Okleveles konyvvizsgaloi képesités
Kozgazdasagtan és pénziigyek irasbeli vizsga

2020/A sorozat

A megoldashoz rendelkezésre allé idé6: 180 perc
Hasznalhato segédeszkozok: nem programozhaté szamologép
jelenérték-tablazatok (helyszinen kapjak)

I. Karikazza be a helyes valasz betiijelét a tesztkérdéseknél!
Mindig csak egy helyes valasz van.
a helyes megjelolés 2-2 pont
ha nem jel6lt meg semmit = 0 pont
a helytelen megjelolés —1 pont

Elérheto: |Elért
1-20. 40 pont | pontszam:

I1. Fejtse ki a kérdésekre adott valaszt!

Elérhet6: |Elért pontszam:

21. 20 pont

osszesen 20 pont

I1I. Valaszolja meg, ill. szamolja ki a feladatokat két tizedesre!

Elérheto: | Elért pontszam:
22. 10 pont
23. 6 pont
24, 10 pont
25. 6 pont
20. 8 pont
osszesen | 40 pont
Elfogadashoz sziikséges Osszes elérheté Osszes elért
pontszam: 60 pont | pontszam: 100 pont |pontszam:
Minésités:

Budapest, 2020. februar 4. Javitotta:



I. Karikazza be a helyes valaszt a kovetkez6 tesztkérdéseknél!
Elérheto osszesen: 40 pont

1. A Bizonytalan Bt. szallitoallomanya a targyévben 5 MFt-tal nétt, vevoallomanya 4 MFt-tal
csokkent, készletei 3 MFt-tal nottek. A netto forgotoke valtozasa hogyan befolyasolta
targyidészaki cash flowt?

a) 12 MFt-tal javitotta
b) 6 MFt-tal javitotta
c) 4 MFt-tal javitotta
d) 2 MFt-tal rontotta

2 pont
2. Az agressziv finanszirozasi stratégia alapveto jellemzéje, hogy
a) a forgdeszkozoket részben hossza lejarata forrasok finanszirozzak.
b) a befektetett eszkdzoket részben rovidtava forrasok finanszirozzak.
C) anetto forgotdke altalaban nagy pozitiv érték.
d) ardvid lejarata eszk6zok és forrasok altalaban egyenlegben vannak.
2 pont

3. Az alabbiak koziil melyik NEM tartozik az indirekt cashflow elérejelzés tételei kozé?

a) Ertékcsokkenési leiras

b) Mas vallalattol kapott osztalék
c) Személyi jovedelemadd

d) Tarsasagi ado

2 pont

4. Mi a Book-building?

a) Az a folyamat, amikor a potencialis befektetok vételi szandékat Osszegyijtik az els6
nyilvanos kibocsatas soran.

b) Egy vallalat eszkozportfolidjanak diverzifikalasi folyamata.

C) A tdzsdéken a folyamatos kereskedés arajanlatainak gyijtéhelye.

d) Egy szorzoszamos értékelés a konyv szerinti értékre épiilve.

2 pont




5. Milyen tipust els6bbségi részvény NEM létezik?

a) Felszamolasi hanyadra vonatkozo.

b) Tovabbi kibocsatasoknal elévasarlasi jogra vonatkozo.
C) SzavazatelsGbbségi.

d) Mindharom fenti sorozat 1étezik.

2 pont

6. Egy részvény arfolyama kozvetleniil az osztalékfizetés utan 1000 Ft. A kovetkezé év
varhato osztaléka 80 Ft, és a varakozasok szerint ez évi 10%-kal fog emelkedni
belathatatlan hosszusaga idéig. Mekkora a részvény-vasarlas varhaté hozama?

a) 8%

b) 10%
c) 18%
d) 10,8%

2 pont

7. Mit jelent a kamatfolyoso6?

a) A valtozo kamatozasu kotvények varhatd kamatlaba.

b) Ertékpapir-visszavasarlason alapul6 hitelnytjtas az MNB részérdl.

