Kozgazdasagtan és pénziigyek
irasbeli vizsga

C)sorozat FELADATOK

2024. szeptember 18.

A megoldashoz rendelkezésre allé idé: 180 perc

Hasznalhato segédeszkozok: nem programozhaté szamologép
jelenérték-tablazatok (helyszinen kapjak)

|. 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

Elérheté: | Elért pontszam:

1-20. 40 pont

I1. Fejtse ki a kérdésekre adando valaszt!

Elérheté: |Elért pontszam:

21. 20 pont

Osszesen 20 pont

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

Elérheto: | Elért pontszam:

22. 10 pont

23. 6 pont

24, 6 pont

25. 8 pont

20. 10 pont

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

Potlapok szama: Mindsités:

Budapest, 2024. szeptember Javitotta:



I. Karikazza be a helyes valaszt a kovetkezo tesztkérdéseknél!
Elérhetd 6sszesen: 40 pont

1. Mil

I
Il.
II.
V.

2 pont

yen részvényfajta 1étezik az alabbiak koziil?

Osztalék-elsdbbségi

Felszamolasi hdnyadra els6bbségi

Késobbi részvénykibocsatasokban elsObbséget biztositd
Torzsrészvény

a) Kizarolag L, IV.

b) Kizardlag L., IL. és IV.
c) Mindegyik

d) Kizarolag IV.

2. Egészitse ki a mondatot, hogy helyes allitast kapjon! A valtozé kamatozasa kotvény

a)
b)
c)
d)

2

kamatlaba véletlenszertien alakul.

minden évben deklaraltan mas kamatot fog fizetni.

kamatozasi konstrukcidja elére meghatarozott.

kamatlaba két részbdl, egy benchmarkbol és egy piaci mutatdoszambal all.

pont

3. Melyik megallapitis NEM IGAZ egy hataridés euroiigyletre?

a)
b)

c)
d)

2 pont

Az eurd hataridds eladdjanak az kedvezd, ha az eurd tényleges arfolyama a kotési ar
alatt marad.
A hataridés vevOnek dijat kell fizetnie az ligylet megkdtésekor.
Ha az eur6 hataridés vevoje spekulatdr, az eurd arfolyamat a kotési ar f61€ varja.
Mindkét szereplonek joga és egyben kotelezettsége az ligylet végrehajtasa.




4. Jelolje meg a portfoliokkal kapcsolatos allitasok koziil az IGAZ allitasokat!

I. Egy portfolio kockazata soha nem lehet kisebb barmelyik eleme kockazatanal.
I. A hatékony portfoliok adott kockazatu lehetdségek koziil a legnagyobb hozamot adjak.
I1l. Az egyedi kockazat diverzifikacioval csokkenthetd.
IV. A portfolié varhaté hozama diverzifikdcioval csokkenni fog.

a) Kizarolag 1., IV.

b) Kizarédlag L., I1., IV.
¢) Kizarolag 1., IIL, IV.
d) Kizarolag II. és II1.

2 pont

5. Az alabbiak koziil melyiket NEM feltételezi a CAPM-modell?

a) A befektetések tokéletesen oszthatdak és likvidek.
b)  Létezik kockazatmentes hitelfelvétel és hitelnyujtas.
€) Minden befekteté kockézatkedveld.

d) A tékepiac tokéletes.

2 pont

6. Kisvallalatunk életszakaszanak végéhez érkezett, nekiallunk felszamolni a
tevékenységét és nyugdijba vonulnank. Melyik cash flow elem lesz varhatéan pozitiv
ebben az életszakaszban?

a) Az operativ.

b) A befektetési.

c) A finanszirozasi.

d) Mindegyik elem varhatdan negativ lesz.

2 pont

7. Az X Rt. jovedelmezosége (ROE) 20%, a piacon a hasonlé részvények varhaté hozama
15%. A tarsasag az eredmény 100%-at osztalékként kifizeti a kovetkez6 egypar évben.
Milyen iitemben novekszik a tarsasag eredménye, ha a sziikséges paraméterek végig
fennallnak?

a) 15%
b) 20%
c) 17%
d) 0%

2 pont




8. [Egy hitelt felvevo vallalat torlesztési kotelezettségeit hogyan szamolja el?

a) A toketorlesztést és a névértéket a mérlegsorok valtozasaba helyezi, a kamatfizetés
eredményt csokkentd tétel.

b) A finanszirozasi cash flow addalap-csokkentd tétel.

