Kozgazdasagtan és pénziigyek
irasbeli vizsga

A) sorozat MEGOLDASOK

2017. januar

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 adott valaszt!

Elérhet6: |Elért pontszam:

21. 20 pont

Osszesen 20 pont

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

Elérheto: |Elért pontszam:

23. 6 pont

24, 6 pont

25. 12 pont

26. 8 pont

217. 8 pont

6sszesen 40 pont
Elfogadashoz sziikséges Osszes elérheté Osszes elért
pontszam: 60 pont |pontszam: 100 pont | pontszim:

Potlapok szama: Minosités:

Budapest, 2017. januar 25. Javitotta:



|. Karikazza be a helyes valaszt a kovetkezo tesztkérdéseknél!

Elérheto osszesen: 40 pont

1. Mi alényegi kiilonbség a folyészamla-hitel és a rulirozé hitel kozott? (56.0.)

a) A rulirozdé hitel 4jboéli felvétele altalaban a visszafizetéshez vagy addsvizsgalathoz kotott, a
hitelkeret szabadon ujra felhasznalhato.

b) A rulirozo hitel éven tuli lejaratu, a folydszamla-hitel rovid lejaratq.

C) A rulirozo hitelt torlesztés utan meg lehet Ujitani, a torlesztett folydoszamla-hitelt nem lehet

megujitani.
d) Rulirozoé hitelkeret inditasakor nem sziikséges banki ados-, és hitelvizsgalat.

2 pont

. Az alabbi mutatészamok koziil melyik NEM szamol a pénz idoértékével? (228.0.)

I. Jovedelmezdségi index
I1l. Eves nyereség
IV. Egyszerii megtériilési id6

a) Kizardlag IV.

b) Kizarolag II. és IV.

c) Kizardlag II1. és IV.

d) A fentiek egyike sem szamol az id6értékkel.

2 pont

. A prompt HUF/EUR arfolyam 310 HUF/EUR, a forint éves hozama 2%, az euroé¢ 0,5%.
Mennyi az eur6 egyéves paritasos hataridos arfolyama?

a) 316,20 HUF/EUR
b) 314,62 HUF/EUR
¢) 311,55 HUF/EUR
d) 308,46 HUF/EUR




4. Jelolje meg az onkormanyzatok bevételeire vonatkozo HAMIS megallapitast! (103.0.)

a) Az onkormanyzatok bizonyos szolgaltatasokért dijakat szednek, de vannak ingyenes
szolgaltatasok is.

b) Az 6nkormanyzati tOkebevételek egyik eleme a privatizacios bevétel.

c) Nem adojellegli bevételek példaul a beszedett illetékek.

d) Az dnkormanyzatok legnagyobb bevételi forrasa az Gn. egyéb bevételek.

2 pont

5. A tulajdonosi pénzaram elérejelzésénél a vallalati pénzaram szokasos felosztasa: (264. 0.)

a) operativ, miikodési és beruhazasi cashflow.

b) beruhazasi és finanszirozasi pénzaram.

C) operativ, finanszirozasi és beruhdzasi cashflow.
d) eredményterv és pénzaramterv.

2 pont

6. Az alabbi, a monetaris mérleggel kapcsolatos allitasok koziil melyik IGAZ? (42.0.)
A monetaris mérleg

a) tartalmazza az Osszes gazdasagi szereplonél 1évé pénzmennyiséget.

b) abankrendszer egyes tagjainak koveteléseit és tartozasait konszolidaltan mutatja.
C) tartalmazza az allamnal 1év6é pénzmennyiséget is.

d) kizarolag a jegybanknal 1évé pénzmennyiséget tartalmazza.

2 pont

7. Mely allitas IGAZ az értékpapirok arazasara? (164.-171. 0.)

a) Ha a vallalatnal kifizetett DIV = EPS, akkor a PVGO értéke 0.

b) A kotvény bruttd arfolyama kozvetleniil a kamatfizetés utan a kamatszelvény Osszegével
haladja meg a nett6 arfolyamot.

