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

Elérhet6: |Elért pontszam:

1-20. 40 pont

I1. Fejtse ki a kérdésekre adott valaszt!

Elérheté: | Elért pontszam:
21. 12 pont
22. 8 pont
Osszesen 20 pont

II1. Valaszolja meg, ill. szamolja ki a feladatokat két tizedesre!

Elérheté: | Elért pontszam:

23. 6 pont

24, 10 pont

25. 8 pont

26. 6 pont

217. 10 pont

Osszesen 40 pont
Elfogadashoz sziikséges Osszes elérheté Osszes elért
pontszam: 60 pont |pontszam: 100 pont |pontszam:

Potlapok szama: Minésités:

Budapest, 2020. ................ Javitotta:



I. Karikazza be a helyes valaszt a kovetkezo tesztkérdéseknél!

Al

A2

A3

A4,

Elérheto o6sszesen: 40 pont

Ha egy béséges eredménnyel rendelkezo vallalat egy adott évben a szokasosnal tobb
értékcsokkenési leirast szamol el, akkor

a) ado6zas utani eredménye és cash flowja is csokken.
b) adézas elétti eredménye és cash flowja is né6.

c) adozas elétti eredménye csokken, de cash flowja né.
d) adozas utani eredménye né, de cash flowja csokken.

2 pont

Melyik allitais HAMIS?

a) Ha a portfoli6 kizarolag piaci kockazatot tartalmaz, akkor a portfoliot jol
diverzifikaltnak nevezziik.

b) A piaci portfolio minden kockazatos befektetésbél tartalmaz annyit, mint amennyi a
befektetés értékének piaci sulya.

c) Egy tokéletesen diverzifikalt piaci portfolio nem kockazatmentes.

d) Amit a diverzifikacio ki tudott Kkiiszobolni, az az egyes részvények piaci kockazata.

2 pont

Milyen tipusi fazié nem létezik?

a) Horizontalis.
b) Vertikalis.

c) Opcionalis.
d) Konglomeratum jellegii.

2 pont

Hogyan néz ki egy annuitasos kotvény pénzaramlasa?

a) Minden évben ugyanannyi a t6ketorlesztés, a kamat évrdl évre csokken.

b) Minden évben ugyanannyi a fizetérészlet, a kamatfizetés évrél évre no, a
toketorlesztés évrol évre csokken.

€) Mind a kamatfizetés, mind a toketorlesztés, mind a ketté osszege, a fizetérészlet évrol
évre allando.

d) Minden évben ugyanannyi a fizetorészlet, de a kamatfizetés évrol évre csokken, a
toketorlesztés évrol évre no.

2 pont




A5,

A.6.

AT,

A.8.

Melyik allitas igaz? Pénzkovetelésrol szolo értékpapir:
. valto

. csekk

I1l. Kkozraktarjegy

IV. osztalékelsobbségi részvény

a) Kizarolag II. és III.
b) Kizarolag I1.

c) L,IL, IIL és IV.

d) Kizarolag 1. és II.

2 pont

Egy két év milva kezdddo (az elsé tag a 2. év végén esedékes) orokjaradék elso tagja 100,
ami évi 5%-Kkal emelkedik. Az elvart hozam 10%. Mennyi a jaradék jelenértéke?

a) 1000
b) 1818
¢) 2000
d) 917

2 pont

Ha egy normalis pénzaramlasi beruhazas az NPV szabaly alapjan nem tériil meg, akkor

a) biztos, hogy az egyszerii megtériilési idé alapjan sem tériil meg.
b) a jovedelmezoségi index alapjan még megtériilhet.
) a diszkontalt megtériilési id6 szabaly alapjan sem tériil meg.

d) ez azt jelenti, hogy a beruhazas pénzaramlasai nominalisan 6sszeadva nem fedezik a
kezdeti beruhazasi osszeget.

2 pont

Melyik vallalatnak érdemes Kevés osztalékot fizetnie?

a) Amelyiknek tulajdonosai rendszeres pénzaramlasban érdekelt nyugdijasok.

b) Amelyik sok hitelfedezetnek alkalmas eszkozzel rendelkezik.

c) Amelyik jelentos novekedési lehetoségekkel rendelkezik.

d) Amelyiknek az osztalékadé kulcsa alacsonyabb, mint az arfolyamnyereség-ado
kulcsa.

