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Mint lattuk, a pénzt hitellel teremtik a bankok, ami csak akkor lehetséges, ha a nem banKi
szereplok felvesznek hitelt.

Egyéni szempontbol nyilvan azt a hitelt valasztjuk, amelyik olcsébb, vagyis kevesebb
pénzt kell visszafizetni. A kiilonb6z6 id0szaki pénzek tulajdonképp kiilonb6zo
mértékegységek, amelyeket azonos mértékegységgé kell alakitani. Az ,atalakitds” a hitel
esetében a kamatlab (r), mert az egyén szempontjabol végsd soron az a dontési helyzet, hogy 1
mai forint (Fto) megér-e neki 1+r holnapi forintot (Ft1)? Tobb iddszaki pénzkifizetéseket
pénzaramlasnak nevezziik (cash-flow) és jelen iddszaki forintokban végezziik az
Osszehasonlitast (jelen értéken, present value). Az, hogy melyik idészaki pénzeken hasonlitjuk
Ossze a pénzaramldsok értékét abban az esetben nem mindegy, ha a pénzaramlas tobbszor
eldjelet valt, mert ekkor mas-mas eredményt kaphatunk attdl fiiggden, hogy melyik idészakra
szamolunk. Azért a jelen idOszakra atszdmitott értékkel szokas szdmolni, mert belathato, hogy
ez a szamolas bir a legjobb tulajdonsagokkal.

Amikor egy t-edik id6szakban esedékes 100Ft-ot szamolunk at kamattal a t+1-dik idészaki
pénzz¢é (és altalanosan t+n-edik idészaki pénzzé, ahol n>0), akkor azt mondjuk, hogy
felkamatoztatjuk a 100Ft-ot, és ha ugyanezt a pénzt t-1-dik (és altalanosan t+n-edik iddszaki
pénzzé, ahol n<0) idészaki pénzzé szamoljuk at, akkor azt mondjuk, hogy diszkontalunk.

A pénziigyl szamitas tehat nem mds, mint mértani sorok Osszegének szdmolasa.
Amennyiben a kifizetések azonosak, akkor az 0sszegképlet az alabbi mdodon zart alakban is
megadhatd. A holnapi naptol t idészakon keresztiil esedékes 1Ft jelenértékét r kamat mellett
(tehat az 1/(1+r) szorzdval rendelkez6 t elemli mértani sor) Osszegképletét a pénziigyben
annuitasnak nevezik és ennek megfeleléen a fix torlesztérészletl hitelt annuitasos hitelnek.
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Az annuitas képlet két végtelen mértani sor kiilonbségeként adodik:
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Jov6 1dOszaktol t idoszakon keresztiil esedékes 1Ft jelenértéke r kamat mellett tehat az elsd
és masodik pénzaram jelenértékének kiilonbsége':

sty

1. Példa: Mekkora a torlesztorészlete egy 2 ¢v futamidejii 12% kamatra felvett havi fix
torlesztésti 100Ft-0s hitelnek?

Megoldas: A kamatot mindig éves kamatnak értik (kivéve, ha mondjak, hogy a havi kamat jelen
esetben 12%/12=1%, mert éven beliil szamtani modon szokas szamolni a kamatot (ellenkez6
esetben tényleges (effektiv) kamatrdl beszélnek)).

100=x L 1- ! - |, amibdl x=4,71.
0,01 (1+0,01)

Excel-ben: Az EA_hitel nev(i excel fajl A-G sora részletezi a fejlécben lathatdan a torleszt6részletben a
t6ke és kamatérszt. Itt a torlesztGrészletet a beépitett annuitas képlettel (részlet fliggvény B3)
szamoltuk, a G sorban pedig ,leellenériztiik”, hogy valdban nullat ad a diszkontdlt jelenérték. A H
oszlopban ,kézzel” szamoltunk a solver segitségével (ha nem jelenik meg az adatok kdzoétt a solver,
akkor a fajl/beallitasok/bévitmények-nél tudjuk hozzaadni), hogy mekkora fix dij ad 100 Ft jelenértéket
1%-os kamattal a 24 idGszak alatt (célcella H30; célérték 0; mddosulé cella H2)

2. Példa: Mekkora e hitel THM-je, ha tudjuk, hogy a hitelfolyositasi dij a hitel 6sszegének 1%-
a, az értékbecslési dij 2Ft és kotelezd szamlat nyitni a hitelez banknal. A szamlavezetési dij
évente 1Ft melyet az év elsd napjan vonnak le?

! Az annuitasképlet az excel programban a részlet fiiggvény, 1évén az annuitas t id6szakos r kamatozasu hitel
torlesztérészletét adja meg.



THM (teljes hiteldij mutatd) a hitelfelvétellel jaro 6sszes kiadast figyelembe vevo pénzaramlas
belsé megtériilési rataja évre vetitve. A belsé megtériilési rata (internal rate of return IRR) az
a kamatlab, ami egy pénzaram jelenértékét nullava teszi.

Megoldas: Az EA hitel nevli excel fajl J-L oszlopokban: a pénzdramlas modosul a 0.dik
id6szakban (-3Ft), a szdmlavezetési dij pedig 1. és a 13.dik id6szakban vonddik le.

A solverrel IRR-t szdmolunk (K2 ez a mddosulé cella, célcella K30, értéke 0) és adodik a havi kamat,
amibdl a THM (éves kamat) L2 mez&ben van. A pénzaramlas IRR-jét a beépitett bmr fliggvény azonnal
adja (K3).

3. példa: Ft-ban vegyem-e fel a fenti (1)-es hitelt, vagy inkabb CHF-ben vegyem fel ugyanezt
a hitelt, aminek a torleszt6je csak 3Ft a jelenlegi arfolyamon szamolva?

Attdl fiigg mekkora arfolyamgyengiilést varunk. Egy igen durva also becslés: ha masnap
leromlana a Ft-t, akkor 4,71/3=1,57-tel kellene leromolnia, hogy megegyezzenek a
torlesztorészletek. Ez288,76-os aktualis arfolyam esetében 164,59Ft romlas.

Feladat folytatasa: Mekkora arfolyamvaltozas tenné azonossa a két konstrukciot, ha azt varom,
hogy folyamatosan (havonta) pontosan ugyanannyi Ft-ot gyengiil a HUF a CHF-hez képest
(MNB arfolyamokkal)?

Megoldas:.

Q-S oszlopokban a CHF hitel a kiindulé arfolyamon (288,76HUF/CHF): R oszlop forintban, ha nincs
arfolyamvaltozds, ami a szerz6dott CHF elszamolasban S oszlopban 1évé CHF pénzaramlasoknak felel
meg. A T oszlopban latjuk, hogy ha nem lenne arfolyamromlas, akkor a bank , ajdndékozna” nekiink
36Ft-ot (T30). Nyilvan a bank ilyet nem tesz, tehat arfolyamromlasra szamit. A két konstrukcié akkor
azonos, ha jelenértékik azonos (0), tehat azt a pénzromlast kell megtalalni, ami a CHF Ft-ra atszamolt
diszkontalt pénzaramlas jelen értékét nullava teszi. Ez a W oszlop. (V oszlopan az arfolyamromlas: Y3-
t n6 id&szakrdél idGszakra) Ezt a solver adja.




