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Zgodnie z ustawg o rachunkowogci, prawdg jest, ze:

A: jezeli zalozenie kontynuacji dziatalnogci nie
jest zasadne, to wycena aktywdw jednostki
nastepuje po cenach sprzedaZy netto mozliwych do
uzyskania, niezaleznie od wysoko&ci ich cen
nabycia;

B: wszczecle postepowania upadiosSciowego z
mozliwoScig zawarcia ukladu nie stanowil przeszkody
do uznania, ze dzialalno8¢ jednostki bedzie :
kontynuowana ;

C: zmiana formy prawnej jednostki w kazdym
przypadku oznacza, ze zaiozZenie kontynuacji
dziatalnoSci nie jest zasadne;

D: wszczecie postepowania naprawczego w kazdym
przypadku oznacza, ze zalozenie kontynuacji
dziatalnoSci nie jest zasadne.

Zgodnie 2z MSR 1 "Prezentacja sprawozdaf
finansowych", ktéry zostal zatwierdzony przez UE,
obowigzujgcym w odniesieniu do roku obrotowego
rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2012 r., oceniajac,
czy zatozenie kontynuacji dziatalnogci jest
wtaSciwe, kierownictwo bierze pod uwage wszelkie
dostepne informacje dotyczgce przyszio&ci, ktéra
odpowiada co najmniej:

A: szeSciu miesigcom od dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego do publikacii; -
B: szeSciu miesigcom od kofica okresu
sprawozdawczego;

C: dwunastu miesigcom od dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego do publikacji;

D: dwunastu miegsigcom od kofica okresu
sprawozdawczego.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, koszty emisji
akcji poniesione przy podwyzszeniu kapitaiu
zaktadowego spdiki akcyjnej:

A: zmniejszajg kapital zapasowy spditki do
wysokoScl nadwyzkl wartoicli emisji nad wartoscila
nominalng akcji, a pozostatg ich cze&é zalicza sie
do kosztdw dziatalnoSci operacyjnei;

B: zmniejszaja kapital zapasowy spdiki do
wysokoSci nadwyzki wartoSci emisji nad wartosdcia
nominalng akcji, a pozostalg ich cze&é zalicza sie
do kosztdw finansowych;

C: zalicza sie w calodci do kosztdw dzialtalnosdci
operacyjneij;

D: zalicza sie w caloSci do kosztdw finansowych.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 809/2004
wykonujacym dyrektywe 2003/71/WE w sprawie
informacji zawartych w prospektach emisyjnych -
(...), w przypadku emitentdédw z pafistw trzecich
historyczne roczne informacje finansowe cbejmujace
ostatnie 3 lata obrotowe, zamieszczone w prosgspekcie
emisyjnym dla akcji:

A: mogg byé sporzadzone zgodnie z kragowymz
standardami rachunkowog&ci danego pafistwa trzeciego
réwnowaznymi =z mledzynarodowyml standardami
rachunkowosci przyjetymi zgodnie z procedura
okre§long w rozporzadzanlu (WE) nr 1606/2002;

B: jezeli emitent sporzgdza zardéwno jednostkowe
jak i skonsolidowane sprawozdania finansowe -
muszg obejmowad c¢o najmniej sprawozdania
jednostkowe;

C: mogg nie zawieraé¢ opisu zasad rachunkowo&ci
oraz not objaéniajgcych;

D: muszg zostal poddane przeglgdowi przez bieglego
rewidenta.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw
wartoSciowych oraz warunkdw uznawania za rdwnowazne
informaciji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego pafdstwem czionkowskim, przez "MSR"
rozumie sie:

A: Miedzynarodowe Standardy Rachunkowodci wydane
przez Rade Miedzynarodowych Standarddw
Rachunkowosci ;

B: Miedzynarodowe Standardy Rachunkowogci
ocgioszone w formie rozporzadzeifl Ministra Finanséw;
C: Miedzynarodowe Standardy Rachunkowo&ci oraz
Miedzynarodowe Standardy SprawozdawczoSci
Finansowe] ogioszone w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej;

D: Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje
ogioszone w formie rozporzadzed Komisiji
Eurcopejskiej.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdéw w
sprawie informacji biezgcych i ockresowych
przekazywanych przez emitentdédw papierdw
wartoScilowych oraz warunkdw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafhstwa
niebedacego pafistwem czlonkowskim, raport kwartalny
emitenta, niebedgcego funduszem inwestycyjnym
zamknietym, zawiera:

A: w przypadku stosowania MSR, kwartalne
sprawozdanie finansowe sporzadzone w wersji
skrdéconej, ktdrej zakres zostal okresSlony w tych
standardach;

B: sprawozdanie z dzialalno&ci emitenta;

C: oSwiadczenie zarzadu lub osoby zarzgdzajgcej o
zgodno&ci raportu z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowoéci;

D: o8wiadczenle zarzgdu lub osoby zarzagdzajgcej o
zgodno8cl wyboru podmiotu uprawnionego do badania,
dokonujgcego przegladu raportu kwartalnego, =z
obowigzujgcocymi przepisami prawa.