C) Az addzott eredménybdl fizeti a hitel torlesztését.

d) A téketdrlesztés nem csokkenti az ado alapjat, a kamatfizetés igen.

2 pont

9. Lehet-e egy hitel THM-je alacsonyabb, mint a hitel meghirdetett éves kamatlaba?

a) Nem, soha.

b) Csak akkor, ha a torlesztési kotelezettségek egy évnél ritkabban esedékesek.
c) Csak akkor, ha a bank meghirdetett kamatlabai 360 napos évre szolnak.

d) Csak akkor, ha a bank egy évben egynél tobb torlesztést kér.

2 pont

10. Egy betét igért névleges kamatlaba 12%. A kamatad6 nagysaga 15%, a varhato
inflacio 5%. Koriilbeliil mekkora a betét igért realhozama?

a) 11,40%
b) 10,2%
) 1%
d) -3%

2 pont

11. Ha egy veszteséges vallalat a targyévben Kisebb értékcsokkenési leirast szamol el a
szokasosnal, akkor ...
a) adozas utani eredménye €s cashflowja is csokkenni fog.
b) adozas utani eredménye és cashflowja is ndvekedni fog.
c) addzas utani eredménye meg fog valtozni, de cashflowja valtozatlan marad.
d) addzas utani eredménye csékkenni, cashflowja altalaban néni fog.

2 pont




12. Egy évente 6%-os fix kamatozasu, végtorlesztéses kotvény arfolyama a futamidé
soran lehet-e 106%0-nal magasabb?

a) Nem, soha.

b) Igen, ha az elvart hozam id6kdzben jelentésen csokkent.
c) Igen, de csak a lejarat napjan.

d) Igen, ha az inflacio kozben jelentésen megemelkedett.

2 pont

13. Egy befektetés varhaté hozama

a) az alternativ tranzakciok atlagos hozama.

b) a befektetés varhatdé hozamkimeneteinek sulyozott atlaga.

C) az a minimum hozam, amelyet a befektetd legalabb elvar.

d) alegnagyobb valoszinliséggel bekovetkez valoszinliségi esemény hozama.

2 pont

14. Elképzelheté a CAPM modell alapjan, hogy egy befektetést negativ varhaté hozammal
is valasztanak racionalis befektetok?

a) Nem, ez a tobb pénz jobb a kevesebbnél axiomanak ellentmond.

b) Nem, ez ellentmond a modell feltevésének, hogy minden befektetd kockazatkeriild.
c) Igen, ha a befektetés bétaja nulla.

d) Igen, ha a befektetés szélsdségesen ellentétesen mozog a piaccal.

2 pont

15. Egy fedezeti iigylet nyitasakor...

a) a befektetd nyeresége, hozama maximalizalasara torekszik.
b) meglévd, nyitott pozicidnkat igyeksziink lezarni.

C) negativ bétaju tigyletet valasztunk.

d) deverzifikaljuk portfolionkat.

2 pont



16. Egy vételi opciéo maximalis ara...

a) barmekkora nagy lehet.

b) soha nem lehet nagyobb a hasonld paraméterekkel kiirt eladasi opcid aranal.
C) soha nem lehet nagyobb a kotési arfolyamnal.

d) soha nem lehet nagyobb a termék prompt arfolyamanal.

2 pont

17. A rugalmassagi opcio azt jelenti, hogy a vallalat megvalaszthatja...

a) mikor kezd bele egy projektbe.

b) termelési volumenét.

C) atermelés menetét, technologiajat.

d) milyen médon szalljon ki a vallalatbol.

2 pont

18. Egy nagyon eladosodott vallalat csédopcidja értékét szeretné cséodtargyalasokkal
novelni. Az opcié melyik paraméterére nem lehet hatasa?

a) futamido

b) az alaptermék volatilitasa

c) akockazatmentes kamatlab

d) érkezik-e be vagy ki cash flow a vallalatba a futamidé alatt.

