Okleveles konyvvizsgaloi képesités
Kozgazdasagtan és pénziigyek irasbeli vizsga
A sorozat MEGOLDASOK

A megoldashoz rendelkezésre allé idé: 180 perc
Hasznalhato segédeszkozok: nem programozhato 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 jelolt meg semmit = (0 pont
a helytelen megjelolés —1 pont

Elérhet6 pontszam: | Elért pontszam:

1-20. 40 pont

I1. Fejtse ki a kérdésekre adott valaszt!

Elérheto pontszam: | Elért pontszam:
21. 20 pont
osszesen 20 pont
I11. Valaszolja meg, ill. szamolja ki a feladatokat két tizedesre!
Elérhet6 pontszam: | Elért pontszam:
22. 6 pont
23. 6 pont
24. 8 pont
25. 10 pont
26. 10 pont
Osszesen 40 pont
Elfogadashoz sziikséges Osszes elérheté Osszes elért
pontszam: 60 pont | pontszam: 100 pont pontszam:
0 - 59 pont elégtelen (1)
60 - 69 pont elégséges (2)
70 - 79 pont kozepes (3)
80 - 89 pont jo “@
90 -100 pont jeles (5)
Mindsités:

2023. marcius



|. Karikazza be a helyes valaszt a kovetkezo tesztkérdéseknél!
Elérheté dsszesen: 40 pont

1. Az alabbiak koziil ki NEM bocsathat ki kotvényt?
I) maganszemélyek
I1) kozponti koltségvetés
I1I) helyi 6nkormanyzatok
IV) zartkori részvénytarsasagok

a) KizardélagI. és IlI.

b) Kizardélag IL. és I11.

¢) Kizardélag I.

d) Mind a négy kibocsathat kotvényt.

2 pont
2. Az alabbiak koziil melyik els6bbségi részvény tipus NEM létezik?
a) Osztalék-els6bbségi részvény
b) Szavazat-els6bbségi részvény
c) Elévasarlasi jogot biztosité részvény
d) A fenti mindharom elsébbségi tipus létezik.
2 pont

3. Egy cég sajattoke-aranyos eredménye (ROE) 20%, sajat tokéje 150 M Ft, és osztalék-
kifizetési rataja 40%. Hany forint osztalék fizetése varhato az elso év végén?

a) 18 MFt

b) 12 MFt

c) 30 MFt

d) 60 MFt

2 pont

4. Egy negyedéves betét névleges kamatlaba évi 12%, Mekkora hozamot jelent ez éves
szinten, ha az Gjrabefektetés feltételei adottak?
a) 12,0%
b) 12,36%
c) 12,55%
d) 12,75%

2 pont




5. Mekkora osszegii torlesztést kell kérni attol az iigyféltol két éves futamidejii hitele utan,
aki 2 MFt hitel utan vallalja a havi torlesztést, ha a hasonlo kockazatu hitelek utan a bank
évi 12%-0s kamatlabat var el?

a) 2 MFt/ AFQ2 év, 12%)

b) 2 MFt/AF(24 hé, 1%)

C) 2MFt/12)/ AF(Q2 év, 12%)

d) 2 MFt* AF(24 ho, 1%)

2 pont

6. Valassza ki az egyedi kockazattal kapcsolatos alabbi allitasok koziil az igazat!
a) Hatékony portfoliok csak egyedi kockazattal rendelkeznek.
b) Az egyedi kockazat a kifejezetten konjunktiira-érzékeny iparagakban jelentds.
C) Az egyedi kockazatot a bétaval mérjiik.
d) A portfoliok egyedi kockazata diverzifikacioval csokkenthetd.

2 pont

7. Miért lehet elonyos, ha egy vallalat jelentés készletmennyiséget tart? A legjobb valaszt
jelolje! Mert...

a) nagyobb értékcsokkenési leirast tud kivonni az adozas aldl.

b) mert kisebb lesz a miikodési kockazata.

c) mert jovedelmezobben tud termelni.

d) mert igy Kisebb nett6 forgotokét fog tartani.

