Kozgazdasagtan és pénziigyek
irasbeli vizsga

B) sorozat FELADATOK

2017. oktober 4.

A megoldashoz rendelkezésre allo id6: 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 = () pont
a helytelen megjelolés —1 pont

Elérhet6: |Elért pontszam:

1-20. 40 pont

II. Fejtse ki a kérdésekre adando valaszt!

Elérhet6: |Elért pontszam:

21. 10 pont
22. 10 pont
Osszesen 20 pont

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

Elérheté: | Elért pontszam:

23. 10 pont

24. 6 pont

25. 6 pont

26. 8 pont

217. 10 pont

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

Potlapok szama: Minésités:

Budapest, 2017. oktdober 4. Javitotta:



I. Karikazza be a helyes valaszt a kovetkez6 tesztkérdéseknél!
Elérhet6 0sszesen: 40 pont

1. Valassza ki az alabbi definiciok koziill a HAMISAT!

a)  Sziikséglet: a szamunkra hasznos joészagok kore.

b) Termelési eszkozok: olyan joszagok, melyek ujabb joszagok eldallitasara
szolgalnak.

C) Sziikdsség: ha ingyenesen a tarsadalom Osszes tagjanak sziikségletét nem lehet
kielégiteni.

d) Gazdalkodas: dontés a sziikos eréforrasok felhasznalasanak modjarol.

2 pont

2. Milyen részvényfajta létezik az alabbiak koziil?

I. Osztalék-els6bbségi
Il. Felszamolési hanyadra elsObbségi
[1l. Késdbbi részvénykibocsatasokban elsdbbséget biztosito
IV. Torzsrészvény

a) Kizarolag I, IV.
b) Kizardlag L., II. és IV.

¢) _ Mindegyik
d) Kizarolag IV.

2 pont

3. Melyik definici6 HAMIS?

a) Piaci id6tav alatt a szereplok kinalati mennyiségiiket nem tujak megvaltoztatni.
b) Rovid tdvon a szerepldk a fix koltségeket jelentd erdforrasaikat is meg tudjak
valtoztatni.
€) Hosszu idétavon a gazdasagi szereplok a természeti eréforrasokat
leszamitva az Gsszes 1ényeges termelési feltételt képesek megvaltoztatni.
d) Egyensulyi ar esetén a termék kereslete és kinalata megegyezik.

2 pont




4. Mi a monetaris politika deklaraltan legf6bb célja Magyarorszagon (és az orszagok
donté tobbségében)?

a) A kereskedelmi bankok szabalyozasa.

b) A kormany gazdasagpolitikajanak eldsegitése.

C) A nemzeti valuta értékallandosdganak biztositisa.
d) A forgalomba keriil6 pénzmennyiség szabalyozasa.

2 pont

5. Mit jelent a ,,monetaris horgony” kifejezés?

a) A pénzpiacokon kialakul6 jellemz6 piaci jelzészam, mutato.

b) A jegybank egy kozbiils6 célja.

C) A jegybank végsé hitelezdi funkcidja.

d) A konvergencia-programok altal deklaralt 1ényegesebb paraméterek.

2 pont

6. Milyen paraméter NEM szerepel a Fisher-féle forgalmi egyenletben?

a) Pénzmennyiség

b)  Arindex

c) GDP

d) Pénz forgasi sebessége

2 pont

7. Mit jelent a bankok ,,diszponibilitasa”?

a)  Megbizhato miikddés

b) Rovidtava likviditas

€)  Mindenkori fizet6készség
d) A jovedelmezOség elve.

2 pont




8. Mi a kiilonbség az allamhaztartas elsédleges és teljes egyenlege kozott?

a) A jegybank finanszirozasi egyenlege.

b) A finanszirozasi bevételek és kiaddsok valamint a privatizacids bevételek.
C) Az onkormanyzatok deficitje.

d) A nem folyo, hanem beruhazasi célt kiadasok.

2 pont

9. Mi jellemz6 a lombardhitelre?

a) Lombardhitel esetében a hitel biztositéka valamilyen a banknal elhelyezhetd
vagyontargy.

b) A lombardhitel nem névre sz616.

c) Lombardhitel esetében a hitel fedezete az ad6s gazdalkodasanak pénzarama.

d) Lombardhitel esetében a hitelhez kezes sziikséges.

