B VN UsZ Eaver)ie
Epiteskivitelezesiianszek




5 BenrliiazasiFaenteselk
= Penzicly/amoek meghatarezasa
= [oker alternativva Koltsege

= ermokgazdasagl szamitasok
Penzigyl mutatok

n ElRaRSZeZasNtontEsek
s loKkeattetel hatasa

1 KOCKeZal MERESET KEZEIESE




m PepziigyiegrrealizalitieVeiel es
a6 ESPES EZe kNl epenijeE

5VAG O KISZamIbaSENSZamVILENIFeRYERY/

SZEHNT

5 PSR iaEVINESZKOZO R B ESZEIZES] el
= Pepzielyam: a tenyleges 6sszegl a
KiillizetesdeponRitjaloan
o Szamvitellbol ertekesokkenesi leiras
Kaucio !







snEnyIeges esHaiszela0es
PERZaAIMIESEOReENaEN/ERecN ke ekl
HatasakenijeitekNetre

= Csak a novekmenyt vegyuk figyelemioe

= [oke alternativva koltseget vegyuk figyelemise

O JerilEielo) flepelenloe et e [ee)/ein
kKovetkezetes

O Aclozzis Liegin) ] clllzigaiteit pallnlelie) \eep/t] <
fgyelemihe




N EA/EIE NG ISEGEIMER R ZESE
loOve<nnanny/l cllzigan

5N EOKRE OLEREIGERY,

s Eelejistieeliaziraminmarel szt

s VeVl szamiitasihzr e lOKeE
giteiaVeakeliSEgE = UE /2Rl
KOk ZaUROREPIECIRaItERZiNEl
VAIIELONGZ2iE




O WlsirsielzEinl\a i El [ foZEls
= [ngatianertek novekedese

n Sajdb telekshaszinalata

5 VaSt prejekie ke gy kool abaSok




selkeinVasareltinkeesr = epitesirene edely
nlali<tl] = aleielZisrel sZeinft [zl Elso)i
EpliizeZeseirkeZd iz els a2z GnkermepN/Zei
elrenadelirarenitasts Helyetie
ozl aldnrEiZait S eofitt]e)

sV tErbel ez e P ekel ClicZ PERZIGI /e
7

shVIISGEEbEl e N el Gl ez P ERZIGI/IiE
L <Of, kel nall elenretinl< Cle)y, nleie)y/ Lite)e) o)
MEGLERNIESENEENVEZB1197




EQy/szerul kamat

Kamates kamait

Neminalisr kamaitlabr CInifilaciot
tartalimazzer)

Real kamat (Inilaciot nem: tartalnmazza)




 Fe<e alfiafpleiifvzl e)fisde)e
) rleiszenizlleloZzn
VAR RESYIRImEINAGEREIC UV ENRALE O

REtUiaEmiRImalISaRrelVeart
MEGLErbIESINELE




A ggnZareinrllEis e — clelgint fEris/zl |-
Jelenrerdiszkeonialirereke
(IDIScCoURLEENCESIINEIGNY)

m AZ 2B EleETESHeraimEINRER POANAE
JElenErieke
s, Ertekek 0sszeadhatosage”

= Pepzielyamek 0sszeadnatoaik mert 2z
NPV-KIS @sszeacodnaik




x I IRErES N Kelaatieng
5 cEEGIRSPERZIGIN/EmINEl g
5 e elettartam




Elotervezes

Telekvasarlas

llenvezes
Kivielezes
Uzemeltetés
Uzemeltetés

BONLES,
ielekeladas

Beveiel
mEL







s\ etteNelenerekkelNcsakiaZonoS
lelejrzipizinnlC) o)afeldiaidsa e
NasenitSUNKOSSZE

= KGR eZeN G eIAEMUNIEIEIEIESEK
ESElen szamoljinikeaz eletiartaok
|EGIKISERIPNKOZOS LOIIISZOKROSEVE]




s EViaieniUniieraNARRILIIGY,

s KU GRveZe!elettartamirhertinaZasoik
KEZOTINValaSZIas




NPVI=NPVII




flervezesi
koliseg 0.

Kivitelezesi
kisg., 1. ev
VEeegen

Eves tiszta
pbevetel

Eletiartam

Plzle

Tmillie

45 millio

LOrmIliioe

vegielen

Bevasarlo
KOZpont

15 millie

1 5mmilhiznd

200 mille

20)

[E2kOpaIK

20 millic

S miliard

120 millic

15

[Fodahaz

15 millio

2 milliard

SeMmillic

40




Mennyit er évi 100 egység orokjaradek ha i=10 %?