€) A kamatozo kotvények elméleti adasvételi arfolyama lejaratkor 100%.

d) A részvény elméleti arfolyama a jovobeli nyereségeinek a diszkontalt értéke.

2 pont




8.

9.

10.

11.

Az egyéves hitelek kamatlaba 1,5%, a kétéveseké 2%.
Mekkora az egy év mulva kezdddo, egyéves hitelek hataridés kamatlaba?

a) 25%
b) 3,5%
c) 0,5%
d) 1%

2 pont

Valassza ki a ROE és a ROA mutatokkal kapcsolatos allitasok koziil az IGAZ-at! (284-
285.0.)

a) A ROE értéke soha nem lehet negativ érték.

b) Ha pozitiv a vallalat eredménye, akkor a ROA értéke kisebb vagy egyenld, mint a ROE
értéke.

c) A ROE a ROA és az eladdsodottsagi rata szorzataként all eld.

d) Mindkét mutatot kizardlag szamviteli mérleg-adatokbdl lehet szamitani.

2 pont

Melyik allitas HAMIS a szarmaztatott termékekkel kapcsolatban?
(175.-177.0.)

a) A swap- vagy csereiigyletek egyik fajtaja példaul a részvényre valthatd kotvény.

b) Shortnak (révidnek) neveziink egy poziciot, ha az adott termék aremelkedése csokkenti a
vagyonunkat.

C) A befektetési motivaciok koziil a hedge célja egy nyitott, kockazatos pozicid bezarasa.

d) A szarmaztatott iligyletek neviiket onnan kaptak, hogy ezeknek az iigyleteknek az
értékalakulésa egy mogottes termek aralakulasatol fiigg.

2 pont

Melyik allitas HAMIS a szavatolo tokére vonatkozéan? (170.0.)

a) A szavatold téke a hitelintézet azon forrdsa, amely bevonhaté a hitelintézet
kotelezettségeinek kielégitésébe.

b) A szavatold téke két elembdl tevidik dssze: alapvetd- és jarulékos tékeelembdl.

C) A bank szavatold tékéje biztositja a biztonsag elvének érvényesiilését.

d) A szavatold téke a bank sajat tokéjén tul idegen forrasokat is tartalmaz.

2 pont




12.

13.

14.

15.

A jegybanki monetaris politika indirekt eszkozei kozé mi NEM tartozik? (88-89.0.)

a) arepo ligyletek
b) a kotelezd tartalékrata szabalyozésa

C) ajegybanki betétek elfogadasa
d) a nyiltpiaci mtveletek

2 pont

Melyik az Europai Unio legfontosabb bevételi forrasa (142. o.)

a) A GNI szazalékaban meghatarozott befizetések.

b) Vambevételek

€) Az adott évben a nemzetgazdasagban eléallitott hozzaadott érték adoztatasa.
d) Késedelmi kamatok és birsagok

2 pont

Valassza ki a HELYES allitast a hozamgorbékkel kapcsolatban! (195.-198 0.)

a) Stabil inflacids varakozasok esetében a hozamgdrbe mindig vizszintes.

b) Normalis koriilmények kozott vizszintes hozamgdrbe érvényes.

c) Az alacsonyabb inflacids varakozasok csokkend hozamgorbét indokolhatnak.
d) A likviditas-preferencia csokkend hozamgorbét indokolhat.

2 pont

Az inflacié gazdasagi hatasai (42.-45.0.)

l. Drasztikusan csokken a fogyasztas, mivel a gazdasag egyes szerepldi a magas arak miatt
egyaltalan nem vésarolnak.

Il. Novekszik a beruhazas, mert a gazdasagi szerepldk inkabb az elkovetkezendd nehezebb
id6kre tartalékolnak.

