IV. előadás 
Kérdések a forrás megszerzésével kapcsolatosan. 

Részvénykibocsátás? 

Kötvénykibocsátás? 

Hitelfelvétel? 

· hosszú távra? 

· rövid távra? 

Forint vagy deviza?

Példa: 

t = 10 év 
rh = 3% (kedvezményes kamat) 

C0 = 100.000 

r = 10% (diszkontkamatláb [amennyiért én hozzájuthatok a hitelhez] ) 

NPV = +100.000 − [3.000/(1+r)t] − [100.000/(1+r)10] = 100.000 – 56.988 = 43.012 

 megkapom

NPV általában 0. 

Hatékony tőkepiac: 

Az információ olcsó, könnyen és mindenki számára hozzáférhető. A tőkepiaci eszközök árában minden információ benne van. 

Tőkepiac: a világ nagy részén hatékony, globalizáció miatt. 

Hatékony piacok elmélete: Maurice Kendall nevéhez fűződik. A várakozások önbeteljesítők a piacon. 

Elemzői csoportok jöttek létre: 

· Fundamentális elemzők

1-1 kibocsátót nagyító alá vesznek, vizsgálják, és meghatározzák a részvény fő árfolyamát. 

· Technikai elemzés 

Csak az árfolyamok alapján igyekeznek meghatározni, hogy mi várható az adott részvény piacán. 

Tényszerű kivétel 

Kisvállalkozások, kisvállalatok teljesítménye. Az év első hónapjában jóval nagyobbat emelkedhet, mint a nagyobb vállalatok részvényei. 

Vállalatok vezetői sokkal jobban tudják mint a külső szemlélők. 

1987. október 19. „Fekete hétfő”, mert 1 nap alatt DJIA (mo. BUX) 23%-ot csökkent. 
Magyarázat: a részvények nagy részét kül. a bef. alapot, betétkezelők kezelik, akik mikor csökken, esik a részvény árfolyama, egyből eladják. (pánikhangulat). 

Magyarországra sok forrópénz érkezik, gyorsan akarnak sokat keresni. 

Számítás: 

PV = DIV/(r-g) = 11/(0,164-0,13) = 324 

11/(0,164-0,12) = 250 
324 
((
250 
     23%
Éves osztalék: 11% 

Növekmény: 13%    /12% 

Elvárt hozam: 16,4% 

Finanszírozás forrásai: 
1. Saját tőke 

· részvény kibocsátás 

· nyereség visszatartás 

2. Hitelfelvétel vagy kötvénykibocsátás 

Van kamat, amit ki kell fizetni. (Kamat: adócsökkentő tényező) 

3. Elsőbbségi részvény 

4. Opciók (nem önállóan működő fix források, de ezekből is forráshoz lehet jutni) 

· részvényutalvány (kötött árfolyamon, darabot, időre) 
· átváltható kötvény (jogot kap, hogy mennyit vásárolhat, milyen árfolyamon átválthat részvénnyé) 

· származékos ügyletek (ahol én mint vállalat a bankkal kötök ügyletet, SWAP ügyletet, csereügyletet) 
· kamat csere 

Nekem van egy fix kamatozású hitelem, keresek egy bankot, aki ad nekem cserébe ez változó kamatozású hitelt. 

· deviza csere 

Felvett hitel €-ban, de most már jobb lenne $-ban, ki kellene cserélni. 

Értékpapír kibocsátás lehet:  
· nyilvános 

Az aláírónak 3 fontos feladata van: 

· tanácsot ad 

· jegyzési garanciát vállal 

· értékesít 

Fontos a kibocsátási tájékoztató (ezt az aláíró készíti el), eljuttatja az országokhoz, mindent be kell írni, ami alapján engedélyezik vagy nem engedélyezik. A befektetőknek is kell ebből. 

· zártkörű 

Olcsóbb, kisebb feladatok. Lehet a vásárlókkal beszélni, mert nem akárki veheti meg. 
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