C) Az MNB altal nyqjtott hitelek és engedélyezett betétek kamatlaba kozti tavolsag.
d) A hozamgorbe legmagasabb ¢és legalacsonyabb pontja kozti tavolsag.

2 pont
8. Melyik tarsasiagnak érdemes KEVES osztalékot fizetnie?
a) Amelyiknek a tarsasagi adokulcsa alacsonyabb az osztalék adojaénal.
b) Egy tipikus fejos tehén tarsasagnak.
c) Amelyik pozitiv novekedési kilatasok el6tt all.
d) Amelyik sok biztos, hitelképes eszkdzzel rendelkezik.
2 pont




9. Mi igaz a zartkori értékpapir-kibocsatasra?

a) Kibocsatas utan mar rogzitett a tarsasag jegyzett tokéje .

b) Els6 alkalommal ugynevezett IPO-ra kertil sor.

c) Csak a befektetok meghatarozott kore vasarolhat a papirbol.

d) Kotvényt, részvényt és befektetési jegyet igy nem lehet kibocsatani.

2 pont
10. Egy részvény ara az azonnali piacon 1000 forint, mig Pista bacsi egyéves hataridére 1100
forintot adna érte. A részvénytél elvart hozam évi 10%, a kockazatmentes hozam minden
lejaratra évi 15%. A részvény a kovetkezé egy évben elérelathatolag nem fog osztalékot
fizetni. Mi kovetkezik a fentiekb6l?

a) Mivel a jegyzett hataridés arfolyam az elméletihez képest tul alacsony, ezért hataridére

részvényt adnék el Pista bacsinak.

b) A jegyzett hataridés ar pont az egyenstlyban van, ezért nincs mit csinalni.

C) A jegyzett hataridGs ar til magas, ezért az azonnali piacon hitelbdl részvényt vennék, amit
hataridére eladnék.

d) Haa CAPM modell igaz, akkor a részvény bétaja nyilvan negativ.

2 pont

11. Ha egy vallalat a miikodés elsé éveiben tobb, a végén kevesebb értékcsokkenést szamol el,
akkor a linearis értékcsokkenési leirashoz képest

a) Az els6 években kisebb addzott eredményre és igy kisebb cash flowra szamithat.

b) Az elsd években a mikodési eredménytél fliggetleniil biztosan kevesebb adot kell
befizetnie.

c) Ha van elegend6 addzas el6tti eredménye, akkor az iddszak elején nagyobb, az idészak
végén kisebb cash flowra szamithat — azaz jelenértékben nyerhet.

d) Az els6 idszakban alacsonyabb, a végén nagyobb adot kell fizetni, és emiatt a cash flow is
az elején lesz alacsonyabb, a végén magasabb.

2 pont
12. A vallalati pénziigyi dontéseknek mi altalaban a logikai sorrendje?
a) Befektetési dontések, osztalékpolitika, finanszirozasi dontések
b) Finanszirozasi dontések, osztalékpolitika, befektetési dontések
c) Befektetési dontések, finanszirozasi dontések, osztalékpolitika
d) Finanszirozasi dontések, befektetési dontések, osztalékpolitika
2 pont




13.

14.

On iigyfeleinek hataridés BUX-vételt ajanl. Az alabbi iigyfelek koziil melyiknek felelne
meg a legjobban ez az iigylet?

a) Olyan {lgyfélnek, aki részvényportfoliot tartana, de egy altalanos részvényportfolio
kockézatat tal nagynak tartja.

b) Olyan spekulansnak, aki a részvények altalanos emelkedésére szeretne jatszani.

¢) Olyan iigyfélnek, aki a részvények altalanos esésére szamit.

d) Fedezeti pozicionak olyan tigyfélnek, aki részvénykosarat most értékesiti.