1. Jovedelem-ujraelosztast végez az inflacié a gazdasag szerepldi kozott.

V. Az inflacio csokkenti a beruhazasi kedvet.

a) Kizardlagl., IV.
b) Kizardlag L., IL
c) Kizarolag II., II1.
d) Kizardlag IlI., IV.




16.

17.

18.

19.

Mik a sziikos javak? (10. o.)

a) Amelyeknek adott ar mellett a kereslete meghaladja a kinalatot.

b) Mindazok a joszagok, melyek nem gazdasagi javak.

¢) Amelyekbdl nem lehet ingyenesen mindenki sziikségletét kielégiteni.
d) Mindazok a termelési eszkdzok, melyek nem természeti eréforrasok.

2 pont
Hogyan NEM lehet megadni a tézsdei megbizasi arat? (173.-175. 0.)
a) Piaci ar.
b) Az elerhetd legjobb ar
c) Atlagar
d) Kiiszobar
2 pont

Az allam funkcidira vonatkozo allitasok koziil valassza ki a HAMIS-at! (23.-25. 0.)

a) Az allokacios funkcidt foleg a piaci elégtelenségek, a piaci mechanizmusok kudarca
indokolja.

b) Az allokacios funkcid egyik oka a természetes és mesterséges monopoliumok, kartellek
hatdsainak mérséklése.

C) A gazdasag stabilizalasa elsésorban a kereslet és a kinalat szabalyozasan keresztiil
valésulhat meg.

d) A gazdasag stabilizalasanak elsésorban az add- és transzferpolitika a f6 eszkoze.

2 pont

Mit jelent az allamhaztartas Kiterjesztett egyenlege? (112.-113. 0.)

a) A privatizacios bevételek nélkiil szamitott egyenleg.
b) A kamatok inflacios hatasatol megtisztitott egyenleg.
c) Az allamhaztartas és a jegybank &sszevont egyenlege.

d) Az allamhaztartas Osszes bevételének és Gsszes kiadasanak egyenlege.

2 pont




20. A jegybanki fiiggetlenséggel kapcsolatos alabbi allitasok koziil valassza ki a HAMIS-at!
(82.0.)

a) A jegybank személyileg fliggetlen kell, hogy legyen, azaz vezetGit politikai szempontok nem
befolyasoljak.

b) A jegybank miikodésében fliggetlen kell, hogy legyen, azaz dontéseihez kéréseket,
utasitasokat senkitdl nem kdteles elfogadni.

C) A jegybank pénziigyileg fliggetlen kell, hogy legyen, azaz miikddéséhez a pénziigyi
forrasoknak automatikusan rendelkezésre kell allniuk.

d) A fenti mindharom allitas igaz.

2 pont




.
21. Fejtse ki a ,kiilonleges gazdasagi helyzetek megitélésével” kapcsolatosan az
alabbi kérdéseket!

Elérheto: 20 pont

a) A vallalategyesitésnek mik a jellemz6é formai, az abban résztvevé vallalatok tevékenysége
hogyan kapcsolédhat egymashoz, hogyan finanszirozhaté a fuzi6?

b) Milyen faziés taktikakat ismer?

c) Mit jelent a csédopcié?

d) Kik a cséd- és felszamolasi eljaras szereploi?

e) Milyen csédopcios jatszmakat ismer?

a) (3X1) (267-282 0.)
Egyesiilés, beolvadas

Horizontalis, vertikalis, konglomeratum jellegli kapcsolddas
Pénzzel és értékpapircserével

b) 8 pont jo 8 valaszért

Eszkozok atszervezése:

- koronaékszerek eladasa

- cash felélése

- haszontalan eszk6zo6k vésarlasa

- hatékonysag javitasa

Forréasok atszervezése:

- szavazati jogok higitasa

- kintlévo részvények magas aron visszavasarlasa

- eladdsodas

Meéregpirulak

- kiilonleges szavazat jogok

- szupertdbbséghez kotott dontések

- alapszabaly-mddositasok

- mérgezett kotvények

- vezeto tisztségviselOk 1épcsdzetes kivalasztasa

- pacman: ellentdmadas

c) 3)

A részvénytarsasag korlatolt feleldsségii

- Tulajdonosainak vételi joga van a hitelezOktdl valo kivasarlasra (eladasi joga a hitel értekén a
vallalat ataddséra)

- A lehivasi ar a hitel értéke, az aktualis érték az eszk6zok értéke
d) (4X0,5)

tulajdonosok, hitelezok, felszamold, birdsag, vagyonfeliigyeld

e) (4X1)

- Kockazatos projektek elfogadasa, a kockéazat atharitasa a hitelez6kre
- Fogd a pénzt és fuss — a cashflow kivétele a cégbdl

- Id6huzés

- A sajat tokéhez valo hozzajarulas elmulasztisa



II1. Szamitsa ki, illetve valaszolja meg a kovetkezo feladatokat 2 tizedesre!

Elérheté: 40 pont

22. On egy részvényre sz016 vételi opciot vasarolt 40 Ft opcids dijért, 500 Ft kotési arfolyamon. A
részvény arfolyama most éppen 510 Ft. A kamatoktol tekintsiink el.

a) Hany forintos arfolyamtol éri meg lehivni az opciot? (1 pont)

b) Rajzolja fel az opcid pozicio- és nyereségfiiggvényét a lejaratkori ar fliggvényében! (2 pont)

€) Mekkora a maximalis nyeresége és vesztesége? (1 pont)

d) Mekkora a dijon beliil a bels6 érték és az id6érték? (1 pont)

e) Mekkora lehet a piacon a realis opcids dij a lejarat napjan, ha aznap a részvény arfolyama
490 Ft? (1 pont)

Megoldas:

a) 500 Ft felett

b) Rajz!

C) maximadlis nyereség végtelen, maximalis veszteség 40
d) belsé: +10, idé: +30
e) OFt

23. Egy vallalkozashoz 7,5 MFt beruhdzés sziikséges, és utdna 20 éven at évi 2 MFt adozott
pénzaramlast biztosit. Az elvart hozam 20%. Szamitsa ki a vallalkozas jovedelmezdségi indexét,
NPV-jét, belsé megtériilési ratajat és diszkontalt megtériilési idejét. (6 pont)

Megoldas:

NPV = —7,5M + 2M* AF (t =20 év; r = 20 %) = —1,5 +2*4,87 =+2,24 M Ft (1)
PI=NPV/|Co| =2,24 M /7,5M=10,299 (1)

IRR: 0=—-75M+2%AF (t=20¢év, IRR=7")

AF = 3,754z annuitastablazat alapjan: IRR = 26,5 % (2)

Diszkontalt megtériilési ido: 7,5M = 2* AF (t=?;r =20 %)

AF = 3,75 Az annuitastablazat alapjan: t =8 év (2)



24. Az On cége egy uj projekt beinditasan gondolkodik. A termelés beinditidsahoz 300 millié forint
értekben kell befektetett eszkdzoket beszerezni, amelyek utan évi 10%-os értékcsokkenés
szamolhat6 el. A projekt eldrelathatéan harom évig tart, a tervek szerint harmadik év végén a
befektetett eszkozoket 200 millio forintért értékesitik, és a bevétel még a harmadik évben be is
folyik.

