Vállalkozások pénzügyei
1. feladat

Számítsa ki a belső megtérülési rátát (IRR) és a beruházás jövedelmezőségi indexet (PI):

Év
A beruházás tőkeszükséglet

A beruházás bruttó cash flow-ja



Negatív            Jelenérték

Pozitív 
PV ( 9 %)


Pénzáram            PV (9 %)

Pénzáram


1. év
-100 000
 -100000/(1+0,09)



2. év





35 260
35260/(1,09)2=29678

3. év





35 260
35260/(1,09)3=27227

4. év





34 200
34200/(1,09)4=24228

5. év





30 500
30500/(1,09)5=19823

6. év





25 400
25400/(1,09)6=15145




-91 743

116 101

NPV (9%)= -91743 + 116101 = 27358

NPV(16%) = - 91743 + ((35260/(1,16)2+35260/(1,16)3+34200/(1,16)4+30500/(1,16)5+25400/(1,16)6**))

** ezek mind hatványok

NPV (16 %)= - 91743 + (26205+22588+18895+14524+10426)= -91743 + 92638 =895

NPV(17 %) = - 91743 + ((35260/(1,17) 2+35260/(1,17)3+34200/ (1,17)4+30500/ (1,17) 5+25400/ (1,17) 6**))

NPV (17 %) = - 91743 + (25758+22015+18251+13911+9902)= - 91743 + 89837 = - 1906

Kialakult 2 diszkontráta

16 % +


17 % - 
IRR közötte

IRR= 16+ ((895/(895+1906))=16,31
IRR= 17- ((1906/(895+1906))=16,31

De lehet a következő, ha 16 +, akkor 14 is +, NPV 18 % "-", ekkor

14+ Eel/ ∑el x 4 = 16,3


18- Eel/ ∑el x 4 = 16,3


PI= ∑/ 91743 


2. feladat

Számítsa ki a belső megtérülési rátát (IRR) és a beruházás jövedelmezőségi indexet (PI):

Év
A beruházás tőkeszükséglet

A beruházás bruttó cash flow-ja



Negatív            Jelenérték

Pozitív 
PV (10 %)


Pénzáram            PV (10 %)

Pénzáram


1. év
-200 000
 -100000/(1+0,1)



2. év





80 300
80300/ (1,1)2

3. év





70 200
70200/(1,1)3

4. év





50 000
50000/(1,1)4

5. év





38 500
38500/(1,1)5**





-181 818


177 172

NPV (10 %)= -181818+177172= - 4646 ha "-" akkor csökkenteni kell a kamatot

NPV (9%) = - 181.818 + ((80300/ (1,09) 2+70200/ (1,09)3 + 50000 / (1,09)4 + 38500 / (1,09)5**)) = 414

IRR=

10 - 4646 / (4646+414) = 9,08 %

9  + 414 / (4646+414)  = 9,08 %

PI = 177172/181818 = 0,97 x 100 = 97 % 

IRR kisebb, mint a kalkulatív kamatláb  ( 10 kisebb, mint 9,08), ezt a beruházást nem szabad megvalósítani.
A beruházás pozitív nettó jelenértéke megmutatja, hogy a beruházó a beruházás eredménye-

ként mennyivel lett gazdagabb.

Jelenérték szabály:

NPV = 0  megfelel az alapkövetelménynek

IRR = r  megfelel az alapkövetelménynek

NPV > 0 meg kell valósítani

IRR > r meg kell valósítani

NPV < 0 nem szabad megvalósítani

IRR < r nem szabad megvalósítani

Mérlegelemzés



Eszközök:


Források:


Összes eszköz

50700


Saját tőke
31500

(imm.javak,tárgyi eszközök, bef.pü-ie)
(jegyzett tőke, tőketartalék,


Forgóeszköz

11500


eredménytart, értékelési t.,


ebből:





mérleg sz. eredmény)



készletek
6500


Hosszú lej. Köt.
12000


vevők
3500



Rövid lej. Köt.
7200


pénzeszköz
500


ebből: - szállítók
2400


értékpapír
1000







50700





50700

Eredménykimutatás ( milyen hatékonysággal használja fel)

Árbevétel

64800

Ráfordítások

53700

ebből - anyagi jellegű

26500

EBIT



11100
( árbevétel - ráfordítás)

Adózott eredmény

9102

Milyen a váll. Fizetőképessége:

Likviditási ráta I. = pénzeszk + értékpapírok/ rövid lej.köt= 500+1000/7200= 0,21