2 pont

8. Mikor né egy részvény hataridds elszamoloéara (a tobbi tényezd valtozatlansaga
mellett)?

a) Ha arészvény a lejarat idejéig nemvart jelentés osztalékot fizet.

b) Ha a kockazatmentes hozam né.

c) Ha az alaptermékiil szolgalé részvény ara csokken.

d) Mindharom igaz.

2 pont

9. Egy vallalat évi 20%-os értékcsokkenési kulccsal ir le egy 10M Ft értékii targyi eszkozt,
melyet aztan az otodik év végén 1 MFt-ért értékesit. Hogyan befolyasolja maga az
értékesités az adoalapjat és cash flowjat, ha egyébként boséges eredménnyel rendelkezik,
és tarsasagi ado kulcsa 10%7?

a) Mivel az eszk6z nullara leirt, egyiket sem befolyasolja.

b) Adéalapja 1 MFt-tal, cash flowja 0,9 MFt-tal néni fog.

c) Mindkét tétel 1 MFt-tal néni fog.

d) Adoéalapja 1 MFt-tal csokkenni fog, cash flowja 0,9 MFt-tal néni fog.




10.

11.

12.

13.

14.

2pont[ |
Mit neveziink fedezeti iigyletnek?
a) Ha egy vallalat tobbféle tevékenységet folytat.
b) Ha két, egymassal nulla korrelacios kapcsoaltban 1évé értékpapirt valasztunk.
c) Ha olyan befektetést valasztunk meglévé befektetésiink mellé, melynek vele
sz€lsoségesen negativ a kapcsolata.
d) Ha sokféle, statisztikai kapcsolatban 1évé értékpapirt tartunk portfélionkban.

2 pont

Mit jelent a kétvények arfolyam-konvergenciaja?

a) A kotvények arfolyama a névérték kozelében tartézkodik.

b) Lejaratkor egy kotvény netté arfolvama a névértéke lesz.

C) A rovidlejarati kotvények hozama a varakozasok szerint a hosszilejarata
kotvényekéhez fog igazodni.

d) A kotvények elvart hozama a kockazatmentes hozam és a kotvény kockazatanak
megfeleld felar osszege.

2 pont

Mi jellemz6 a vizszintes hozamgorbére?

a) A gyakorlati kotvény-arazasoknal ezt hasznaljak a leggyakrabban.

b) A hosszabb lejaratokon magasabb kockazattal kalkulal.

c) Kizarolag akkor hasznalhat6, ha minden idészakban azonos cash flowkat fizet az
adott termék.

d) Feltételezése szerint minden lejaraton azonos hozamot var el a piac.

2 pont
Hol hasznaljak a P/S mutatot?
a) A részvény hataridés arfolyamanak kamattartalmanak kiszamitasahoz.
b) A vételi opcié belsé értékének szamitasakor.
c) Vallalatok értékelésekor.
d) Kotvények belsé megtériilési ratajanak szamitasakor.
2 pont

Mit jelent, ha short call poziciom van 120 forintos kotési arfolyamnal?
a) Vennem kell 120 Ft-ért.

b) Eladnom kell 120 Ft-ért.

c) Megvehetem, de nem muszaj 120 forintért.

d) Jogom és egyben kotelességem 120 forintért vasarolni.

2 pont




15. Mi jellemzé a hibrid értékpapirokra?
a) Az adott szereplének mind az eszkoz-, mind a forras oldalan egyszerre
megjelennek.
b) A hataridés iigylet és az opcios iigylet keverékét alkotjak.
c) Aziigyletben szerepléo mindkét félnek jogai vannak értékpapirokat vasarolni.
d) Bizonyos mértékéig a kotvények és a részvények tulajdonsagaival is rendelkeznek.