2 pont

Tulajdondaban van egy hosszu lejaratu, végén egy osszegben torlesztési allamkotvény. A

pénzpiaci hirekben azt olvassa, hogy — minden egyéb valtozatlansaga mellett — az eredetileg
vizszintes (kockazatmentes) hozamgorbe alakja megvaltozott, meredekebbé valt. A rovidebb
hozamok csokkentek, a hosszabb lejaratok hozama emelkedett. Mire szamit, milyen valtozas
torténik kotvénye arfolyamaval?

15.

a) nb

b) csokken

€) nem valtozik

d) néhet is és csokkenhet is

2 pont

Valassza ki a HELYES allitast! Ha egy holding egy teljesen uj iizletagba valé beruhazast

fontolgat, melyet uj részvények Kkibocsatasaval finansziroz, akkor az iizletag értékelése

soran...

16.

a) a holding tékekoltségével kell szamolnia.

b) aholding részvényeinek eddigi hozamaval kell szamolnia.
C) az 1j lizletag tokekoltségével kell szamolnia.

d) az 0j részvények elvart hozamaval kell szamolnia.

2 pont
Valassza ki a piaci hatékonysagi szintekkel kapcsolatos alabbi allitasok koziil az IGAZAT!

a) Gyenge szintii hatékonysag esetén semmilyen informacidt nem ismer a piac egésze.

b) Kozepes szintii hatékonysag esetén az elemzdi varakozasok hianytalanul beépiiltek a piaci
varakozasokba.

c) Kozepes szintl hatékonysag esetén bennfentes informaciok azért 1étezhetnek.

d) Erés szintli hatékonysag esetén minden informacido végteleniil gyorsan és ingyenesen
aramlik.

2 pont




17. Hogyan kapcsolodhat egymashoz két vallalat egy fuzio soran? A HAMIS valaszt jelolje!

a) Opcionalis.

b) Horizontalis.

¢) Vertikalis.

d) Konglomeratum jellegii.

2 pont
18. Valassza ki a HELYES allitast. Ha egy projekt NPV-je negativ, akkor
a) a diszkontalt megtériilési id6 mutatoja végtelen.
b) egyszerli megtériilési id6 alapjan nem tériil meg.
C) negativ a bels6 megtériilési rataja.
d) a diszkontalt megtériilési id6 alapjan nem tériil meg.
2 pont

19. Ha tokéletes piacon egy vallalat az elore eltervezett osztalékhoz képest megemelt
osztalékot fizet minden részvényesének, akkor ezzel

a) no a vallalati sajat toke értéke.

b) a vallalati sajat toke értéke valtozatlan marad.

€) nd arészvényei arfolyama.

d) részvényeseinek vagyoni helyzete valtozatlan marad.

2 pont
20. Tokéletes piacon az eladésodottsag novekedésével
a) nd a vallalat atlagos tékekoltsége.
b) csokken a hitelek elvart hozama.
C) arészvények elvart hozama valtozatlan marad.
d) a hitelek és a részvények elvar hozama is emelkedni fog.
2 pont




I1. Fejtse ki az alabbi kérdéseket!
Elérheté pontszam: 20 pont

21. Valaszoljon a kockazat és kezelése témakorbol a kovetkezoé kérdésekre:

a) Mit értiink befektetési kockazat alatt? Hogyan viszonyulhatnak a befekteték a

kockazathoz? (3 pont)
b) Melyek a kockazat fajtai? Mivel mérjiik a kockazatot? (6 pont)
c) Mit értiink kockazatkezelés alatt? Milyen eszkozeit ismeri? (4 pont)
d) Mit neveziink portfolionak, hatékony portfélionak, piaci portfélionak? (3 pont)
e) Ismertesse a CAPM modellt! (4 pont)

I11. Szamitsa ki, illetve valaszolja meg a kovetkezo feladatokat 2 tizedesre!
Elérheto: 40 pont

22. A Nyomda NyRt. tokéletes piacon miikédik. Tisztan sajat t6kébél, torzsrészvénybol
finanszirozzak. A vallalat varhaté éves szabad pénzaramlasa* érokjaradék jellegii, évi 400
millio Ft (az elsé éppen egy év miilva esedékes), ami egyben a vallalat éves eredménye. A
vallalat ugy dont, hogy az eszkozérték 40%-anak megfelelé kockazatmentes hitelt vesz fel a
piacon elérheté hozamszinten, évi 6%-on, majd ebbél részvényeket vasarol vissza.