2 pont
10. A kotvény esetében melyik konstrukciot tekintjiik alapértelmezésnek?

a) Lejaratkor egy 6sszegben torleszt, évente fizet fix kamatot

b)  Evente fizet fix kamatot, egyenletes Gsszegben torleszti a tokét.
c) Evente fizet valtozo kamatot, lejaratkor egy 6sszegben torleszt.
d) Annuitéssal fizet.

2 pont
11. Melyik megallapitas NEM IGAZ egy hataridés euroiigyletre?

a) Az euro hataridés eladoja az eurd arfolyamat a kotési ar ala varja.

b) A hataridds vevének dijat kell fizetnie a jelenben.

€) Az eurd hataridés vevéje az eurd arfolyamat a kotési ar folé varja.

d) Mindkét szereplének joga és egyben kotelezettsége az tigylet végrehajtasa.

2 pont




12. Jeldlje meg a portfoliokkal kapcsolatos allitasok koziil az IGAZ allitasokat!

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

a) Kizarolag 1., IV.

b) Kizarédlag I, I, IV.
¢) Kizardlag 1, IIL, IV.
d)  Kizarolag II. és II1.

2 pont

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

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

d) A tokepiac tokéletes.

2 pont

14. Valassza ki a vallalati pénzaramok f6 részeit!

a)  Mikodési, operativ, finanszirozasi pénzaram.
b)  Miikodési, befektetési, finanszirozasi pénzaram.
c) Befektetések és forgbeszkozok pénzarama.

d)  Ujrabefektetési és osztalékagi pénzaram.

2 pont

15. Az X Rt. jovedelmezosége (ROE) 25%, a piacon a hasonlé részvények varhato
hozama 20%. A tarsasag az eredmény 100%-at ujrabefekteti a kovetkezo egypar
évben. Milyen iitemben novekszik a tarsasag eredménye, ha a sziikséges
paraméterek végig fennallnak?

a)  25%
b) 20%
C) 5%
d) 0%

2 pont




16. Mely okok miatt elonyos a valtozé kamatozasu kotvény a kotvény kibocsatoja
szempontjabol?

a) Az igy kifizetend6 jovedelem elére pontosan meghatarozhato.

b) A részvényeseknek els6bbséget biztosit a jovedelem felosztasanal és a vallalat
felszamoléasanal.

C) A kotvény fizetendé kamata hozzaadodik az addzas el6tti nyereséghez, igy az adoalap
novelésén keresztiil adomegtakaritast eredményezhet.

d) A vallalatnak egyfajta természetes fedezetet nyujt a piaci hozamok valtozasabol
fakado6 kockazat kezelésére.

2 pont

17. Mi a kiilonbség az EBKM és a THM szamitasmodja kozott?

a) Az EBKM éven beliil linearis kamatszamitast alkalmaz, a THM kamatos kamatot.

b) Az EBKM éven tal linearis kamatszamitast alkalmaz, a THM kamatos kamatot.

c) Az EBKM az elszamolt kamatot korrigalja a fizetend6 dijakkal, jutalékokkal, a
THM nem.

d) Az EBKM szok6években 366 napra szamitja at az éves névleges kamatlabakat, a
THM mindig 365 napos évvel kalkulal.

2 pont

18. A bankok alabbi kockazatai koziill melyik NEM miikodési kockazat?

a) Mikodési kockazat

b) Szabalyozasi kockazat
c) Csalas kockazata

d) Portfolio-kockazat

2 pont




19. Egy betét igért névleges kamatliba 12%. A betét haromhavonta fizet kamatot, és
tulajdonosaik hasonlé feltételek szerint mindig megujithatjak azt. Mekkora
pontosan a betéttel elérheto éves hozam?

a) 12,49%
b) 12,00%
c) 12,55%
d) 3,85%

2 pont

20. Ha egy vallalat a targyévben nagyobb értékcsokkenési leirast szamol el a
szokasosnal, akkor ...
a) adozas utani eredménye és cashflowja is csokkenni fog.
b) addzas utani eredménye és cashflowja is novekedni fog.
c) adozas utani eredménye meg fog valtozni, de cashflowja valtozatlan marad.
d) addzas utani eredménye csékkenni, cashflowja altaldban néni fog.

2 pont




Il. FEJTSE KI A KERDESEKRE ADANDO VALASZT!

Elérheto osszesen: 20 pont

21. Ismertesse a direkt és indirekt cashflow-elérejelzési séma jelentésebb kiilonbségeit!
(10 pont)

Térjen ki az alabbiakra: az egyes modszerek jelentdosebb részei, milyen adatokbol
indulnak ki, hogyan kezelik az arbevételt, koltségeket, vevéallomanyt,
szallitoallomanyt, értékcsokkenési leirast, milyen idotavon szokas alkalmazni

oket!

