitikajaban 25%-o0s fix osztalékfizetési hanyadot fogalmazott meg.

Ebben az évben a tarsasag mar kifizette az osztalékot, amely 120 Ft volt. A tarsasag t6kearanyos

nyeresége hosszabb idé 6ta 20% kortl van, a befekteték altal elvart hozam 17,5%.

a) Ebben ag évben mennyi volt a cégnél az egy részvényre juto nyereség?

b)  Szdmitsa ki ag osztalék hosszil tavi évi novekedési iitemeét!

¢)  Mennyi a résgvény redlis drfolyama?

d)  Mekkora hozamra szdamithatnak azok a befektetik, akik 5.350 Ft-os drfolyamon vdsdroltak részvényt?

e) Mekkora hogamot ért el az a befektetd, aki 5.350 Ft-os darfolyamon vasdrolt résgvémyt, és 1 év miilva 5.000
Ft-ért tudta eladni a papirt?
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Megoldas:

b=0,25 3 1-b=0,75  DIV,=120  ROE=0,2 r=0,175
a) EPS, = DIV, / b=120 / 0,25 = 480

b) g=(1-b)-ROE=10,75 0,2 = 0,15

o) DIV,= 120+ 1,15 =138 Redlis P, = 2L = 138/(0,175-0,15)= 5520

e

_ DIV, +(P,—PR) _138+(5520—5350)

dr, = (138+170)/5350=0,0576= 5,76%
P 5350

g r, =2V +épl —R)_138 +(55030500_ 5350) _ 138-350)/5350= —0,0396= =3,96%
0

30. feladat (részvény)

Egy Rt. a napokban részvényenként 100 Ft osztalékot fizetett. A tarsasag az eddigi gyakorlathoz
hasonléan a jovében is a nyereség 40%-at tervezi osztalékként kifizetni. A sajat tSkére jutd
nyereség 20%, a részvényesek altal elvart hozam 16%. Tegnap a t6zsdén 2600 Ft-os arfolyamon
kereskedtek a tarsasag papirjaival.

a) Szdmitsa ki ag osgtalék évi novekedeési ditemét!

b)  Mennyi a részvény elméleti arfolyama?

¢) Az aktudlis arfolyam alapjan mennyi a résgvény vdarbato hogama?

Megoldds:

DIV,=100  b=04 ROE=0,2 r=0,16 Piaci Py=2600

4) g =(1-b)-ROE = (1-0,4)- 0,2 = 0,12

b) DIV,= 100- 1,12 =112 Elwileti P, = PW1 = 112/(0,16-0,12)= 2800
r.—g
gr - PMi+(P=Ry) 112+(2600-2800) _ /) 1 2800= —0,0314= ~3,.14%

P, 2800
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