Wskaz, na podstawie MSR 11 "Umowy © usituge
budowlang", ktdry zostal zatwierdzony przez UE,
obowigzujgcego w odniesieniu do roku obrotowego
rozpoczynajgcego gie 1 stycznia 2012 r., ktdre =z
ponizszych twierdzed jest prawdziwe:

A: w przypadku, kiedy istnieje prawdopodobiefistwo,
iz tgczne koszty umowy o usiuge budowlang
przekroczg tgczne przychody z tytulu umowy,
przewidywang strate ujmuje sie bezzwilocznie jako
Koszt;

B: pomimo braku mozliwo&ci oszacowania w
wiarygodny sposdb wyniku umowy o usituge budowlang,
przychody i1 koszty zwigzane z tg umowa ujmuje sie
jako przychedy i koszty odpowiednio do stanu
zaawansowania realizacji umowy na dziefdl bilansowy;
C: w przychodach z umowy o usiuge budowlang zawsze
uwzglednia sie roszczenia (t]. kwoty ktdre
wykonawca chce uzyskaé od zamawiajacego) ;

D: w przychodach 2z umowy o usiuge budowlang zawsze
uwzglednia sie premie (tj. dodatkowe kwoty
wypltacane wykonawcy) .



1G.

- 4/0.-

Wskaz, na podstawie MSR 10 "Zdarzenia po
zakoficzeniu okresu sprawozdawczego" ("Zdarzenia
nastepujace po dniu bilansowym"), ktdéry zostal
zatwierdzony przez UE, obowigzujgcego w odniesieniu
do roku obrotowego rozpoczynajgcego sie 1 stycznla
2012 r., ktére z wymienionych zdarzeri nastepujacych
po zakonczenlu okresu sprawozdawczego {dniu
bilansowym) stanowi przvkiad zdarzenia
niewymagajgcego dokconania korekt kwot ujetych w
sprawozdaniu finasowym, jednak wymagajgcego
ujawnienia informacji:

A: rozstrzygniecie sprawy sadowej po dniu
bilansowym, ktdére potwierdza istniejgce juz na
dziefnl bilansowy zobowigzanie jednostki;

B: ogiogzenie zamilaru zaniechania dziatalnosgci;
C: wykrycie oszustw lub bleddw wskazujgcych na
nieprawidlowosé sprawozdania finansowego;

D: uzyskanie informacji po dniu bilansowym o tym,
ze na dzlen bilansowy nastapila utrata warto8ci
sktadnika aktywdw lub tez ze kwota wczesSniej
ujetego odpisu aktualizujgcego z tytuiu utraty
wartosci skitadnika aktywdw powinna zostad
skorygowana.

Zgodnie z MSR 27 "Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania fiansowe", ktbry zostat zatwierdzony
przez UE, obowigzujgcym -w cdniesieniu do roku
obrotowego rozpoczynajacege sie 1 stycznia 2012 r.,
udziaty niekontrolujgce prezentuje sie w
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej
jako:

A: zobowigzania diugoterminowe;

B: zobowigzania podporzgdkowane;

C: kapitat wilasny, oddzielnie od kapitalu wlasnego
wtasScicieli jednostki dominujagcej;

D: kapital zapasowy.

Wskaz, na podstawie MSR 37 "Rezerwy, 2zobowigzania
warunkowe 1 aktywa warunkowe", ktéry =zostal
zatwierdzony przez UE, obowigzujgcego w odniesieniu
do roku obrotowego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia
2012 r., ktdére z ponigszych twierdzen jest
prawdziwe:

A: jednostka ujmuje zobowigzania warunkowe w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej (bilansie};

B: nie tworzy sig rezerw na przyszie straty
operacyjne;

C: zyski z oczekiwanego zbycia aktywdw uwzglednia
sie przy wycenie rezerw;

D: odpis z tytulu utraty wartoSci aktywdw stanowi
"rezerwe" hedacg przedmiotem MSR 37.



11.

12.

13.

- 5/0.-

Zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoSci domdw
maklerskich, aktywa finansowe nabyte w imieniu i na
rachunek wtasny domu maklerskiego, stanowigce
aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wycenia sie
na dziefi bilansowy wedlug:

A: wartosci godziwej, a skutki zmiany wartoéci
godziwej odnosi sie na kapitait (fundusz) =z
aktualizacii;

B: wartoScli godziwej, a skutki zmiany wartoéci
godziwej zalicza sie odpowiednio

do przychoddw lub kosztdw z instrumentdw
finansowych przeznaczonych do obrotu;

C: ceny nabycia, z uwzglednieniem odpisdw z tytuilu
trwatej utraty wartodci;

D: zamortyzowanego kosztu.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdéw w
sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdéw
wartoSciowych oraz warunkdéw uznawania za rdéwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego pafistwem czionkowskim, cé&wiadczenie o
stosowaniu tadu korporacyjnego zawiera nastepujgce
sposSrdod wymienionych informacji:

A: omdwienie perspektyw rozwoju dzialalnoéci
emitenta przynajmniej w najblizszym roku
obrotowym;

B: informacje o istotnych transakcjach zawartych
przez emitenta z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe;

C: opis zasad dotyczgcych powoilywania i
odwoiywania oséb zarzgdzajgcych oraz ich
uprawnien, w szczegblnoSci prawo do pedjecia
decyziji o emisji lub wykupie akeji;

D: informacje o powigzaniach organizacyjnych lub
kapitatowych emitenta z innymi podmiotami.

Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym,
Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego
powolywany jest na kadencje:

A: roczng;

B: dwuletnia:

C: trzyletniag;
D: piecioletnig.
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Zgodnie z ustawg © obrocie instrumentami
finansowymi, zezwolenie na prowadzenie gieidy

wydaje:

A: minister wia&ciwy do spraw instytuciji
finansowych;

B: Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego;
C: Komisija Nadzoru Finansowego;

D: Prezes Narodowego Banku Polskiego.

Zgednie z ustawg o gieldach towarowych, zezwolenie
na prowadzenie gieldy towarowej wydaje:

A: minister wla&ciwy do spraw instytucji
finansowych;

B: Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego;
C: Komisja Nadzoru Finansowego;

D: Prezes Narodowego Banku Pclskiego.

Zgodnie z ustawg o gieldach towarowych, zezwolenie
na prowadzenie gieldowej izby rozrachunkowej

wydaje:

A: minister wlasciwy do spraw instytucji
finansowych;

B: Przewcdniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego;
C: Komisja Nadzoru Finansowego;

D: Prezes Narodowego Banku Polskiego.

Zgodnie z ustawa o cobrocie instrumentami
finansowymi, zezwolenie na prowadzenie izby
rozliczeniowe] wydaje:

A: minister wila&ciwy do spraw instytucji
finansowych;

B: Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego;
C: Komisja Nadzoru Finansowego;

D: Prezes Narodowego Banku Polskiego.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, zezwolenie na prowadzenie rynku
pozagietdowego wydaje:

A: minister wia8ciwy do spraw instytucji
finansowych;

B: Przewodniczgacy Komisji Nadzoru Finansowego;
C: Komisja Nadzoru Finansowego;

D: Prezes Narodowego Banku Polskiego.
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Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, papierem wartoSciowym jest:

umowa forward na stope procentowsg;
kontrakt terminowy;

swap;

kwit depozytowy.

onw

Od chwili wystawienia imiennego &wiadectwa
depozytowego papiery wartoSciowe w liczbie
wskazanej w treSci Swiadectwa:

A: nie moga by¢ przedmiotem obrotu do chwili
utraty jego waznodci;

B: mogg by¢ przedmiotem obrotu;

C: nie moggy by¢ przedmiotem rejestracji w
depozycie papierdw wartosciowych;

D: mogg by¢ przedmiotem obrotu za zgoda
Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego.

0d chwili wystawienia imiennegc zagwiadczenia o
prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu papiery
wartoSciowe w liczbie wskazanej w tredci
Swiadectwa:

A: nie mogg by¢ przedmiotem cbrotu do chwili
utraty jego wazno&ci;

B: mogg by¢ przedmiotem obrotu;

C: nie moga by¢ przedmiotem rejestracji w
depozycie papierdédw wartoSciowych;

D: mogg by¢ przedmiotem obrotu za zgodg
Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finanscwego.

Zgodnie z Kodeksem cywilnym, prokura:

A: moze by¢ przeniesiona;

B: nie moze by przeniesiona;

C: moze by¢ przeniesiona wyiacznie na
profesjonalnego peinomeocnika (np. doradca
inwestycyiny) ;

D: moze byé przeniesiona za zgoda sadu.

Prawo uczestniczenla w walnym zgromadzeniu spdiki
publicznej majg tylko osoby bedace akcjonariuszami
spdiki na:

A: 7 dni przed dats walnego zgromadzenia (dzien
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu);
B: 14 dni przed datg walnego zgromadzenia (dzien
rejestracjl uczestnictwa w walnym zgromadzeniu) ;
C: 16 dni przed datg walnego zgromadzenia (dziedl
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu)
D: 30 dni przed datg walnego zgromadzenia (dzien
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu) .

(-
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Strong transakciji gietdowej, zgodnie z Regulaminem
Gietdy, jest:

firma inwestycyijna;
czionek gieidy;
emitent;

inwestor.

Onwm e

Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym
w sprawach cywilnych wynikajgcych ze stosunkéw
zwigzanych z uczestnictwem w obrocie na rynku
finansowym albo dotyczacych podmiotdéw wykonujgcych
dzialalnosé na tym rynku Przewodniczgcemu Komisji
Nadzoru Finansowego przysiugujg uprawnienia:

A: prokuratora wynikajgce z przepisdw ustawy -
Kodeks postepowania cywilnego;

B: pokrzywdzonego wynikajgce z przepisdw ustawy -
Kecdeks postepowania karnego

C: konsumenta wynikajgce z przepisdw ustawy o
cchronie konkurencii i konsumentdw;

D: syndyka wynikajgce z przepisdw ustawy - Prawo
upadiocSciowe 1 naprawcze.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi dzialalnos¢ maklerska nie obejmuije:

A: doradztwa inwestycyinego;

B: organizowania alternatywnego systemu obrotu;

C: przyjmowania i przekazywania zlecefli nabycia lub
zbycia instrumentdw finansowych;

D: organizowania rynku pozagieildowego.