2 pont
16. Mit jelentenek a realopciok?
a) Az inflacié hatasanak Kisziirésére alkalmas opciok.
b) Targyi vagy immaterialis eszk6zokre vonatkozé jogok.
C) Az opciok fair, elméletileg varhaté ara.
d) A mar teljesitett opcids szerzodések.
2 pont

17. Egy csédkozeli helyzetben 1évé vallalat varhatéan nyereséges beruhazasat mégsem
valositja meg, pedig befektetdi megfelel6 mértékben t6két tudnanak emelni. Mi lehet
ennek a racionalis oka?
a) Adozasi problémak léphettek fel.
b) Tulzottan megndne a vallalat értékének volatilitasa.
C) A hitelezok nem engedik a tovabbi forrasbevonast.
d) Elveszne a tulajdonosok csédopcidjanak az értéke.

2 pont

18. Mi a kiilonbség az EBKM és a THM szamitasaban?
a) Az EBKM 360, a THM 365 napos évvel szamol.
b) Az EBKM betétekre, a THM értékpapirokra vonatkozik.
¢) Even beliil az EBKM egyszerii, a THM kamatos kamatot alkalmaz.
d) Az EBKM éven tul nem értelmezheto.

2 pont

19. Mit jelentenek a senior kotvények?
a) A befekteté leghamarabb lejaré kotvényei.
b) A Kkielégitési sorban elol all6 kotvények.
c) A befektetett pénziigyi eszkozok kozé sorolt kotvények.
d) A mar bévli kategoriaba keriilt kotvények.

2 pont

20. Melyik az a paraméter, amelyik az eurépai opcioknal mind a vételi, mind az eladasi
opcié értékét egyértelmiien noveli?

a) A hatraléve lejarati id6.

b) A kockazatmentes hozam értéke.

C) A lejaratig torténd kifizetések.

d) Az alaptermék volatilitasa.

2 pont




I1. Fejtse ki a kovetkezo kérdéseket!

Elérhet6: 20 pont

21. Ismertesse a beruhazas megtériilési mutatéoszamokat, jellemzéiket. Térjen ki az alabbi
teriiletekre:

a) Statikus és dinamikus mutatészamok (4)

b) A sziik kapacitasok lényege, mik lehetnek azok (4)

C) Az egyes mutatoszamok szamitasmenete, feltételezéseik a sziik kapacitasokat tekintve

()

d) Az egyes mutatészamok hibai (4)
e) A Kkonyv szerinti és a piaci adatokat felhasznalé mutatészamok kiilonbségei (3)

Megoldas:

a)

b)

d)

Statikus: nem diszkontal.
- Konyv szerinti megtériilés
- Nyereség
- egyszeri megtériilési id6
Dinamikus: pénz id6értékével kalkulal
- NPV
- diszkontalt megtériilési id
- IRR
- egyenértékesek
Sziik kapacitasok, korlatos er6forrasok; ha vannak: egymast kdlcsondsen kizarhatjak a
projektek
- 1d6, ha ismételhetdek a projektek
- Pénz véges biidzsé, véges hitelfelvételi lehetoség
- Naturalias problémak visszavezethetdek a pénzre
- Tokéletes piacon egyik sem
- Diszkontalt megtériilési idd: 1d0 sziik kapacitds, pénz nem
mikor éri el az NPV = 0 helyzetet
- NPV: PV(+) és PV(-) egyenlege
sem az idd, sem a pénz nem sziik
- IRR: egységnyi befektetett tokére jutd éves hozam
az NPV fliggvény hozam szerinti gyokhelyei (milyen r mellett 0 az NPV)
sziik kapacitas a pénz és az 1d0 is
- PIL: egységnyi befektetet tokére jutd NPV
sziik kapacitas a pénz
- Egyenértekesek: egységnyi idOre jutd ekvivalens pénzaramlés
olyan annuitas, mely a projekt eredeti PV-jével vagy NPV-jével azonos értéket ad
Szlik kapacitas az 1d6
Problémas mutatok:
- Diszkontalt megtériilési 1d6:
nem nézi a teljes futamidot
nem tudjuk a volumeneket
- Egyszerli megtériilési 1d6
a fentieken tal: pénz idéértékével nem kalkulél
- IRR:
tobb megoldas is lehet
lehet, hogy nincs megoldas
volumeneket nem mér



vizszintes hozamgorbét feltételez
mashogy mér hitelre és befektetésre
e) Konyv szerinti megtériilés: ROI