Erték=

= =1.000
hozam I 01

Jaradéktag Do S 100




Mekkora a nGvekvo tagu ordkjaradek ertéke,
ha els6 evi 100 egységnyi forintunk évi 4%-kal
novekszik

_ 100 _ 100
i-g 010- 0,04

P =1667




5 HeZa0 ekiermelerkepeESseg e mbiei

s AZ2kamabizisraimely/amelletire nenie
jelenertekeZertiss

oeifediaiast focfziel|Ll< &l zipniell/nie
megterbies et naeyoepNminire
tekeralitemaiiVvakelitsEges







Evek szama Pénzfiolyam ekt

0 = 5000
257
2577
257
2577

257




Akiuahis JAbelekieieltosszeg | PAeiekieiett Peuziolyan | PANheiekieies el
lenmelt penz

&y

GY0=0S
mesiertlessel
MINCEN eV VESErE
Szemitva

5000

A48

B2

222

1159

0

©S57E0
Yzl

(252-400)~852
(257:331)~021
(257-256)~904
(@252:178) 1074
(A252-08)~1159




Evek szama Pénziielyam ekt

=100
%0
30
%0
40

40




= NPV=-100+20 (1+0,1)-1+30 (1+0,1)-2+20 (1+0,1)-
3+40 (1+0,1)-4+40 (1+0,1)-5=

s -100+18,18+24,79+15,03+27,32+24,84 =10,16




= NPV=-100+20 (1+0,15)-1+30 (1+0,15)-2+20
(1+0,15)-3+40 (1+0,15)-4+40 (1+0,15)-5=

m -100+17,39+22,68+13,15+22,8/7+

s +19,89=-4,02




5% | 10% | 1590




Beruhazasi koltség
Eves bevétdl

Elettartam

Megoldas, IRR

Megoldas, NPV

BenzinkUt




Evek szama Pénzfiolyam et

19
110
=50
=50
20
60




5 OV PERZIGIYamce 2N PERZIGIN2IN
elejelvalizsatolNligeeERNGRINEISE
EGLErUIESINEtEeNSHERER










8 EVINSC6EeS kaimatia banikise
RelyezZunks 1 00regy/SEQRVI PERZLE SrEV.
MUENENAIG 9SS ZERErN/SEFRVI
PERZIEZNULeTUIREEVIERiearaZ IR




s E@Yy belektetes penzioly/ama latiaato a
kKovetkezo tablazathan. Mekkora a
pelrektetes Pelso

s egtertlesi rataja ?

0 1 2

-100  -100 -100




s Mivella bank altal befektetestnkre fizetett
PENZL azon! el sZernt hatarezza Imegla
Panik, hegy befektetett 6sszeg Jelenerteke
egyenior a visszakapott 0Sszeg

jelenertekevel; a diszkenit rata pedigl 2
Panki kamatlian, ezert banki belektetes
eseten az IRR=laniki kamatialn. A bankha
iexktetett penz IRR=je a banki kameatiaia:




s Eves tiszta bevétel / befektetési koltség

0), 23/ 1. ev 2. ey 3.8V

240)0) <]0)0) <10J0)




s Hany ev:alatt eri el a2z 6sszes Netto
Jovedelem a belfektetes erteket?

Megterulesi
Je/@

dl




Megterule
Si 1dG

100000







O Feepzt< il nle)e)y sefys 5100 aalillics
PelekietesHielet el peINEt ez A
pllialt 20 avife clgfilic, elnpleitel (8946
ATBElekietes evestiiszia evetele
legyenrSSrmiliierAZ Vet

ppleejtartllas] reitel [ee)/apn 9%
1 o, Szl UK E I ETEIKIETIES

micelielvetelfelothiifnettoNelenertekel
EsioeiSermeEgieruiesiratajeits




5 9L SZamBl USRI UGN 2REZEN
MINEGREINENSE NG IE/IEIES
PETEIIEIES ey ancke—"1 0,55 0=
g EVERYERERNEIEVEe eey e hliiel

elppleitel /%) Jllaive 9 % )llanve 8%




NP/ AItel)=2
IRRNE)=7
NV (Eevistiszia sevetel) =7

IRR{EVISSZiaN e EeVetel)=2




5 [DENDERE el KehERY,
2 EENEGUIIASaair e Res e SR
=P D/ ENIERYA00S




elvart hozam a hitelen riy
elvart hozam' a sajat token: e
elvanit hezam a sajat eszkozon:

Osszes eszkoz (asset): A;
D+E=A




Modigliani-Miller (MM) . tétele:
A vallalat teljes piaci érteke fliggetlen a
tokeattételtol.

Modigliani-Miller (MM) 1I. tétele:
A sajat toke hozama linearisan névekszik,
amig a hitel kockazatmentes. Ha a

tOkeattetel noveli az addssag kockazatat
hitelezOk magasabb hozamot varnak el.

A varhatd hozam novekedése csak a
kockazatokat ellensulyozza.




s hokeletestiokepacon e tokeattetel
pleer) oefolzisol el \vallelfzie (aroje<n)
Ertekeis

AleImIERNeF IR KeZURIVEIE?