2 pont




A.9. Mi a P/E rata mutaté tartalma?

a) A szamlaléban a profit, a nevezében a sajat toke értéke szerepel..

b) A szamlaloban egy részvény arfolyama, a nevezében a tarsasag adozas utani
eredménye szerepel.

c) Egy részvény arfolyamat osztjuk az egy részvényre juté adézas utani eredménnyel.

d) Az adézas utani eredményt osztjuk az adozas elotti eredmény nagysagaval.

2 pont

A.10. Melyik allitas igaz? A kotvény fobb jellemz6i:
l. hitelviszonyt testesit meg. Tulajdonosa ideiglenesen befekteti pénzét, amely utan
kamatot kap.
1.  akar lejarat nélkiili értékpapir
I11. ha nem tartjuk meg lejaratig, akkor valtozé hozamu

a) Kizardélag II. és II1.
b) Kizarolag I. és I1.
c) Kizardélag 1. és III.
d) Mindharom

2 pont

A.11. Melyek sorolhatok a hatékonysagi mutatok kozé?

l. szallitok atlagos forgasi ideje

Il.  sajat toke aranyos nyereség (ROE)
I1l. kamatfedezettségi mutato

IV. egy részvényre juté nyereség

V. fedezeti mutato

a) Kizarélag IIL., V.

b) Kizarolag L., IL., I11., V.
c) Kizarolag I1.,IV., V.

d) Kizarolag 1.

2 pont

A.12. Melyik allitas HAMIS? Tokéletes piacon, ha egy nyereséges vallalat noveli az
eladosodottsagat, akkor

a) altalaban né hitelei elvart hozama.

b) né részvényesei elvart hozama.

C) no az egy részvényre juté eredménye.
d) né sulyozott atlagos tékekoltsége.

2 pont




A.13. Egy részvény pillanatnyi prompt arfolyama 1100 Ft, de a kovetkezé héten 100 Ft
osztalékot fog fizetni. Mennyi a realis hataridos arfolyama egy év mulvara, ha kozben
tovabbi osztalékfizetés nem varhatd, és a kockazatmentes hozam évi 10%, mig a
részvénytol elvart hozam évi 20%?

a) 1100 Ft
b) 1200 Ft
c) 1210 Ft
d) 1320 Ft

2 pont

A.14.Valassza ki az opcio kiiréjanak jellemzaojét!

a) Opcios dij ellenében vasarlasi jogosultsagot szerez.

b) Opcios dij ellenében eladasi jogosultsagot szerez.

c) Opcids dij ellenében kitelezettséget vallal vételre vagy eladasra.
d) Opcios dij ellenében kotelezettséget vallal a veszteségfedezésre.

2 pont

A.15. Az alabbiak koziil mi a CAPM-modell feltételezése?

I. A befektetok kockazatkeriiloek

Il. A tokepiac tokéletes

I1l. A befektetok varakozasai homogének.

IV. Aszimmetrikus az informaltsag a vallalatok és az egyes befektet6k kozott.

a) Kizardlag 1. és II1.

b) Kizarolag L., I1. és III.
c) Kizarolag I., I1. és IV.
d) Mind a négy

2 pont

A.16.Az On villalata egy részvénycsomagot vasarolt meg részletfizetésre. A csomag ara
részvényenként 500 Ft. Ebbol Onok 100 Ft-ot most megfizettek, és a maradék 400 Ft-ra
egy évi haladékot kaptak — ha nem fizetik ki a maradék 400 Ft-ot, nem kapnak részvényt.
Milyen jovébeli iigyletnek felel meg az tranzakceio?

a) Veételi opcio 500 forintos kotési aron.
b) Vételi opcio 400 forintos kotési aron.
c) Hataridos vételi 500 forintos aron.
d) Forward vétel 400 forintos aron.

2 pont




A.17. Az alabbiak koziil melyik NEM a csédopcio értékét novelo stratégia?

a) Tovabbi értéknovelé projektek meg nem valositasa.
b) Idéhuzas.

c) A vallalat eszkozeinek szandékos megrongalasa.

d) Kockazatos befektetési dontések meghozatala.

2 pont
A.18.On short put poziciéban van. Milyen joga vagy kotelezettsége van?
a) Eladasi kotelezettség
b) Eladasi jog
c) Vételi jog
d) Vételi kotelezettség
2 pont

A.19. Az X Rt részvényeinek arfolyama 10 ezer Ft. Az egy részvényre juté nyereség 1000 Ft,
az osztalékkifizetési rata 0,4. Mekkora az osztalékhozam?

a) 40%
b) 10%
c) 1%
d) 4%

2 pont

A.20. A szarmaztatott iigyletek csoportjaba melyik iigylet NEM tartozik bele?

a) A hataridés iigylet

b) Az opcios iigylet

C) A csereiigylet

d) Masodlagos értékpapir-piaci iigyletek

2 pont




I1. Fejtse ki a kovetkezo kérdéseket! Elérheté: 20 pont

A.21.