Megoldas:

Direkt cashflow: tételes pénzmozgasok tervezése.
Tartalma: tranzakcidk neve, idépontja, pénzmozgas nagysaga
Célja: likviditas tervezése, rovidtav, max. 1 év

Indirekt cashflow: a mérlegben a cash tételének megvaltozasa
Tartalma: eredményterv korrigalasa a mérlegterv valtozasaival
Célja: hosszabb tava cashflow, megvaldsithatosag, vallalatértékelés.

Jellemzok:
Arbevétel: direkt: realizalt arbevétel, indirekt: szamlazott arbevétel
Koltségek: direkt: kifizetett koltségek, indirekt: befogadott szamlak a koltségekrol
(écs. 1s)
Vevok: direktben nincs, indirektben tervezziik
Szallitok: direktben nincs, indirektben tervezziik
écs: direktben nem cashflowtétel, csak az eredményben van, indirektben az eredmény

utan visszakorrigaljuk

Fobb részei:
Direkt: eredményterv, célja a fizetendé add
tényleges pénzmozgasok cashflow-terve, a mérlegtételek valtozdsanak
segitségével
Indirekt: eredményterv, célja az ad6 utani terv
mérlegterv, €s ennek segitségével korrekcios tételek a mérlegtételek

megvaltozasaval



22. Ismertesse a kockazat hatasat a befektetési dontésekre! Térjen ki az alabbi
kérdésekre!

a) Mit jelent, ha egy befektetési helyzet kockazatos?

b) Hogyan lehet kockazatos befektetések kockazatat ¢és varhaté hozamat
szamszerisiteni?

c) Hogyan lehet két- és tobbelemii portfoliok kockazatat és varhaté hozamat

szamszerisiteni?

d) Mit jelent a diverzifikacio, milyen hatasa van a portfoliora?

e) Hogyan értelmezheté a kockazatmentes befektetés valamint a kockazatmentes

hitelfelvétel az elméletben és a gyakorlatban, illetve a kockazatos befektetésekkel

alkotott portfoliéik mértani helye? (10 pont)

a) Nem 100%-os valoszinliségli a kimenet, hanem eloszlassal jellemezhet
Statisztikai eszkozokkel elemezhetd.

b) kockazat: hozamkimenetek szorasa
béta: a CAPM modell alapjan regresszioval; vagy tobbfaktoros indexmodellekkel
hozam: véarhaté hozamkimenetek alapjan sulyozott atlag
modell: a CAPM vagy a tobbfaktoros modell eredményvaltozoja
CAPM: r(x) = rf + béta(x) * (rm — rf)

C) variancia — kovariancia matrix alapjan
sulyozott atlag a teljes varianciara
az Osszeadando értékek az elemek varianciai és kovariancidi, a stlyok a két elem
értékaranya a portf6lion beliil
két elemre: s"2 = (sA*wa)"2 + 2 * korr * sA * wA * sB * wB) + (sB * wB)"2
hozam: sulyozott atlag az elemek értékaranyaival sulyozva

d) diverzifikacio: egymassal statisztikai kapcsolatban 1évé elemek valasztasa, tehat a
korrelaci6 -1 és +1 kozott van, lehetdleg nulla kozeli
célja: a portfoliobeli elemek egyedi kockazatainak kikiiszobolése, lehetdleg teljes
eliminalasa, igy a teljes kockazat csokkentése.

e) kockazatmentes: 100%-o0s valoszinliségi esemény
befektetés: allampapir hazai valutdban
hitelfelvétel: biztos, hogy minden id6ben visszafizetek
portfoliokkal rajz: linearis egyenes a portfoliok hatargdrbéjéhez — ebbdl lesz az
értékpapirpiaci egyenes.
Ha a két kockézatmentes kamatldb nem egyeik meg, akkor az egyenesben torés van a
piaci hozamnal.



I11. VALASZOLJA MEG, ILLETVE SZAMOLJA KI A FELADATOKAT KET TIZEDESRE!

23. Az On cége egy 0j beruhazasi projekt beinditisan gondolkodik. A termelés
beinditasahoz 500 millié forint értékben kell befektetett eszkozoket beszerezni,
amelyek utan évi 10%0-0s értékcsokkenés szamolhato el. A projekt elorelathatéoan
harom évig tart, a tervek szerint a harmadik év végén a befektetett eszkozoket 450
millié forintért értékesitik, és a bevétel még a harmadik évben be is folyik.