- Meérleg és eredménytételeket hasznal piaci értékek helyett

- Szamlaloban: ad6zas utani eredmény (esetleg mas eredménykategoria)

- Nevezbben: teljes mérlegfodsszeg / befektetett eszkozok mérlegértéke / lekotott
eszkozok értéke

- probléma az atlagolds modja (de nem diszkontal)



I11. Valaszolja meg, ill. szamolja Ki a feladatokat két tizedesre!

22. Egy vallalkozashoz 16 MFt beruhazas sziikséges, és utana 10 éven at évi 4 MFt
adézott pénzaramlast biztosit. Az elvart hozam a hasonlé befektetésektol évi 15%.
Szamitsa ki a vallalkozas NPV-jét, jovedelmezoségi indexét, belsé megtériilési ratajat
és diszkontalt megtériilési idejét, és dontson ezek alapjan, hogy elfogadja-e a
beruhazast! (6 pont)

Megoldas:

NPV = -16 + 4 * AF(10; 15%) = -16 + 4*5,02 = +4,08 (MFt)
P1=4,08/16 = +0,255 = +25,5%

dt: AF (t?; 15%) = 16 / 4 = 4; tabla: kb. 7 év

IRR: AF(10; r?) = 4 tabla: kb. 21,5%

Tehat mindegyik alapjan érdemes megcsinalni



23. AMOL részvény prompt arfolyama 3.500 Ft. Lehet6sége van 50 Ft-os opciés dijért

egy egyéves lejarati, eurdopai vételi opciéo megvételére 3.600 Ft-os lehivasi arral. A

kockazatmentes hozam évi 10%. A részvény a kovetkezo egy évben biztosan nem fizet

osztalékot. (6 pont)

a) Mit jelent, hogy az opcié euroépai tipusa? (1 pont)

b) Rajzolja fel az opcié pozicio- és nyereségfiiggvényét a lejarati ar fiiggvényében! (2
pont)

C) Ha egy év milva 3630 Ft az éppen aktualis prompt arfolyam, lehivna-e az opciot,
és mekkora lenne 6sszességében a nyeresége vagy vesztesége? (2 pont)

d) Mekkora a részvény realis, egyéves hataridés arfolyama? (1 pont)

Megoldas:

a) Csak lejaratkor lehivhato

b) Rajz! Nyereségkiiszob: 3600+55 = 3655 Ft.

c) lgen, mert 30 Ft-ot visszaszerzek, azaz veszteségem csak -55 + 30 = -25 Ft. (25 Ft-tal
van a nyereségkiiszob alatt)

d) F=3600*1,1=3.636 Ft



24. Egy kotvény konstrukcioja: ot éves futamidé, fix, évi 6%0-os névleges kamatlab.
Torlesztés négy egyenld részletben, a négy utolso évben. A kotvény indulo névértéke
1000 Ft. (8 pont)

a) Irja fel a kotvény cash-flow-jat a kibocsatastol kezdve! (2 pont)

b) Most egy évvel vagyunk a lejarat elott, kozvetleniil még az idei Kifizetések elott.
Hany forintért lehet ma a kotvényt realis aron megkapni, ha az elvart hozam évi
10%? (2 pont)

C) Mekkora a kotvény brutto és netté arfolyama a fennallo6 névértékre vetitve a b)
pont szerinti idopontban?