Mik a tokéeletes piac feltételezései?

Tokéletes piacon mi a finanszirozas alaptétele?

Nem-tokéletes piacon milyen piaci tokéletlenségekkel szamolhatunk, és ezek hogyan
befolyasolhatjak a vallalat finanszirozasi dontéseit? (12 pont)

Tokéletes piac feltételezései:
nincsenek adok
szabad a piacra ki- és belépés (nincs intézményes vagy koltségjellegii akadaly; shortolni lehet;
likvid minden termék; teljesen oszthatok a javak)
tokéletes informaltsag
minden szerepl6 arelfogado (4)
Tokéletes tokepiacon minden az eszkozoldalon dol el. A finanszirozas nem jelent tobbletértéket.
(1+1)
Vagyis az eszkdzoldalon ddl el, hogy mekkora a vallalat
- értéke
- altal megtermelt cash flow
- atlagos kockazata
- atlagos elvart hozama
Nem-tokéletes piac: (6)
adomegtakaritas: a hitelbdl valé finanszirozas addeldnye a részvényes finanszirozassal szemben
(plusz hatas)
tranzakcids koltség: a finanszirozas megvaltoztatdsanak tranzakcios koltségei (minusz hatas)
a realistol eltéré kamatlabak: alacsonyabb hitelkamatlab (plusz) vagy dragabb hitelkamatlab
(minusz hatas)
pénziigyi nehézségek koltsége (a nagyobb eladosodottsag miatti operativ és a felszdmolés
eshetdsége miatti egyszeri koltsége, minusz hatas)

12 pont |:|



A.22. Mik azok a realopcidék? Sorolja fel a realopciok fajtait, és mondjon mindegyikre
egy példat! Irja le azt is, vételi vagy eladasi opcidkként értelmezhetok!
(8 pont)

(darabja kettd pont)

novekedési opcio: a termelés mennyiségének megvaltoztatasi lehetdsége. PL. plusz miiszak v. a
szomszéd telkének megvasarlasi lehetdsége. Vételi (ha plusz) vagy eladasi (ha negativ)

rugalmassagi opcio: a termelés menetének megvaltoztatdsa. Azonos eszkozokkel mas termék vagy
azonos termék mas modszertannal. PL. jo helyen 1év0 iizlethelyiség mas célra haszno9sitasa
vagy cigaretta helyett 16szer gyartasa. Vételi és egyben eladasi opcid

1ddzitési opciod: a beruhazas / befektetés kezdeti iddpontjanak megvalasztasi lehetdsége. pl. lires telek
tartasa és majd beépitése. Vételi opciod

kiszallasi opcid: a projekt felhagyasanak joga. pl. Visszaadasi lehetOség egy épitési teleknél. eladasi
opcio.

gpont[ ]



II1. Szamitsa ki, illetve valaszolja meg a kovetkezo feladatokat 2 tizedesre!
Elérhet6: 40 pont

A.23.Egy 2017-ben Kkibocsatott, eredetileg hatéves allamkotvény lejaratkor egy
osszegben torleszt, névértéke 100 EFt, évente 4% kamatot fizet. Mekkora a
kotvény brutto és netto arfolyama a mai (2020. oktober) kamatfizetés elott, ha a
hozamgorbe pontjai jelenleg: 1-2 évre évi 3%, 3-4 évre évi 4%, 5-6 évre évi 5%
hozamot mutatnak? (6 pont)

PV=B=4+4/103+4/1,03"2+104/1,04"3=104,11
N =104,11-4=100,11

6 pont




A.24. Egy részvénytarsasag az elmult 5 évben az adozott nyereség 40%-at fizette ki
osztalékként, és ezt az aranyt a jovoben is fenn kivanja tartani. A kovetkezo évre
tervezett osztalék részvényenként 1000 Ft.

A tarsasag sajat toke aranyos nyeresége 15%.
(10 pont)
a) Mennyi a tarsasag részvényeibe torténo befektetés varhaté hossza tavia
hozama, ha a részvényt 20 000 Ft-os arfolyamon vasaroljak meg? (2 pont)

b) A 20 000 Ft-os arfolyam mekkora hanyada tudhaté be a novekedési lehetéség

jelenértékének? (4 pont)
c) Hany forinttal lesz nagyobb a kovetkezo évben egy részvény értéke?
(2 pont)

d) A realis arfolyam alapjan a befektetok hanyszoros arat hajlandok fizetni egy
Ft jovobeli nyereségért?

