Vallalati pénziigy — Gyakorlat - WACC, Devizalis illeszkedés, Lintner modell

1.) Alap WACC

Egy vallalat t6keszerkezete a kovetkezd:

A vallalat 1100 M Ft, egyenként 10 ezer Ft névértékil torzsrészvényt bocsatott ki, és 400 M Ft 10 ezer
Ft névértéki 9%-kal kamatozé elsébbségi részvényt. A torzsrészvények arfolyama 254%, amely 10%
azonnal esedékes, felhalmozott osztalékot tartalmaz. Az osztalékok varhatdé novekedési iiteme 6%. Az
elsébbségi részvények arfolyama 108%, a felhalmozott osztalék 2%. Uj torzsrészvények és elsébbségi
részvények kibocsatasi koltsége részvényenként 150 Ft lenne. A vallalat 300 M Ft hitelt vett fel 3,5%-
os, kedvezményes kamatlab mellett. A hitelek kezelési koltsége 0,75% volt, jelenleg 1%-os koltség
mellett tudna hitelt felvenni a vallalat. A vallalat 200 M Ft névértékii kotvényt is kibocsatott. A
kotvények kamatlaba 10%, arfolyama 100%, az esedékes kamatot tegnap fizettek ki. A kotvényeket
1,5%-o0s koltséggel tudna jelenleg a vallalat kibocsatani. A tarsasagi add mértéke 19%. Szamolja ki
mekkora a vallalat sulyozott atlagos tékekdltsége!

2.) WACC + CAPM

Egy vallalat tOkeszerkezete a kovetkezo:

A véllalat 1000 M Ft, egyenként 10 ezer Ft névértéki torzsrészvényt bocsatott ki, €s 500 M Ft
10 ezer Ft névértékli 9%-kal kamatozd elsdbbségi részvényt. A torzsrészvények arfolyama
87%, amely 10% osztalékot tartalmaz. A torzsrészvények bétaja 1,06, a kockéazatmentes
kamatlab 8%, mig a piac varhatd hozama 15%. Az els6bbségi részvények arfolyama 99%, a
felhalmozott osztalék 2%. Uj torzsrészvények és els6bbségi részvények kibocsatasi koltsége
részvényenként 200 Ft lenne. A vallalat 200 M Ft hitelt vett fel 6,5%-os, kedvezményes
kamatlab mellett. A hitelek kezelési koltsége 0,75% volt, jelenleg 1%-os koltség mellett tudna
hitelt felvenni a vallalat. A vallalat 20 M Ft névértékii kotvényt is kibocsatott. A kotvények
kamatlaba 10%, arfolyama 100%, az esedékes kamatot tegnap fizettek ki. A kdtvényeket
1,5%-o0s koltséggel tudnd jelenleg a vallalat kibocsatani. A tarsasagi addo mértéke 19%.
Szamolja ki mekkora a vallalat stilyozott atlagos tokekoltsége?

3.) Devizalis illeszkedés

Egy véllalat 100.000 eurdért betonkeverdt vasarol, amivel (részben) Németorszagban fog
iizemcsarnokokat épiteni 3 €éven keresztiil. A daruvasarlast devizahitelbdl finanszirozza. A
bankt6l 100.000 euro hitelt vesz fel, 3 éves lejaratra, évi 4%-0s kamatra, amit annuitas
formajaban havonta torleszt.

A vaéllalat havi arbevétele 400 millio Ft, ebbdl eurdban jelentkezik 20.000 euro, a vallalat
import kiadasa 17.000 euro.

Szamitsa ki, hogy betartja-e a vallalat a devizalis illeszkedés elvét! Ha nem, milyen 0sszegii
arfolyamkockézatnak kitett pénzeszkdze van?

4.) Lintner modell — Osztalékpolitika

A Modell Rt. hosszu tava osztalék-kifizetési ratdja 50%, a legutolso egy részvényre jutd
nyeresége 200 forint volt, ami egy év mulva varhatoéan 300 forintra fog emelkedni. A tavaly
fizetett osztalék 120 forint volt. Mennyi osztalékot fog jovOre fizetni a vallalat, amennyiben a
Lintner-féle modosito tényezo 40%?



5.) Alap WACC

Egy vallalat tokeszerkezete a kovetkezo:

A vallalat 400 M Ft, egyenként 10 ezer Ft névértékii torzsrészvényt bocsatott ki, és 200 M Ft 10 ezer
Ft névérteki 9%-kal kamatozo elsdbbségi részvényt. A torzsrészvények arfolyama 154%, amely 10%
azonnal esedékes felhalmozott osztalékot tartalmaz. Az osztalékok varhaté ndvekedési liteme 3%. Az
elsébbségi részvények arfolyama 110%, a felhalmozott osztalék 5%. Uj torzsrészvények és elsébbségi
részvények kibocsatasi koltsége részvényenként 100 Ft lenne. A vallalat 500 M Ft hitelt vett fel 6,5%-
o0s, kedvezményes kamatlab mellett. A hitelek kezelési koltsége 0,75% volt, jelenleg 1,5%-os koltség
mellett tudna hitelt felvenni a vallalat. A vallalat 80 M Ft névértékli kotvényt is kibocsatott. A
kotvények kamatlaba 8%, arfolyama 100%, az esedékes kamatot tegnap fizették ki. A kotvényeket
1,5%-o0s koltséggel tudna jelenleg a vallalat kibocsatani. A tarsasdgi addé mérteke 19%. Szamolja ki
mekkora a vallalat sulyozott atlagos tokekoltsége!

6.) NPV + WACC

A Kopiszoft vallalat szakemberei egy szoftver-sokszorositd gépsor megvasarlasat fontolgatjak,
melyet sajat CD-ROM-on futd szoftvereik sokszorositasat tervezik.

A vallalat konyvel6je szerint a szoftverek kifejlesztése 10 millio forintjaba keriilt a cégnek, amit mar
korabban elszamoltak.. A CD el6allitd gép beszerzése és beiizemelése 16 millio forintban keriil,
melyet 3 év alatt irnak le brutt6 linearis kulcs szerint. A beruhazas forgotoke-sziikséglete 1,5 millio
forint, melyet az indulaskor (0. év) kell feltdlteni. A konyveld a varhato éves koltségekre és éves
eladasokra az alabbi becslést tette:

Megnevezés Osszeg (ezer Ft/év)
Arbevétel 16.000
Munkabér koltség 6.000
Anyagkoltség 1.000
Egyéb valtozo koltség 1.000
Uzemi fix kdltség (nincs ndvekedés a 2.000
beruhazas beinditasa miatt)

A beruhazas pénzaramait 3 évig vizsgaljuk. A gépet 3 év utan mai aron 4 millié forintért lehet majd
eladni. Feltételezziik, hogy a vizsgalt periodus alatt a forgotoke sziikséglet nem valtozik. A vallalat
részvényesei 30%-os hozamot varnak el befektetéseiktdl, a hitelezok 20%-ot. Fele-fele aranyban
vesznek részt a vallalat finanszirozasdban. A tarsasagi adokulcs 19%. A beruhdzas megsziinésének
pénzaramait a 4. évben szamolja el. Mekkora a program NPV-je?



