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Absztrakt

Napjainkban a vallalati érték meghatarozasa nagyon fontos a menedzsment szamara,
hogy megfeleld {lizleti dontéseket tudjanak hozni, mindemellett a befektetok szdmara is
kulcsfontossagu tényezd. Szamos modell 1étezik, amely alapjan megallapithatjuk a vallalatok
értékét. Szakdolgozatomban a diszkontalt cash flow (DCF) modell alapjan készitettem el a
UniCredit Bank Hungary Zrt. értékelését 5 éves idOszakra kiterjesztve. A téma aktualitasat az
adta, hogy eddig megszerzett munkatapasztalataim soran betekinthettem, mind a magyar és
mind a kiilfoldi tulajdonban 1évé bankok életébe, mely soran érezhetdk voltak a kiilfoldi
tulajdont bankokat érintd piaci kiszoritdsok. Mindemellett a COVID-19 jarvany negativ is

hatassal volt ezen intézményekre.

A dolgozatom célja, hogy valaszt kapjak arra, hogy az UniCredit Bank Hungary Zrt. a
magyar bankszektorban tapasztalhatd piaci kiszoritasok és gazdasagi nehézségek ellenére
képes-e fenntartani a versenyképességét. Mindezen feliil az elemzésem abbaan az esetben is
hasznalhat6, ha meg szeretnénk tudni mennyit ér a vallalat, ha azt értékesiteni szeretnék, azaltal,
hogy a (DCF) moédszer segitségével becsiilt belsd értéke a piaci értéket is tiikrozi. Mindezek
igazolasara részletes elemzést készitettem a magyar bankszektor fejlddésérdl és a versenytarsak
helyzetérél. Az UniCredit Bank Hungary Zrt. bemutatdsaval, multbéli adatinak elemzésével
meghataroztam a muikodését befolyasold tényezdit, majd meghataroztam ezen tényezok
novekedésének a mértékét és mindezek segitségével eldre jeleztem a pénzaramok (cash flow-
k) alakulésat a kdvetkezd 5 évre vonatkozoan, a linedris interpolacio, az n+1 transzformacié €s

a mértani kozép segitségével. Az eldrejelzés készitése soran a 2024. szeptember 22-¢én



rendelkezésemre 4ll6 nominalis adatokat hasznéltam, amelyek millié forintban keriiltek
rogzitésre. A sajat tokekoltségét a CAPM modell segitségével szamitottam ki.

Az elemzdk gyakran bankok értékelésére szorzoszdmos modszert alkalmaznak, viszont
a pontosabb eldrejelzés és valos érték meghatarozasdhoz dolgozatomban FCFE modszert
hasznaltam. A maradvanyérték megallapitasa és elemzése utan kiszamitottam az UniCredit

Bank Hungary Zrt. becsiilt cégértékét.

A dolgozat befejezéseként érzékenységvizsgalatot végeztem, elemeztem azokat a fontos
tényezoket, amiknek a megvaltozdsa esetén megvaltozik a cégérték. A vizsgalatok
ravilagitottak arra, hogy az UniCredit Bank Hungary Zrt. sajat tokekoltségének valtozasa
nagyobb hatassal van a cégértékre, mint a végtelenitett ndvekedési rata modosulasa. Tovabba
az elemzésbdl, az is kideriilt, hogy a makrogazdasagi tényezdk, mint példaul a kamatok
valtozadsa vagy a Magyar Nemzeti Bank monetaris politikajanak szigoritdsa jelentdsen

befolyésolja a bankok jovobeni cash flow-jait és ezaltal a belso értekiiket is.

A dolgozat eredményei aldtdmasztottak az altalam felallitott hipotézist, miszerint az
UniCredit Bank Hungary Zrt. a piac kiszoritd hatdsok, makrogazdasagi és egyéb nehézségek
ellenére is képes helytallni a magyar bankszektorban. Az UniCredit pénziigyi helyzete stabil,

ezt a cég belso értéke is megerdsitette.