Zgodnie z ustawa Kodeks cywilny, umowa zawierana
bez zgody przedstawiciela ustawowego przez osobe ©
ograniczone] zdolnofci do czynnoSci prawnych jest:

A: zawsze niewazna;

B: zawsze wazna;

C: wazna, o ile sg to umowy nalezgce do umdw
powszechnie zawileranych w drobnych bieZzgcych
sprawach zycia codziennego;

D: wazna, o0 ile sa to umowy nalezgce do umdw
powszechnie zawieranych w drobnych biezgcych
sprawach zycia codziennego i zostala potwierdzona
przez sgd opiekuficzy.
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Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: kazdy punkt polozony na krzywej mozliwodci
produkcyinych jest spolecznie efektywny;

B: krarficowg stope substytucji dwdch débr mierzmy
nachyleniem linii cen;

C: kazdy punkt znajdujacy sie ponlze3 krzywej
mozliwosci produkcyjnych oznacza, ze gospodarka
nie w peini lub nieefektywnie zuZywa dostepne
zasoby;

D: alokacja zasocbdw moze by¢ efektywna w
rozumieniu Pareto nawet wdwczas, gdy kraifcowa
stopa substytucji rézni sie od kraficowej stopy
transformacji.

Przedstawiona ponizej tabela przedstawia liczbe
nabytych torebek cukierkdw przy rdznych poziomach
ceny:

Cena torebki cukierkéw (z1) Liczba nabywanych
torebek cukierkdw

2,10 10
1,80 20
1,50 30
1,20 40
0,90 50
G, 60 60
Gg,30 70

W jakim przedziale cen popyt jest elastyczny a w
jakim nieelastyczny?

A: elastyczny przy cenle powyzeij 0,9 zit,
nieelastyczny ponizej 0,9 zi;
B: elastyczny przy cenie powyzej 1,2 zi,
nieelastyczny ponizej 1,2 zi;
C: elastyczny przy cenie powyzej 1,5 zi,
nieelastyczny ponizej 1,5 z%;
D: elastyczny przy cenie powyzej 1,8 zi,
nieelastyczny ponizej 1,8 zki.

Ktdére z ponizej podanych débr mozna zaliczy¢ do
débr nizszego rzedu:

A: dobro o mieszane] elastycznosci cenowej popytu
{(+0,3);

B: dobro o elastyczncsc1 dochodowej popytu (-0,1);
C: dobro o elastycznosci dochodowe] popytu (+0,9};
D: dobro o prostej elastycznoSci cenowej popytu
(-1,1).
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Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: realng stope procentowa mozna dokitadnie
obliczy¢, odejmujgc od nominalnej stopy
procentowe] stopg inflacji;

B: wskutek inflacji poziom nomlnalnej stopy
procentowe] wzrasta, co zmniejsza aktualng wartosé
przysziych dochoddw;

C: majatek rzeczowy obejmuje ziemie, maszyny,
budynki fabryczne, pojazdy i cobligacje pafistwowe;
D: realna stopa procentowa moze by¢é ujemna.

Wskaz stwierdzenie faitszywe:

A: pojecie produkcji potencjalnej dopuszcza
mozliwoS¢ istnienia bezrobocia naturalnego;

B: model Keynesowski zaklada, ze ¢ wielkoéci
produkcji decyduje przede wszystkim wielko&é
popytu;

C: w prostym modelu réwnowagi mnoznik informuje, o
ile zmieni sie wielko&é produkcji, gdy zmieni gie
peziom popytu globalnego;

D: konsumpcja jest liniowg funkcijg dochodu.

Wskaz, w jaki sposdéb wzrost kosztu alternatywnego
utrzymania pienigdza, wpiynie na popyt na realne
zagoby pienigdza?

A: zmniejsza sie popyt na pienigdz w ujeciu
realnym, gidwnie za poSrednictwem motywu
pecrtfelowego;

B: zwieksza sie popyt na realne zasoby pienigdza
pod wpiywem odd21alywan1a motywu transakcyinego i
motywu pazernosc1,

C: zwieksza sie popyt na pienigdz w uieciu realnym
(dziatanie motywu przezornodci);

D: wpiynie to na nominalny popyt na pienigdz, ale
popyt na realne zasoby pienigdza nie zmieni sie,

Ktdére z ponizszych zmian spowodujg spadek popytu na
pienigdz wywotany motywem transakcyjnym?

A: podwyzka stopy podatku dochodowego;

B: ogdlny wzrost cen ddébr konsumpcyjnych;

C: wzrost realnych dochoddw;

D: ObjeCle podatkiem od wartosci dodanej towardw
wczedniej nieopodatkowanych.
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Na podstawie przeprowadzonych badafl szacuje sie, ze
ludzie ktdérych dochody rozporzadzalne rosng,
traktujg 80% tej podwyzki jako efekt trwaly, a 20%
jako zjawisko przejéciowe. Kraficowa sklonnodé do
konsumpcji z dochodu permanentnego jest rdéwna 0,93.
Wielko&& konsumpciji przy zerowym dochodzie
permanentnym wynosi 0. Ile wynosgi kraricowa
gskionnos¢ do konsumpcji z biezacego dochodu?

A: 0,19;
B: 0,74;
C: 0,00;
D: 0,93.

Ktére z nastepujgcych zdarzed mogg spowodowaé
przesuniecie w prawo krzywej Philipsa?

wzrost podazy sily roboczej;
przewidywany wzrost stopy bezrobocia;
spadek naturalnej stopy bezrobocia;
przewidywany wzrost stopy inflacji.