(2 pont)

d) Miért térnek el a ¢) pontbeli értékek 100%-t61? (2 pont)

Megoldas:

a) 60; 250+60 = 310; 250+45 = 295; 250+30= 280; 250+15 = 265
b) 280 +265/1,1=520,9 Ft
c) B=520,9/500=101,28%
N: felhalmozddott kamat = 104,18%
N: 104,18% - 6% = 98,18%
Vagy:
N(Ft) = 520,9- 30 = 490,9
N(%) = 490,9 / 500 = 98,18%
d) N: kupon kisebb az elvart hozamnal
B: ezen tul felhalmozodott kamat is van



25. A Vegyes Rt. holding meglévé tékeszerkezetének atalakitasara torekszik.
Tételezziik fel, hogy a vallalat tokéletes piacon, orokjaradékszeriien mikodik. A
tablazat kitoltésével mutassa meg, hogyan valtoznak meg a vallalat f6bb mutatoi a
tokeszerkezet valtozasanak koszonhetoen! (10 pont)

Eredeti Uj
Elad6sodottsag 0% 30%
Részvények értéke 700 MFt
Hitelek értéke 0 Ft 210 MFt
Hitelek kamatlaba - 10%
Kifizetett kamat 0 Ft
Adézés utani eredmény 140 MFt
Részvények szama 100 edb
EPS
Egy részvény arfolyama
P/E
Részvényesek elvart hozama 20%
ra

Megoldas:

Eredeti Uj
Elad6sodottsag 0% 30
Részvények értéke 700 MFt 490 MFt
Hitelek értéke 0 Ft 210 MFt
Hitelek kamatlédba - 10%
Kifizetett kamat 0 Ft 21 MFt
Adodzas utani eredmény 140 MFt 119 MFt
Részvények szama 100 edb 70e db
EPS 1400 Ft 1700 Ft
Egy részvény arfolyama 7000 Ft 7000 Ft
P/E 5 4,12
Részvényesek elvart hozama 20% 24,29%
ra 20% 20%




26. Az On cége egy 0j beruhazasi projekt beinditisan gondolkodik. A termelés
beinditasahoz 400 millio forint értékben kell befektetett eszkozoket beszerezni,
amelyek utan évi 10%-os értékcsokkenés szamolhaté el. A projekt elorelathatéoan
harom évig tart, a tervek szerint a harmadik év végén a befektetett eszkozoket 300
millié forintért értékesitik, és a bevétel még a harmadik évben be is folyik.

A tervek szerint az értékesités arbevétele az elso évben 200 millio, a masodikban 260
millié, a harmadikban pedig 310 millié forint lesz. A koltségek varhatéan a bevételek
50%0-4t fogjak kitenni.

A termeléshez forgotokére is sziikség lesz, a termelés meginditasakor 20 millié forint
értékben, majd az egyes évek végén az adott évi éves arbevétel 10%-at eléro szinten.
A forgotokét a vallalat a projekt végeztével varhatéan 5 MFt veszteséggel értékesiti,
és az 0sszeg még a harmadik évben be is folyik a vallalat pénztaraba. A vallalat
nyereségét 10% ado terheli.

irja fel a vallalat pénzaramlasat! Eljen szokasos feltételezésiinkkel, az egyes évek
pénzaramlasat az adott végéhez rendelje! (10 pont)

Megoldas:
0 1 2 3
Arbevétel 200 260 310
Foly6 raf -100 -130 -155
Ecs -40 -40 -40
Egyéb eredmény 300 — 280
+21 - 26
Ado elotti 60 90 130
Ado -6 -9 -13
Adé utani 54 81 117
Ecs 40 40 40
Nettod forgotoke -20 -6 +26
Beruhézas -400
Targyi eszkoz 280
értékesitése
CF -420 94 115 463
NFT élloménya 20 20 26 26-0

Pontozas: netto forgotoke 2 pont, beruhazas kivezetése 2 pont, adoalap meghatarozasa
2 pont, adofizetés 2 pont, egyéb tételek 2 pont