Likviditási gyors ráta II. = pénzeszk+ értékpap.+vevőköv./ rövid lej.köt= 500+1000+ 3500/ 7200 = 0,7

Likviditási ráta III. = összes FE/ rövid lej. Köt = 11500/7200= 1,6



Váll. Eladósodottsága:

I. mutató: Idegen tőke / összes tőke = 12000+7200/ 50700 = 0,38

A vállalkozó eladósodottságát, ill. annak mértékét a vállalat pü-i tőkeáttételi mutatója fejezi ki. Minél nagyobb a vállalkozó összes tőkéjén belül az idegen tőke aránya (az adósság), ill. minél kisebb a saját tőke aránya, annál nagyobb a vállalkozó eladósodottságának mértéke.

II. mutató: összes eszköz / saját tőke= 50700/31500 = 1,6

III. mutató: Hosszú lej. Köt./ saját tőke = 12000/31500 = 0,4

TFM Tőkefedezeti mutató= Hosszú lejáratú köt.+ saját tőke / bef.eszközök + nettó forgótőke =


12000                    + 31500/   39200 + 4300  =  1 szolid fin.stratégia

Bef. Eszköz = összes eszköz - FE = 50700 - 11500 = 39200
Nettó forgótőke = FE - rövid lej. Köt. = 11500 - 7200 = 4300
Nettó forgótőke + , de túlságosan.
Jövedelmezőség vizsgálata

ROE  sajáttőkke-arányos jövedelm.mutató

ROA eszközarányos jövedelm. Mutató

ROI  megtérülési ráta

ROE = adózott nyereség / saját tőke = 9102 / 31500 = 0,29  29 %

1 Ft saját tőke, hány Ft nyereséget hoz. 29 % azt fejezi ki, hogy 100 Ft tulajdonosi tőkével 

29 Ft adózott nyereséget realizál. 

ROA = Adózott nyereség / összes eszköz = 9102/ 50700 = 0,18   18 %

A vállalkozási folyamatban részt vevő eszközök jövedelemtermelő képességét, ill. annak kihasználását fejezi ki. 

ROI= adózott nyereség / bef. Eszköz + nettó forgótőke = 9102 / 39200+4300 = 0,21

Bef.eszköz = összes eszköz - FE = 50700-11500 = 39200

Nettó forgótőke = FE - rövid lej. Köt. = 11500 -7200 = 4300

Forgási sebesség 

1. Fordulatok száma = árbevétel / készletek összege = 64800 / 6500 = 9,9

A készletek a tárgyévben 10 fordulatot tesznek meg, minél nagyobb a mutató, annál jobb.

365/10 = 36 nap 1 forgás = 36 nap

2. Átlagos fizetési idő = Szállítók / napi anyagi jell. Ráfordítás = 2400 / (26500/365)= 33 nap

Az átlagos fizetési idő arról tájékoztat, hogy a vállalkozó a szállítóitól átlagosan hány napi kereske-

delmi hitelre vásárol. 

3. Átlagos beszedési idő = Vevőállomány / napi árbevétel = 3500 / (64800/365)= 19,7 nap

Hány nap után fizetnek a vevők.

Az átlagos beszedési idő megmutatja, hogy a vállalkozó a vevőinek átlagosan milyen időtartamu

kereskedelmi hitelt nyújt.

Profit hányad

Profithányad = Adózott nyereség / árbevétel = 9102 / 64800 = 0,14 = 14 %

100 Ft bevételből a nyereség 14 Ft. 

3. feladat

Egy Kft. kötvények kibocsátását tervezi. Az értékpaír elsősorban kisbefektetőknek szánják. Az értékpapír névértéke 50000 Ft. A kibocsátó a tartozást 3 év múlva fizeti meg, de az esedékes kamatokat minden év végén kifizeti. A kötvény névleges kamatlába 13 %. A befektetők által elvárt hozam évi 10 %. A kötvény bruttó eladási árfolyama 96 %. 