Uowp

Wskaz stwierdzenie falszywe:

A: wzrost bezrobocia potwierdza wniosek plynacy =z
analizy keynesowskie]j, Ze niewystarczajgcy poziom
globalnego popytu moze byé przyczyng niepeinego
zatrudnienia w gospodarce;

B: skrajni keynesisci utrzymujg, ze politvyka
podazowa jest niepotrzebna, a catg uwage nalezy
skupi¢ na regulowaniu popytu;

C: w opinii umiarkowanych monetarystdéw gidwnym
zadaniem rzgdu w sferze gospodarki jest pobudzanie
wzrostu gospodarczego za pomocg Srodkdéw politvki
pedazowe]j oraz opanowanie inflaciji;

D: wediug nowej ekonomii klasycznej polityvka
gospodarcza rzgdu noze wytrgcil gospodarke z
naturalnego dazenia do peinego zatrudnienia, ale
tylko w przypadku, gdy jednostki gospedaruijgce
zostang zaskoczone takim lub innym kierunkiem
polityki.

Wskaz stwlerdzenie prawdziwe w stosunku do
europejskiej opcji sprzedazy akcji. Cena opciji
sprzedazy (przy innych czynnikach pozostajgacych bez
zmian) maleje wraz ze wzrostem:

wartosci spodziewanej dywidendy;
zmiennosci ceny akciji;

ceny wykonania opcji;

wolnej od ryzyka stopy procentowej.

oUaow
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Dany jest 6-miesieczny kontrakt forward na euro.
Kurs spot wynosi 4,3 zi za 1 euro, oprocentowanie
péirocznego depozytu w Polsce wynosi 5 % w skali
roku a w strefie euro 3 % w skali roku. Potraktuj
oprocentowanie depozytdw w Polsce jak i w strefie
euro, jako stopy wolne od ryzyka. Wyznacz wartogé
teoretyczng tego kontraktu forward. Wska:z

najblizszg warto8é.

A: 3,86;
B: 4,21;
C: 4,26;
D: 4,34

Dana jest cobligacja zerckuponowa © terminie wykupu
2 lata, warto&ci nominalnej 1000 zl, ktdrej
aktualna cena wynosi 900 zi. Wyznacz stope dochodu
tej obligacji (YTM w skali roku). Wskaz najblizsza
wartosé.

A: 4%;
B: 4,5%;
C: 5%;
D: 5,4%

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowe] Maklerdw i
Doradcdw (Zasady), podejmujac decyzje inwestycyjne
w imieniu klienta, doradcy powinni zachowad
dokumentacje stanowigcag podstawe decyzji:

A: przez cokres 1 roku;

B: przez ckres 3 lat;

C: zgodnie z zasadami archiwizacji okreflonymi
przez dom maklerski w ktdébrym jest zatrudniony
doradca;

D: Zasady nie wskazuja terminu.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowe] Maklerdw i
Doradcdw (Zasady), zlecenia skladane przez
doradcédw, dotyczgce transakcji na ich rachunkach
wilasnych powinny byé:

A: skitadane tylko w firmie inwestycyjnej, w
ktérej doradca jest zatrudniony;

B: w dowolnej formie okreglone] przez pracodawce
(elektronicznej, pisemnej);

C: potwierdzone pisemnie;

D: Zasady nie regulujg tej kwestii.
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W przypadku, gdy dom maklerski wykonuje w stosunku
do rekomendowanych klientowi instrumentdw
finansowych funkcje animatora, to zgodnie z
Kodeksem Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich, dom
maklerski powinien:

A: poinformowaé klienta o tym fakcie aneksem do
umowy © Swiadczenie ustug maklierskich;

B: Kodeks Dobrej Praktyki Domdéw Maklerskich nie
reguluje powyzszej kwestii;

C: poinformowaé¢ klienta o tym fakcie w udzielonej
rekomendacii;

D: wstrzymaé sie od udzielania rekomendacji.

W dniu 20 sierpnia (t0) inwestor wie, ze 20
listopada (tl) zatozy w Banku szeSciomiesieczng
lokate terminowa w wysckogci 1 mln zi. W dniu (£0)
szeSciomiesieczny WIBID wynosi 5,5%. Inwestor
obawia sie spadku oprocentowania depozytdw w
przysziofci, w zwigzku z tym dokonuje transakcji
zabezpieczajgcej na rynku terminowym w kontrakty na
3 miesieczny WIBOR o nastepujgcej specyfikacji:

- formuta kwotowania: 100 minus oprocentowanie w
stosunku rocznym,

- minimalna zmiana ceny: 0,01 punktu procentowego,
- warto8¢é nominalna jednego kontraktu: 500000 zi.

Ktéra z nizej podanych strategii powinien
zastosowaé inwestor?

{(Cena 94,60 2z jest aktualng rynkowa ceng
kontraktu)

A: kupno 2 kontraktdéw grudniowych po cenie 94,60
zt;

B: kupno 4 kontraktdw grudniowych po cenie 94,60
zt;

C: sprzedaz 2 kontraktdw grudniowych po cenie
94,60 zi;

D: sprzedaz 4 kontraktdw grudniowych po cenie
94,60 =zkt.