2 pont

19. Valassza ki a HAMIS allitast! Ha egy befektetés NPV-je negativ, akkor...

a) ajovedelmezO6ségi indexe is negativ.

b) a diszkontalt megtériilési ideje is negativ.

C) a bels6é megtériilési rataja kisebb az a befektetéstdl elvart hozamnal.

d) a befektetés jelenértéke kisebb a megvalositasahoz sziikséges befektetendd dsszegnél.

2 pont

20. Valassza ki a HAMIS allitast! A hibrid értékpapirok...

a) altalaban opcios jogot tartalmaznak.

b) arészvény és a kotvény sajatossagait is tartalmazzak.
€) kozé tartozik példaul a warrant.

d) kozé tartozik példaul az opcids kitvény.

2 pont




I1. Fejtse ki a kérdésekre adando valaszt!

Elérheto osszesen: 20 pont

21. Valaszolja meg a vallalatfinanszirozassal és az osztalékpolitikaval osszefiiggé alabbi

kérdéseket! (5 X 4 pont)

a) Melyek a tokéletes piac feltételezései?

b) Mutassa be, a vallalatok az eszkéz- vagy a forrasoldalukon miikédnek inkabb
tokéletes piacon! Indokoljon is!

c) Nem-tokéletes piacon milyen hatasok befolyasoljak a finanszirozasi politikat?

d) Sorolja fel a vallalati osztalékpolitikaba tartozé miiveleteket!

e) Ismertesse, tokéletes piacon milyen az optimalis finanszirozasi- és osztalékpolitika!

a) tokéletes informaltsag
nincsenek adok
mindenki arelfogadé
szabad a piacra valo ki- és belépés
b) A forrasoldal tokéletesebb
Eszkozoldal: specifikusabb informaciok kellenek
tranzakcios koltségek nagyobbak
helyettesithetdség rosszabb
szegmentalni lehet a piacot
oligopol piacok
c) Tranzakcios koltségek: a forrasbevonas nem ingyenes
a pénziigyi nehézségek koltségei
ado: kotvények kamatainak adopajzsa, adoelkertilési jatékok
realisnal dragabb vagy olcsébb kamatlabak
d) készpénzes osztalék
naturalidkban osztalék
osztalékrészvény
feliilbélyegzés
0sszevonas €s aprozas
(esetleg részvénykibocsatas)
e) tokéletes piacon a finanszirozas érdektelen, minden az eszkdzoldalon dol el, a
finanszirozéas marketingprobléma
tokéletes piacon az osztalékpolitika is érdektelen



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

22. Az On cége egy 1ij miianyag format siité beruhazasi projekt beinditasian
gondolkodik. A termelés beinditasahoz 600 millio forint értékben kell befektetett
eszkozoket beszerezni, amelyek utian évi 10%-o0s értékcsokkenés szamolhato el. A
projekt elorelathatéan harom évig tart, a tervek szerint a harmadik év végén a
befektetett eszkozoket 450 millio forintért értékesitik, és a bevétel még a harmadik
évben be is folyik.

A tervek szerint az értékesités arbevétele az elsé6 évben 300 millié, a masodikban 350
milli6, a harmadikban pedig 400 millié forint lesz. A koltségek varhatéan a bevételek
50%o-at fogjak kitenni.

A termeléshez forgotokére is sziikség lesz, a termelés meginditasakor 30 millié forint
értékben, majd az egyes évek végén az adott évi éves arbevétel 10%-at eléré szinten.
A forgotokét a vallalat a projekt végeztével varhatéan névértéken értékesiti, és az
osszeg még a harmadik évben be is folyik a vallalat pénztaraba. A vallalat nyereségét
10% ado terheli.