Feladatok számítsa ki:

a.) a kibocsátás napjára vonatkozó elméleti árfolyamot

1.év
50000*0,13= 
6500

2. év
50000*0,13=
6500

3. év
50000*0,13=
6500+50000

PV= 6500 / 1,1 + 6500 / (1,1)2**+56500 / (1,1)3**= 5909+5372+42449= 53.730

b.) a kötvény  - kibocsátás napjára vonatkozó - NPV
piaci árfolyam = 50000 * 0,96 = 48000
NPV = - 48000 + 53700 =  + 5730
c.) a kötvény elméleti árfolyamát abban az esetben, ha az értékpapír a kibocsátás után 1 évvel kívánja megvásárolni
NPV = 6500/ 1,1 + 56500 / (1,1)2 = 5909 + 46694 = 52.603      a 2. évben
d.) a kötvény szelvény hozamát (egyszerű hozam)
A szelvény hozama= K/P = kötvény hozama/ piaci árfolyam = 13 / 96 = 0,1354  13,54 %   vagy
6500 / 48000 = 0,1354     13,54 %

4, feladat

Egy gazdasági társaság tőkeigényes beruházást szeretne megvalósítani. Középlejáratú beruházási hitel helyett zero coupon (elemi) kötvények kibocsátását tervezi. Az értékpapír névértéke 10.000 Ft. A kibocsátó a tartozást 4 év műlva fizeti meg. A befektetők által elvárt hozam azonos az átlagos piaci kamatlábbal, amely a kibocsátás időpontjában évi 10 %. A kibocsátás napján érvényes piaci árfolyam 57 %. A piaci előrejelzések alapján az értékpapír 92 %-os árfolyamon vásárolható meg 2 év múlva.

Feladatok számítsa ki:

a.) a kibocsátás napjára vonatkozó elméleti árfolyamot

b.) a kötvény - kibocsátás napjára vonatkozó - NPV

c.) a kötvény tényleges hozamát

d.) hány Ft-ért érdemes megvásárolni a kötvényt a lejárat előt 2 évvel.

Névérték= 10000 

n= 4 év

R= 10 %

P= 57 %

Elméleti árfolyam (a jövőben kapott összeg mai értéke)

PV= C / (1+R)n**   = 10000/ (1,1)4** = 6830

NPV = - piaci árfolyam + elméleti árfolyam = - 5700 + 6830 =  + 1130 , ha + akkor a kötvénynek biztosan van hozama.

Mennyi a tényleges kamatlába? (belső megtérülési ráta)

5700 = 10000/ (1+R)4**     **4 √10000/5700= 1,15 , tehát 15 % a kötvény tényleges hozama
	Vállalkozások gazdaságtana

1. feladat

Számítsa ki a belső megtérülési rátát (IRR) és a beruházás jövedelmezőségi indexet (PI):

Év
A beruházás tőkeszükséglet Negatív            Jelenérték Pénzáram PV (9 %)
1. év
-100 000
 -100000/(1+0,09)
2. év
3. év
4. év
5. év
6. év

-91 743
116 101
A beruházás bruttó cash flow-ja Pozitív 
PV ( 9 %) Pénzáram
1. év 

2. év 35 260
35260/(1,09)2=29678
3. év 35 260
35260/(1,09)3=27227
4. év 34 200
34200/(1,09)4=24228
5. év 30 500
30500/(1,09)5=19823
6. év 25 400
25400/(1,09)6=15145

NPV (9%)= -91743 + 116101 = 27358

NPV(16%) = - 91743 + ((35260/(1,16)2+35260/(1,16)3+34200 /(1,16)4+30500/(1,16)5+25400/(1,16)6**))

** ezek mind hatványok

NPV (16 %)= - 91743 + (26205+22588+18895+14524+10426)= -91743 + 92638 =895

NPV(17 %) = - 91743 + ((35260/(1,17) 2+35260/(1,17)3+34200/ (1,17)4+30500/ (1,17) 5+25400/ (1,17) 6**))

NPV (17 %) = - 91743 + (25758+22015+18251+13911+9902)= - 91743 + 89837 = - 1906

Kialakult 2 diszkontráta

16 % +


17 % - 
IRR közötte

IRR= 16+ ((895/(895+1906))=16,31

IRR= 17- ((1906/(895+1906))=16,31

De lehet a következő, ha 16 +, akkor 14 is +, NPV 18 % "-", ekkor

14+ Eel/ ∑el x 4 = 16,3


18- Eel/ ∑el x 4 = 16,3


PI= ∑/ 91743 


2. feladat

Számítsa ki a belső megtérülési rátát (IRR) és a beruházás jövedelmezőségi indexet (PI):

Év
A beruházás tőkeszükséglet Negatív Jelenérték

                              Pénzáram            PV (10 %)
1. év
-200 000
 -100000/(1+0,1)
2. év

3. év
4. év
5. év


-181 818          177 172
A beruházás bruttó cash flow-ja
Pozitív 
PV (10 %) Pénzáram