(2 pont)

a) g=ROE *pb=15% *0,6 = 9%

r=DIV1/PO + g = 1000/ 20.000 + 9% = 14%
b) EPS1=DIV1/dp=1000/0,4=2500

PV novekedésmentes = EPS1/r=2500/0,14 = 17.857

PVGO =20.000 — 17.857 = 2.143
c) g=9%
d) PO/EPS1=20.000/2500=28

10 pont

10




A.25. A Szépség Rt. két részlege koziil az egyik parfiimot, a masik krémeket allit eld, az
egyes diviziok értéke a vallalat értékének a fele. A vallalatot 40%-ban
kockazatmentes hitelbdl finanszirozzak. A parfiimgyartas becsiilt bétaja 1,1, a
krémgyartas becsiilt bétaja 1,8. A kockazatmentes hozam 4%, a becsiilt piaci
kockazati dij 10%. Feltessziik, hogy a becslések pontosak és a CAPM helyesen
irja le a tokepiacok viselkedését.

(8 pont)
Szamitsa ki
a) avallalati eszkozok és részvények bétajat,
(3 pont)
b) a vallalat tokekoltségét,
(2 pont)
c) avallalati részvények elvart hozamat.
(3 pont)
a) béta(V)=0,5*1,1+0,5*1,8=1,45
béta(E)=(1,45-0)/0,6 =2,41
b) rV=rf+DbétaV * (rm —rf) = 4% + 1,45 * 10% = 18,5%
c) rE=4% +2,41*10% = 28,1%
8 pont

11




A.26. Egy portfoli6o megoszlasa, éves varhaté hozama és variancidja az alabbi:

Megoszlas: (%)

Hozam (%)

Variancia (%)

Delta részvény 70

19

30

Gamma részvény |30

20

26

Mekkora a portfoliéo varhaté hozama és varianciaja, ha a két részvény

a) korrelacidja tokéletesen pozitiv?
b) fiiggetlen egymastol?

a) Hozam mindenképp: rp = 0,7 * 19% + 0,3 * 20% = 19,3%

s=0,7*30+0,3*26=28,8%

b) $"2 = (0,7%30)"2 + 0 + (0,3*26)"2 = 441 + 60,84 = 501,84

s =22,40%

12

(6 pont)

6 pont




A.27. A Karosszéria-lakatos Rt. 0j iizem létrehozasat tervezi. Az iizem létrehozasahoz
1000 MFt azonnali beruhazasra van sziikség. Az iizemet 3 évig fogjak
miikodtetni, a 3. év végén varhatéan 750 MFt készpénzért egyben értékesitik. A
targyi eszkozok utan évi 10% értékcsokkenés szamolhato el, a vallalat nyereségét
10% azonnal fizetend6 ado terheli.

Az elorejelzés szerint a varhato bevétel az els6 évben 200 MFt, a kovetkezo 2
évben évente 40 millioval novekszik, a koltségek az arbevétel felét teszik ki
minden évben.

A projekt indulasakor alapanyagokat is be kell szerezni, 50 MFt értékben. A netté
forgotoke-allomany az elsé, a masodik és a harmadik év végén az adott évben
elért arbevétel negyede. A cég a projekt befejeztével foloslegessé valoé
forgoeszkozoket a 3. évben konyv szerinti értéken értékesiti, a projekttel
kapcsolatos tartozasait (szallitok) maradéktalanul visszafizeti.

irja fel a projekt pénzaramlasait! Az évkozi pénzaramlasokat az adott év végén
vegye figyelembe! (10 pont)

Cashflow
Evek 0 1 2 3 4
+ Arbevétel 200, 240 280
- Foly¢ raforditasok] -100 -120 -140
- Ertékcsokkenési leirds| -100 -100 -100
+ Egyéb eredményj 750 -
700
= Adoézas elotti eredmény) 0 20 90
- Tarsasagi adofizetés| 0 -2 -9
= Ad¢ utani eredmény 0 18 81
+ Ertékcsokk. leiras 100, 100 100
- Netto forgotdke valtozasal -50 0 -10 60
- Beruhazas) -1000
+ Befektetett targyi eszkoz 700
értékesitése
= Nett6 pénzaramlas| -1050 100 108 941
Mérleg
efektetett targyi eszkoz allom. 1000 900 800 700 O
[Netto forgotoke 50 50 60 0

10 pont
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