Toltse ki a lenti tablazatot a tékeszerkezet valtoztatasa elotti és utani allapotra! (10 pont)

Eredeti Uj, tokeattételes
Eladosodottsag 0% 40%
Sajat toke értéke
Vallalat értéke e
Hitelek értéke 0 HUF
Hitelkamatlab - 6%
Kamatfizetés (éves) 0 HUF
Szabad CF(E) 400 MHUF
Részvény darabszdm 1 millié db
EPS
Részvény arfolyam
P/E
Részvény varhato hozama |20%
WACC
Részvény béta 1,2




23. A ’Z’ részvény kockazata (hozamanak szorasa) 18%, bétaja 1,2. Az ’X’ részvény
kockazata 32%, bétaja 2,0. A két részvény hozamanak korrelacids egyiitthatoja 0,7. A piaci
portfolio kockazata 12%, varhato hozama 12%, a kockazatmentes hozam 2%. Tegyiik fel,
hogy a CAPM feltevései teljesiilnek. (6 pont)
a) Mekkora annak a portfolionak a kockazata és varhaté hozama, amelyet ugy hozunk
létre, hogy a vagyon 30%-at a ’Z’ részvénybe és 70%-at az "X’ részvénybe fektetjiik?
b) Onnek van 1 millié forintja. Felvesz még 1 millié forint kockdzatmentes hitelt, és a
teljes 2 millio forintjat az ‘X’ értékpapirba fekteti. Mekkora lesz igy befektetése
hozama, szorasa?



24. Egy vallalkozas beinditasahoz 500 MFt azonnali beruhazasra van sziikség. A kovetkezo év
végén ajabb 250 MFt beruhazas sziikségeltetik. Az alkalmazhaté értékcsokkenési leiras évi
10%. Az egyes években a tervezett arbevétel rendre 200 MFt, a tervezett folyé raforditasok
rendre 100 MFt. A vallalat nyereségét 20% nyereségadé terheli. A vallalati miikodéshez az
indulaskor 20 MFt forgoeszkozre van sziikség, amit az elsé és masodik évben évente 10 MFt-
tal Kkell felemelni. A miikodés harmadik évének végén a vallalat befektetett eszkozeit 500 MFt-
ért, a forgoeszkozoket konyv szerinti értéken tervezik eladni.

irja fel a vallalat tervezett pénzaramlasat! (10 pont)



25. Az ABC Rt. osztalékpolitikaja szerint minden évben az adozott nyereség 60%-at fizetik ki
osztalékként a befektetoknek. A vallalatnak 10 millié darab részvénye van forgalomban, és a jovében
sem uj papirok visszavasarlasat, sem ujabb részvények kibocsatasait nem tervezik. A piaci
varakozasok szerint a cég jovore 1,5 millidrd forint adézott eredményt ér el, amely a késébbiekben
varhatoan évi 8%-kal emelkedik. A vallalat részvényeitol elvart hozam évi 20%.
(6 pont)
a) Mennyit adna a fenti informaciok alapjan egy részvényért?
b) Noéne vagy csokkenne a részvény arfolyama, ha 50%-ra csokkentenék az osztalék-kifizetési
ratat? Miért?
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26. Két befektetést kell dsszevetnie.

AA befektetés: Befektetés 1M, kovetkezo éves pénzaramlas: 2 MFt

BB befektetés: Befektetés 10M, éves pénzaramlas 10 éven at minden évben 3M

Az elvart hozam évi 25%.

Vesse Ossze a két befektetést az NPV, PI, diszkontalt megtériilési id6 és IRR alapjan! (8 pont)
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