1 év

2 év 80 300
80300/ (1,1)2

3 év 70 200
70200/(1,1)3
4 év 50 000
50000/(1,1)4
5 év 38 500
38500/(1,1)5**

NPV (10 %)= -181818+177172= - 4646 ha "-" akkor csökkenteni kell a kamatot

NPV (9%) = - 181.818 + ((80300/ (1,09) 2+70200/ (1,09)3 + 50000 / (1,09)4 + 38500 / (1,09)5**)) = 414

IRR=

10 - 4646 / (4646+414) = 9,08 %

9  + 414 / (4646+414)  = 9,08 %

PI = 177172/181818 = 0,97 x 100 = 97 % 

IRR kisebb, mint a kalkulatív kamatláb  ( 10 kisebb, mint 9,08), ezt a beruházást nem szabad megvalósítani.

A beruházás pozitív nettó jelenértéke megmutatja, hogy a beruházó a beruházás eredménye-

ként mennyivel lett gazdagabb.

Jelenérték szabály:

NPV = 0  megfelel az alapkövetelménynek

IRR = r  megfelel az alapkövetelménynek

NPV > 0 meg kell valósítani

IRR > r meg kell valósítani

NPV < 0 nem szabad megvalósítani

IRR < r nem szabad megvalósítani

Mérlegelemzés

Eszközök:

Források:


Összes eszköz
 50700
Saját tőke
31500

(imm.javak,tárgyi eszközök, bef.pü-ie)
(jegyzett tőke, tőketartalék,


Forgóeszköz

11500
eredménytart, értékelési t.,
ebből:

mérleg sz. eredmény)


készletek
6500
Hosszú lej. Köt.
12000

vevők
3500
Rövid lej. Köt.
7200

pénzeszköz
500
ebből: - szállítók
2400

értékpapír
1000




                      50700


50700

Eredménykimutatás ( milyen hatékonysággal használja fel)

Árbevétel

64800

Ráfordítások

53700

ebből - anyagi jellegű

26500

EBIT



11100
( árbevétel - ráfordítás)

Adózott eredmény

9102

Milyen a váll. Fizetőképessége:

Likviditási ráta I. = pénzeszk + értékpapírok/ rövid lej.köt= 500+1000/7200= 0,21

Likviditási gyors ráta II. = pénzeszk+ értékpap.+vevőköv./ rövid lej.köt= 500+1000+ 3500/ 7200 = 0,7

Likviditási ráta III. = összes FE/ rövid lej. Köt = 11500/7200= 1,6



Váll. Eladósodottsága:

I. mutató: Idegen tőke / összes tőke = 12000+7200/ 50700 = 0,38

A vállalkozó eladósodottságát, ill. annak mértékét a vállalat pü-i tőkeáttételi mutatója fejezi ki. Minél nagyobb a vállalkozó összes tőkéjén belül az idegen tőke aránya (az adósság), ill. minél kisebb a saját tőke aránya, annál nagyobb a vállalkozó eladósodottságának mértéke.

II. mutató: összes eszköz / saját tőke= 50700/31500 = 1,6

III. mutató: Hosszú lej. Köt./ saját tőke = 12000/31500 = 0,4

TFM Tőkefedezeti mutató= Hosszú lejáratú köt.+ saját tőke / bef.eszközök + nettó forgótőke =



12000                    + 31500/   39200 + 4300  =  1 szolid fin.stratégia

Bef. Eszköz = összes eszköz - FE = 50700 - 11500 = 39200

Nettó forgótőke = FE - rövid lej. Köt. = 11500 - 7200 = 4300

Nettó forgótőke + , de túlságosan.

Jövedelmezőség vizsgálata

ROE  sajáttőkke-arányos jövedelm.mutató

ROA eszközarányos jövedelm. Mutató

ROI  megtérülési ráta

ROE = adózott nyereség / saját tőke = 9102 / 31500 = 0,29  29 %

1 Ft saját tőke, hány Ft nyereséget hoz. 29 % azt fejezi ki, hogy 100 Ft tulajdonosi tőkével 

29 Ft adózott nyereséget realizál. 

ROA = Adózott nyereség / összes eszköz = 9102/ 50700 = 0,18   18 %

A vállalkozási folyamatban részt vevő eszközök jövedelemtermelő képességét, ill. annak kihasználását fejezi ki. 