A tervek szerint az értékesités arbevétele az elso évben 250 millio, a masodikban 300
millié, a harmadikban pedig 350 millio forint lesz. A koltségek varhatéan a bevételek
50%-at 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 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.

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

Megoldas:
0 1 2 3
Arbevétel 250 300 350
Foly6 raf -125 -150 -175
Ecs -50 -50 -50
Egyéb eredmény 450 — 350
+30 — 30
Ado eldtti 75 100 225
Ado ) -10 -22,5
Ado uténi 67,5 90 202,5
Ecs 50 50 50
Netto forgotoke -20 -5 -5 + 30
Beruhdzas -500
Targyi eszkoz 350
értékesitése
CF -520 112,5 135 632,5
NFT élloménya 20 25 30 30-0
Pontozas: nettdo forgotoke 2 pont, beruhazas Kkivezetése 2 pont, adodalap

meghatarozasa 2 pont, adofizetés 2 pont, egyéb tételek 2 pont




24. Egy vallalkozashoz 8 MFt beruhazas sziikséges, és utana 10 éven at évi 2 MFt
adozott pénzaramlast biztosit. Az elvart hozam a hasonlo befektetésektol évi 15%.
Szamitsa ki a vallalkozas NPV-jét, jovedelmezoségi indexét, bels6 megtériilési
ratajat és diszkontalt megtériilési idejét, és dontson ezek alapjan, hogy elfogadja-e a
beruhazast! (6 pont)

Megoldas:

NPV = -8 + 2 * AF(10; 15%) = -8 + 2*5,02 = +2,04
P1=2,04/8 =+0,255

dt: AF (t7; 15%) =8 /2 =4; tabla: kb. 7 év

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

Tehat mindegyik alapjan érdemes megcsinalni



25. Az OTP részvény prompt arfolyama 9500 Ft. Lehetosége van 200 Ft-os opcios

dijért egy egyéves lejarati, europai vételi opcio megvételére 9700 Ft-os lehivasi arral.

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

fizet osztalékot. (6 pont)

a) Mit jelent, hogy az opcié eurdpai tipusu? (1 pont)

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

(2 pont)

c) Ha egy év mulva 9800 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: 9902 Ft.

c) Igen, mert 100 Ft-ot visszaszerzek, azaz veszteségem csak -202 + 100 = -102 Ft.
d) F=9500* 1,01 =9595 Ft



26. Egy kotvény konstrukcidja: ot éves futamidé, fix, évi 4%0-os névleges kamatlab.
Torlesztés négy egyenlo részletben, a négy utolso évben. A kotvény indulé 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 elott. Hany
forint ma a kotvény realis arfolyama, ha az elvart hozam évi 2%7? (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 c) pontbeli értékek 100%-t61? (2 pont)

Megoldas:

a) 4; 25+4 =29; 25+3 = 28; 25+2=27; 25+1 = 26
b) 27+26/1,01=52,74
c) B=52,74/50=105,48
N: felhalmozodott kamat = 2
N =50,74 /50 =101,48
d) N: kupon nagyobb az elvart hozamnal
B: ezen tul felhalmozodott kamat is van



27. A Quantum holding meglévé tokeszerkezetének atalakitasara torekszik.
Tételezziik fel, hogy a vallalat tokéletes piacon, orokjaradékszeriien miikodik. A
tablazat Kitoltésével mutassa meg, hogyan valtoznak meg a vallalat fobb mutatéi

a tokeszerkezet valtozasanak koszonhetéen! (10 pont)

Eredeti Uj
Eladdsodottsag 0% 25%
Részvények értéke 800 MFt
Hitelek értéke 0 Ft 200 MFt
Hitelek kamatlaba - 5%
Kifizetett kamat OFt
Adozas utani eredmény 80 MFt
Részvények szama 100 edb 75e db
EPS
Egy részvény arfolyama
P/E
Részvényesek elvart hozama 10%
a

Eredeti Uj
Eladosodottsag 0% 25%
Részvények értéke 800 MFt 600 MFt
Hitelek értéke 0 Ft 200 MFt
Hitelek kamatldba - 5%
Kifizetett kamat 0Ft 10 MFt
Adoézés utani eredmény 80 MFt 70 MFt
Részvények szama 100 edb 75e db
EPS 800 Ft 933 Ft
Egy részvény arfolyama 8000 Ft 8000 Ft
P/E 10 8,57
Részvényesek elvart hozama 10% 11,66%
ra 10% 10%