Inwestor zamierza naby¢ obligacje skarbowg. Oblicz
stope dochodu w terminie do wykupu obligacji
skarbowej o oprocentowaniu nominalnym 11%, jegli
termin do wykupu tej obligacji wynosi 3 lata,
odsetki sg pitatne raz w roku, a odpowiednie
wartodci z krzywej stopy procentowe]j wynosza:

- dla 1 rcku 8%

dla 2 lat 9%

dla 3 lat 10%

A: 9,1%;
B: 9,9%;
C: 9,5%;
D: 9,2%.
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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcoédw (Zasady), doradca przedstawiajac raport
analityczny klientom moze skopiowad lub wykorzystad
material przygotowany przez inne osoby:

po uzyskaniu zgody tych osdéb;
podajgc autora/autordw materiatu;
po uzyskaniu zgody pracodawcy;
Zasady nie regulujg tej kwestii.

Cowp

Kodeks Dobrej Praktyki Domdéw Maklerskich
obowigzuje:

A: wszystkie domy maklerskie prowadzgce
dziatalno8é na terytorium RP;

B: wszystkie firmy inwestycyjne prowadzgce
dziatalno&é na terytorium RP;

C: czionkdw Izby Domdw Maklerskich i ich
pracownikéw;

D: pracownikdéw firmy inwestycyijnej z siedzibg na
terytorium RP.

W wyniku oszacowania parametrdw modelu
jednoczynnikowego (ang. Single Index Model)
uzyskano nastepujaca formule na stope zwrotu =z
akcji A:

RA=0,02+0,8*RM+eA

Gdzie

RA - stopa zwrotu z akcji A

RM - stopa zwrotu z portfela rynkowego

eA - skitadnik losowy

Na podstawie powyzszych danych, zaktadajgc, iz na
rynku speilnione sg zalozenia modelu
jednoczynnikowego 1 wiedzac, 2Ze odchylenie
standardowe stopy zwrotu z portfela rynkowego

d (RM) wynosi 0,30, zas§ odchylenie standardowe
skladnika losowego d(eA) wynosi 0,10 okregl,
ktérej z podanych ponizej wartodci jest najblizsza
warto§¢ odchylenia standardowego stopy zwrotu z
akcji A:

A: 0,05;
B: 0,20;
C: 0,26;
D: 0,40.
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Inwestor utrzymuje zilozony z wielu akcji dobrze
zdywersyfikowany portfel, na rynku na ktdrym
spelnione s zatozenia modelu jednoczynnikowego.
Odchylenie standardowe stopy zwrotu z tego portfela
wynosi 0,20 za$§ odchylenie standardowe stopy zwrotu
z portfela rynkowego wynosi 0,16. Na podstawie
powyzszych informacji okresl, ktdrej z podanych
ponizej wartofci jest najblizsza wartodé
wspdiczynnika beta tego portfela.

A: 0,89;
B: 1,12;
C: 1,25;
D: 1,56.

Ponizej przedstawiono informacje dla dwdch akcji A
i B, dla ktorych wspdiczynnik korelacji pomiedzy
stopami zwrotu wynoesi -1.

Akcia Oczekiwana stopa Odchylenie standardowe
zwrotu stopy zwrotu

A 10% 16%

B B% 12%

Inwestor rozwaza zainwestowanie Srodkdédw w jeden z
nastepujgcych portfeli zlozonych z tych dwdch
akcji:

Portfel 1: 25% w A, 75% w B:
Portfel 2: 35% w A, 65% w B;
Portfel 3: 45% w A, 55% w B;
Portfel 4: 65% w A, 35% w B.

Na podstawie powyzZszych informacji okres§l, ktory z
wymienionych portfeli zlozonych z akcji A i B jest
portfelem efektywnym (lezy na granicy efektywnoégci
portfela zlozonego z dwdch akcji: A 1 B).

A: Portfel 1, Portfel 2, Portfell, Portfel 4;
B: Portfel 3, Portfel 4;

C: Portfel 2, Portfel 3, Portfel 4;

D: Portfel 1, Portfel 2.
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20 letnia obligacja ma warto8¢ nominalng 1000 zi
oraz kupon 10% rocznie, platny na koniec roku.
Obecna cena tej obligacjl wynosi 850,00 zi, zag& jej
YIM 12%. Jakag zmodyflkowanq wewnetrzna stope
zwrotu (MIRR) z tej inwestycji uzyska inwestor,
ktéry nabedzie te obligacje po dzisiejszej cenie,
utrzyma ja do wygasSniegcia, zag wszystkie platnosci
otrzymane w postaci kuponu bedzie przez caty czas
trwania inwestycji reinwestowad przy roczne] stopie
zwrotu w wysokosc; 10% (okresl ktdrej z ponizszych
warto&cl jest najblizsza MIRR) .

A: 10,0%;
B: 10,9%;
C: 12,0%;
D: 12,4%.

Posiadasz nastepuijgce informacje o dwédch
obligacjach Skarbu Pafistwa.

Obligacja Wartosé Kupon Checna Okres
nominalna (ptatny cena zapadalnogci
na komniec

roku)
A 1000 7,00% 1000,62 2 lata
B 1C00 10,00% 1055,12 2 lata

Na podstawie tych 1nformac31 okresl, ktérej =z
wymienionych wartosci jest na]bllzsza stopa
procentowa forward dla roku drugiego.