ROI= adózott nyereség / bef. Eszköz + nettó forgótőke = 9102 / 39200+4300 = 0,21

Bef.eszköz = összes eszköz - FE = 50700-11500 = 39200

Nettó forgótőke = FE - rövid lej. Köt. = 11500 -7200 = 4300

Forgási sebesség 

1. Fordulatok száma = árbevétel / készletek összege = 64800 / 6500 = 9,9

A készletek a tárgyévben 10 fordulatot tesznek meg, minél nagyobb a mutató, annál jobb.

365/10 = 36 nap 1 forgás = 36 nap

2. Átlagos fizetési idő = Szállítók / napi anyagi jell. Ráfordítás = 2400 / (26500/365)= 33 nap

Az átlagos fizetési idő arról tájékoztat, hogy a vállalkozó a szállítóitól átlagosan hány napi kereske-

delmi hitelre vásárol. 

3. Átlagos beszedési idő = Vevőállomány / napi árbevétel = 3500 / (64800/365)= 19,7 nap

Hány nap után fizetnek a vevők.

Az átlagos beszedési idő megmutatja, hogy a vállalkozó a vevőinek átlagosan milyen időtartamu

kereskedelmi hitelt nyújt.

Profit hányad

Profithányad = Adózott nyereség / árbevétel = 9102 / 64800 = 0,14 = 14 %

100 Ft bevételből a nyereség 14 Ft. 

3. feladat

Egy Kft. kötvények kibocsátását tervezi. Az értékpaír elsősorban kisbefektetőknek szánják. Az értékpapír névértéke 50000 Ft. A kibocsátó a tartozást 3 év múlva fizeti meg, de az esedékes kamatokat minden év végén kifizeti. A kötvény névleges kamatlába 13 %. A befektetők által elvárt hozam évi 10 %. A kötvény bruttó eladási árfolyama 96 %. 

Feladatok számítsa ki:

a.) a kibocsátás napjára vonatkozó elméleti árfolyamot

1.év
50000*0,13= 
6500

2. év
50000*0,13=
6500

3. év
50000*0,13=
6500+50000

PV= 6500 / 1,1 + 6500 / (1,1)2**+56500 / (1,1)3**= 5909+5372+42449= 53.730


b.) a kötvény  - kibocsátás napjára vonatkozó - NPV

piaci árfolyam = 50000 * 0,96 = 48000

NPV = - 48000 + 53700 =  + 5730

c.) a kötvény elméleti árfolyamát abban az esetben, ha az értékpapír a kibocsátás után 1 évvel kívánja megvásárolni

NPV = 6500/ 1,1 + 56500 / (1,1)2 = 5909 + 46694 = 52.603      a 2. évben

d.) a kötvény szelvény hozamát (egyszerű hozam)

A szelvény hozama= K/P = kötvény hozama/ piaci árfolyam = 13 / 96 = 0,1354  13,54 %   vagy
6500 / 48000 = 0,1354     13,54 %

4, feladat

Egy gazdasági társaság tőkeigényes beruházást szeretne megvalósítani. Középlejáratú beruházási hitel helyett zero coupon (elemi) kötvények kibocsátását tervezi. Az értékpapír névértéke 10.000 Ft. A kibocsátó a tartozást 4 év műlva fizeti meg. A befektetők által elvárt hozam azonos az átlagos piaci kamatlábbal, amely a kibocsátás időpontjában évi 10 %. A kibocsátás napján érvényes piaci árfolyam 57 %. A piaci előrejelzések alapján az értékpapír 92 %-os árfolyamon vásárolható meg 2 év múlva.

Feladatok számítsa ki:

a.) a kibocsátás napjára vonatkozó elméleti árfolyamot

b.) a kötvény - kibocsátás napjára vonatkozó - NPV

c.) a kötvény tényleges hozamát

d.) hány Ft-ért érdemes megvásárolni a kötvényt a lejárat előt 2 évvel.

Névérték= 10000 

n= 4 év

R= 10 %

P= 57 %

Elméleti árfolyam (a jövőben kapott összeg mai értéke)

PV= C / (1+R)n**   = 10000/ (1,1)4** = 6830

NPV = - piaci árfolyam + elméleti árfolyam = - 5700 + 6830 =  + 1130 , ha + akkor a kötvénynek biztosan van hozama.

Mennyi a tényleges kamatlába? (belső megtérülési ráta)

5700 = 10000/ (1+R)4**     **4 √10000/5700= 1,15 , tehát 15 % a kötvény tényleges hozama
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