A tervek szerint az értékesités arbevétele az els6 évben 160 millio, a masodikban 220 millio, a
harmadikban pedig 260 milli6 forint lesz. A koltségek varhatoan a bevételek 50%-at fogjak kitenni.
A termeléshez forgotokére is sziikség lesz, a termelés meginditdsakor 5 millio forint értékben, majd
az éves arbevétel 20%-at elérd szinten. A forgotokét a vallalat a projekt végeztével varhatoan
névértéken értékesiti, és az 0sszeg még a harmadik évben be is folyik a vallalat pénztaraba. A
vallalat nyereségét 20% ado terheli.

a) Irja fel a vallalat pénzaramlasat! Eljen szokasos feltételezésiinkkel, az egyes évek pénzaramlasat
az adott végéhez rendelje!

b) Mekkora a projekt NPV-je, ha az elvart hozam évi 15%? (12 pont)
Megoldas:
NPV=28,47
0 1 2 3
Arbevétel 160 220 260
Foly6 raf -80 -110 -130
Ecs -30 -30 -30
Egyéb eredmény 200 - 210
+52 — 52
Ado eldtti 50 80 90
Ado -10 -16 -18
Ado utani 40 64 72
Ecs 30 30 30
Nett6 forgotoke -5 -27 -12 -8 + 52
Beruhazas -300
Targyi eszkoz 210
értékesitése
NCF -305 43 82 356
NFT alloménya 5 32 44 52-0
PV(CF) -305 37,39 62,00 234,08

Cashflow: 10 pont (ad6 el6tti eredmény, add utani eredmény, targyi eszkozok és nft allomanya,
végeredmény: 2-2 pont)
NPV szamitasa: 2 pont



25. Egy vallalat jovo évre vart adozott eredménye 180 millié forint. A vallalatnak 500 000 darab
részvénye van forgalomban. A sajat tOke értéke 1 milliard forint. A véllalat dltalaban a nyereség
40%-at fizeti ki osztalékként. (Az idei osztalékot mar kifizették.) A vallalatot tisztan sajat tokébol
finanszirozzék, a részvények bétaja 1,4 a piaci portfolio varhatdé hozama évi 15%, a kockézatmentes

d) Mekkora annak a portfolionak a teljes kockazata és bétaja, ami fele részben X és fele

részben Y részvénybol all?

Megoldas:

a)vaz

COV(ry,ry)

304

GxOv

b) Bx:

By

2
Owm

By

2
(e}

 05+045

M

_COV(ry,ry) 180 _

400

=0,475

400

01

¢) s(X) = 16% s(Y) = 19%

d) s?=0,25%256 + 0,5*304 + 0,25*361 =382,25, azaz s = 19,55(%)
béta(p) = 0,5%0,5 + 0,5 * 0,45 = 0,475

= =1
v 256*361
COV(ry,ry) _ 200

=05

45

hozam évi 5%.
a) Mekkora a sajattéke aranyos nyereség (ROE) a cégnél? (1 pont)
b) Mekkora a vallalat nyereségének novekedési titeme? (1 pont)
C) Mekkora a részvényekt6l elvart hozam? (1 pont)
d) Mennyit adna a vallalat egy papirjaért? (2 pont)
e) Mekkora a vallalat ndvekedési lehetéségeinek jelenértéke? Magyarazza meg, miért tér el
nullatol! (3 pont)
Megoldas:
a) ROE=180 millio/1 milliard=18%
b) g=ROE*(1-dp)=18%*0,6=10,8%
c) r=5%+1,4*10%=19%
d) P=D/(r-g). Nézziik elébb a D=EPS*0,4=360*0,4=144 Ft
A papir értéke: 144/0,082=1756 Ft
d) Ehhez elébb: EPS/r=360/0,16=2250
PVGO=1756-2250=-494 (Ft) (2 pont) Mivel ROE kisebb r-nél. (1 pont)
26. Az X és az Y részvény, valamint a piaci portfolid hozamanak variancia-kovariancia matrixa a
kovetkezd (%2 :
X Y Piac
X 256 304 200
Y 361 180
Piac 400
a) Mekkora az X és Y részvény kozotti korrelacios egyiitthato értéke? (1 pont)
b) Mekkora X és Y bétaja? (2 pont)
€) Mekkora X és Y kockazata (hozamszorasa)? (2 pont)

(3 pont)