A: 6,08%;
B: 6,50%;
C: 7,64%;
D: 7,92%,

Ktdérej z ponizej wymlenlonych warto§ci jest
najbllzsza wartoS¢é wspdiczynnika delta
szesc10m1e81eczne] eurcopejskiej opcji kupna na
akcje spdiki nie wyptacajgcej dywidendy, jeg&li jest
to opcja "at the money". Zaidz, ze wolna od ryzyka
stopa procentowa wynosi 5% (kapitalizacja ciggia),
za§ zmiennoS¢ ceny akcji, mierzona odchyleniem
standardowym obliczanym w sposSb uwzgledniony w
modelu Blacka Scholesa, wynosi 25% w skali roku.

0,18;
0,36;
0,59;
0,81.

Uowr
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Aktualna wartosé indeksu akcji wynosi 300, stopa
dywidendy z tego indeksu wynosi 3% (dyw1denda
wyptacana w sposéb '"ciggiy"), zas wolna od ryzyvka
stopa procentowa wynosi 8% w skalil roku
(kapitalizacja c1agla) Na podstawie powyzszych
1nformac31 okregl, ktdrej =z wymienionych ponlze]
wartoSci jest najbllzsza dolna granica wartosci
sze801om1e51ecznej europeijskiej opcji kupna na ten
indeks o cenie wykonania 290 (zaldz, iz rynek jest
efektywny) ?

16,9;
17.5;
18,4;
19,6.

onw

WskaZnik wolumenu OBV wykorzystywany jest do
analizy wolumenu w analizie technicznej. Ktdre z
ponizszych stwierdzefi dotyczgcych wartogci
wolumenu przy budowie linii OBV jest prawdziwe?

A: wolumenowl =zawsze przypisuje sie wartosé
dodatnig;

B: wolumenowi zawsze przypisuje sie wartosé
ujemng;

C: wolumenowi przypisuje sie wartosé¢ dodatnig lub
ujemng w zaleznodci od wysokodci ceny otwarcia
danego dnia wzgledem ceny otwarcia dnia
poprzedniego;

D: wolumenowil przyplsuje sige warto&¢ dodatnig lub
ujemng w zaleznodci od wyscko&ci ceny zamkniecia
danego dnia wzgledem ceny zamkniecia dnia
poprzedniego.

W przypadku wykorzystywania w analizie technicznej
metody MACD moina obserwowal dywergencje pomiedzy
liniami MACD i ceng. Pozytywna dywergencja pojawia
sie wdwczas, gdy:

A: linie MACD znajdujg sie wyrazZnie powyzej
poziomu zerowego (wykupienie) i zaczynaja
"stabnaé", a ceny dalej rosna;

B: linie MACD znajdujg sie wyraZnie ponizej
poziomu zero (wyprzedanie) i zaczynajg rosnad,
wyprzedzajgc ceny;

C: linie MACD znajdujg sie wyraZnie powyze]
poziomu zero {wykupienie) i zaczynajg rosngé, bez
wzgledu na kierunek zmian cen;

D: linie MACD znajdujg sie wyraznle powyze3
poziomu zerowego (wykupienie) i zaczynajg spadac,
pomimo tego, ze ceny znajdujg sie w trendzie
bocznym.
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Posiadasz informacje, iz X jest zmienng losowa o

rozkiadzie normalnym, wartosSci Sredniej 410 oraz

odchyleniu standardowym 2. Na podstawie powyzszych
informacji okresl, ktdrej z wymienionych ponizej

warto8cl jest najbliZsze prawdopodobiefistwo tego,
ze X przyjmie wartosd¢ znajdujacg sie pomiedzy 407 a
15.

A: 0,882;
B: 0,815;
C: 0,927;
D: 0,956.

Wiadomo, ze w danym rejonie 25% ludnoSci inwestuje
na gieidzie, za§ 34% ludnosSci posiada karte
kredytowg. Wiadomo tez, Ze 10% ludno&ci zardwno
inwestuje na gietdzie, jak i posiada karte
kredytowg. Ktérej z wymienionych ponizej wartcsci
jest najblizsze prawdopodobiefistwo tego, ze w
przypadku losowo wybranej osoby z tego rejonu
bedzie ona korzystata przynajmniej z jedneqj z
dwéch wymienionych mozliwosci (inwestycja na
gieidzie, karta kredytowa).

A: 0,32;
B: 0,42;
C: 0,459;
D; 0,53.

Masa pewnego warzywa ma rozkiad normalny z
wariancjg 0,04 oraz nieznang Srednig. Wiadomo
jednak, iz 65% warzyw wazy mniej, niz 0,5 kg. Na
podstawie powyzszej informacji okregl, ktoérej =z
wymienionych ponizej wartodcl jest najblizsza
oczekiwana masa losowo wybranego warzywa.

A: 0,325 kg;
B: 0,392 kg;
C: 0,423 kg;
D: 0,460 kg.
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Koszt kapitaitu wiasnego spdiki A w sytuacii, kiedy
w catoSci finansowana jest ona kapitalem wlasnym
wynosi 20%. Spdtka przeprowadzila jednak finansowg
restrukturyzacje (bez zmiany aktywdw), w wyniku
ktérej Sredni wazony koszt kapitalu mierzony
zgodnie z formuiami modelu Millera-Modiglianiego
wynosi 18,4%. Na podstawie powyzszych informacji,
wiedzgc, Ze w gospodarce obowigzuje podatek
dochodowy od dochoddéw spdiek o stawce 20% okresl,
ktérej z wymienionych peonizej wartoSci jest
najblizsza wartos¢& wskaZnika Diug (rynkowa
wartos¢) /Kapital wtasny (rynkowa warto&é) w wyniku
dokonanej restrukturyzacji.