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

Megoldas:
0 1 2 3
Arbevétel 300 350 400
Foly6 raf -150 -175 -200
Ecs -60 -60 -60
Egyéb eredmény 450 — 420
+35-35
Ado elotti 90 115 170
Ado -9 -115 -17
Adé utani 81 103,5 153
Ecs 60 60 60
Netto forgotoke -30 -5 +35
Beruhazas -600
Targyi eszkoz 420
értékesitése
CF -630 141 158,5 668
NFT élloménya 30 30 35 35-0

Pontozas: nett6 forgotoke 2 pont, beruhazas kivezetése 2 pont, adéalap meghatarozasa
2 pont, adofizetés 2 pont, egyéb tételek 2 pont



23. Egy vallalkozashoz 20 MFt beruhazas sziikséges, és utana 10 éven at évi 5 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 = -20 + 5* AF(10; 15%) = -20 + 5*5,02 = +5,1 MFt
Pl1=5,1/20=+0,255

dt: AF (t?; 15%) = 20/ 5 =4; tabla: kb. 7 év

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

Tehat mindegyik alapjan érdemes megcsinalni



24. A MOL részvény prompt arfolyama 2650 Ft. Lehetésége van 200 Ft-os opcios

dijért egy egyéves lejaratu, europai eladasi opcio megvételére 2800 Ft-os lehivasi arral.

A kockazatmentes hozam évi 1%. A részvény a kovetkez6 egy évben biztosan nem fizet

osztalékot. (6 pont)

a) Mit jelent, hogy az opcié eurodpai tipusia? (1 pont)

b) Rajzolja fel az opcio pozicié- és nyereségfiiggvényét a lejarati ar fiiggvényében!

(2 pont)

C) Ha egy év milva 2700 Ft az éppen aktualis prompt arfolyam, lehivna-e az opciot,
és mekkora lenne Gsszességében a nyeresége vagy vesztesége? (2 pont)

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

Megoldas:

a) Csak lejaratkor lehivhato

b) Rajz! Nyereségkiiszob: 2598 Ft.

c) lgen, mert 100 Ft-ot visszaszerzek, azaz veszteségem csak -202 + 100 = -102 Ft.
d) F=2650*1,01=2676,5Ft



25. Egy kotvény konstrukcidja: négy éves futamido, fix, évi 6%0-os névleges kamatlab.

Torlesztés két egyenlo részletben, a két utolso évben. A kotvény indul6 névértéke 100

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 az idei Kifizetések utan. Hany
forint ma a kotvény realis arfolyama, ha az elvart hozam évi 5%7? (2 pont)

Cc) Mekkora a kotvény brutté és netté arfolyama a fennallé névértékre vetitve a b)
pont szerinti idopontban? (2 pont)

d) Miért térnek el a ¢) pontbeli értékek 100%-t61? (1 pont)

e) Mekkora a kotvény arfolyama a lejarat napjan? (1 pont)

Megoldas:

a) 6;6;50+6 =56; 50+3 =53

b) 54/1,05= 50,47

c) B=50,47/50 =100,94% = nettd

d) akotvény kuponja nagyobb az elvart hozamnal
e) 53 Ftvagy 106%



26. A Quantum holding meglévé tékeszerkezetének atalakitasara torekszik —
hitelfelvétellel részvényeinek 30%-at vasarolna vissza. Tételezziik fel, hogy a
vallalat tokéletes piacon, orokjaradékszeriien miilkodik. A tablazat kitoltésével
mutassa meg, hogyan valtoznak meg a vallalat fobb mutatéi a tokeszerkezet
valtozasanak koszonhetoen! (10 pont)

Eredeti Uj
Elad6sodottsag 0% 30%
Részvények értéke 1000 MFt
Hitelek értéke 0 Ft 300 MFt
Hitelek kamatlaba - 10%
Kifizetett kamat 0 Ft
Adézas utani eredmény 200 MFt
Részvények szama 100 edb 70e db
EPS
Egy részvény arfolyama
P/E
Részvényesek elvart hozama 20%
ra

Eredeti Uj
Eladdsodottsag 0% 30%
Részvények értéke 1000 MFt 700 MFt
Hitelek értéke 0 Ft 300 MFt
Hitelek kamatlaba - 10%
Kifizetett kamat O Ft 30M
Adozas utani eredmény 200 MFt 170 M Ft
Részvények szama 100 edb 70e db
EPS 2000 Ft 2429 Ft
Egy részvény arfolyama 10.000 Ft 10.000 Ft
P/E 5 4,12
Részvényesek elvart hozama 20% 24,29%
ra 20% 20%

EPS = 170M / 70.000 = 2429 Ft
(E = (20% - 0,3 * 10) / 0,7 = 24,29%