ViErsRIRES ElegMpPERZURIKSEST 2 iOKERIEC
plern) toélaias galelaitl) 217 zieldic palleltn




Vam 1000 N enntem: \Vaaregy ingatian; amiri000
iornitha kenrul:

Har L0000 ferimtet Berakok a bankisa evih 60 ferinitoL
KaPOKk Erte;

Vam egy/ vanks amelyik 1000 iernntol acdna neken az
Ingatian vasariasara, a 10reven keresziulrevi 110
forintoet fiizetek neki vissza.

Az Ingatlan tzemeltetese 100 fierntot hez evente.

Ha Remrjonrve az UzIet, akikor a banke az ingatian:

Szameljuik Kiraz NPVt es az IRR=t. "Hegyan Valtezik a
kockazat? MARR=8%.




Konyvszerintl ertek= Aktivalt Koltsegr-
Ertekesokkenesi lelras
Linearis

Gyersitoit
Lassitoitt




D az eves ertekesokkenesi dij,
P: beszerzes| ertek

St maradvanyertiek ariasznes: elettartaim
VEQEN,

di: ertekcsokkenesi rata.
az eves ertekcsokkenesi dij:




Eves értékcsokkenés dij

Beszerzés érték (Dy)
(P)

Maradvanyeértek
(S)




| P=2]00/0)0)0,
s N=5 eV
O WlsirsielzinN\yariaii= 220000




s Kotrogep ertekesokkenese

£2=151010/010)J0)ERS\V/=27210]0]0

=V
1000m3




Beszerzés érték
15 millié
Eves értékcsokkenési dij

(Dy)

Maradvanyérték
3 millié




2=2¢10)0)610)¢
NS
SH\/=22010)0

NEaSZicljeNazZ EVErSSZam|EQY/ OSSZEGE
MGG SZEN




Eves értékcsokkenés dij

(D))

Maradvanyérték

(S




sarsasagiraeo
5 SzemelyiNevedelemade
= @S7ZiciEkao

1 Jozlftizas] zlel¢




2=£0)0)0)0)0)
SA/=0,
N=5) &/

Tap\yeZaint zifo)aV/aia|=40)0)0)0)0)-20)0)0)0) !«

llenvezeiir koltsegek=1'S000-11000)

AdeketeleseVvedelem=Briiie
PEVEIEIEKOISEUEREEIEKCSOKRKERES]
lelrasH((IREaRs)




| P=80/0)0)0)0)
1 S=0
=5 &V

s AdeKUIcs=3856

s AGeZaSHUaRrelVarmeEg terbilesiEiie
106

) Haszpaljer e iEan St e KCSORKERES]
|EIaSitEs) 2z EVER SZzamJEgy0SSZEGE
MGG SZEN




Elzekenyseovizsealatok
ViatematkairstatisZiike
S CENARE: =K

Dle)priss] fel
Vieonter@anleorsAamulacio




= PERZUGYINRUEeRIZSE Al 2ivel
ValamelyaRpuUtNtgeVERYyEIER




Egyszeri beruhazasi
koltseg

Evi tiszta bevétel

Elettartam




n [Lehetesegunik van Siofek kKernyeken vizpartiol
NEN MEssze egy 2000 m2—es telek
megvasariasara. A telek ara 15.000 Eti/m2.
Panziot szeretnenkk epiteniira amelynek Keltsege
kertlleltliFreormillier ferint. Az eVves tiszta bevetel

Varihatean SEmilhieriennmikertiralakul mayd: A
minimalisan elvarmegiertlesirate v %o:

Mivel Bizenytalanok vagyunk az eves tiszia
pevetellalakulasalban, ezert vizsgaljulk meg, hegy.
a befektetes netto jelenerteke es belso
megtertlesi ratajaheagyan alakulfa tiszia
pevetelek fitiggvenyenen.




n KECKaZel

e S7Z0ras, a nozameik, mint normalis
eloszlasu valtozok szorasa

= Pepziueyir mutaiok Valtezasanak

sebhessege

= HeZan
» Normalis eloszlas varhato erteke




1026195 ENUS

Portioho

Kincstari valto

IHesszullejaratt
allamkeivenyek

Vallalati
ReLvenyek

Részvenyek

KISVl
reszvenyek







n A Delekieiesek aranyal apertioliiehan el el eeE:




= AtBElekietoks e kenRy pPeriHoloKetl:
KEresnek

e adoitt kockazat mellett a varnato
Hezamet akarjaksmaximalizalnl

s Adott hozam mellett a kockazatot
csokkeniteni




s Képezzunk portioliot a kovetkezo ket befektetesi
lehetesegol, kerrelacio legyen -052.

Hezam SZ0las

Allamkotveny, 12,50% 8%

Projekt A 259 14946
Aranyd; 0,5;0,5 18,5 7,5
Aranyd; 0,7,;0,3 16,4 6,6
Aranyd; 0,3;0,7 20,5 Or6