-~ ma

onomw

2
4
5
7.

0,
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W ponizszej tabeli przedstawiono prognoze
przepiywdw pienieznych dla dwdch projektdw
inwestycyjnych: A oraz B. WiaSciwy do oceny obydwu
projektdw koszt kapitalu jest jednakowy.

Rok Projekt A Projekt B

0 -90 -~80
1 80 75
2 100 95
3 il10 105

Analizujgc projekty przy uwzglednieniu rdznych
kosztOw kapitaiu analityk stwierdzil, iZ istnieje
taki koszt kapitaiu, przy ktdrym NPV dla obydwu
projektdw jest jednakowy. Ktdrej z wymienionych
ponizej wartosci jest najblizsza warto&é NPV
kazdego z projektdw wyliczona przy uwzglednieniu
tego kosztu kapitaiu?

A: 23,38;
B: 44,57;
C: 99,11;
D: 112,53.

Roczna sprzedaz pewne] ksigzki w ksiegarni wynosi
100 sztuk. Koszt utrzymywania zapasu ksigzek wynosi
1 z% na ksiazke rocznie, zas koszt skitadania i
cbsiugli 1 zamdwienia to 2 zi. Na podstawie
powyzszych informacji okresl, ktérej z wymienionych
ponizej wielkodSci jest najblizsza wielkosé
optymalnej partii dostawy (wielko&é zamdwienia w
sztukach) tej ksigzki.

10;
20;
30;
40,

onww
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Spéika A finansowana jest w calo&ci kapitalem
wiasnym. W tej sytuacji jej koszt kapitatu wynosi
20%, cena akcji 60 zt, zag zysk na akcje 12 zi.
Spbika dokonata jednak wykupu 50% akcji po cenie
rynkowej, zacigagajac w tym celu diug ¢ wartodci
wykupionych akcji 1 koszcie 8% rocznie. Inwestor,
ktory przed restrukturyzacja posiadal 100 akcji
spbtki A chciatby, aby po restrukturyzacji
oczekiwana stopa zwrotu z jego inwestycjili oraz fjej
ryzyko systematyczne nie ulegiy zmianie.
Zaktadajagc, ze rynek jest efektywny, w gospodarce
nie ma podatku dochodowego, diug jest wolny od
ryzyka oraz speinione sg inne zatozenia mcdelu
Millera-Modiglianiego, ktdére z przedstawionych
ponizej dzialad powinien on zrealizowaé?

A: zaciagnaé poiyczke w wysoko&ci 3000 zt o
koszcie 8% i deckupié 50 nowych akcji spbiki A;

B: nie dokonywaé nowych inwestycii i w dalszym
ciagu utrzymywaé 100 akcji spdiki A;

C: zaciggnglé pozyczke w wysokodci 1200 zi o
koszcie 8% i dokupi¢ 20 nowych akcji spdiki A;

D: sprzedac 50 akcji spdiki A i za uzyskane w ten
spos6b Srodki zakupié¢ obligacje ¢ wartoSci 3000 zi
i koszcle 8% rocznie.

Spéika A finansowana jest w calofci kapitatem
wiasnym. W tej sytuacji jej koszt kapitalu wynosi
15%, cena akcji 40 zi, zad oczekiwany zysk na akcje
6 zi (o charakterze perpetuity). Spdika dokcnala
jednak wykupu 25% akcji po cenie rynkowej,
zaciggajgc w tym celu diug diugoterminowy (o
charakterze perpetuity) o wartofci wykupionych
akcji i koszcie 6% rocznie. Na podstawie
powyzszych danych, zakladajac ze rynek jest
efektywny, zas§ w gospodarce nie ma podatku
dochodowego okregl, ktdrej z wymienionych ponizef
wartosci bedzie najblizsza warto&¢ oczekiwanego
zysku na akcje spdiki A po tej restrukturyzacji.

A: 6,00 z%;
B: 6,60 zi;
C: 7,20 zi;

D: 7,50 zz%.
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Na rynku jest dostepna roczna opcja kupna ¢ cenie
wykonania 150 zt na akcje A, od ktdrej nie jest
wyptacana dywidenda. Za rok od dnia dzisiejszego
cena akcji A moze osiggnaé¢ jeden z dwdch poziomdw:
100 z1 albo 200 zi. Ktbra z ponizszych strategii
inwestycyjnych replikuje akcje A (da taka sama
wyptate w dniu wygadniecia opcji, jak akcja A) ?

A: ulokowanie na rok kwoty rdwnej wartodci
biezgcej 100 zit i zakup dwdch opcji kupna akcji A;
B: ulokowanie na rok kwoty réwnej wartosci
biezgcej 100 zil i wystawienie dwdch opcii kupna
akcii A;

C: zaciagniecie rocznej pozyczki w wyscko&ci 100
zt 1 zakup dwdch opcji kupna akecji A;

D: zaciggniecie rocznej pozyczki w wysokodci 100
z¥ i wystawienie dwdch opcji kupna akcji A.

Spbika XYZ wyptacita wiasnie dywidende na akcje w
wysockodci 2 zi. Zgodnie z oczekiwaniami analitykdw
dywidenda na akcje tej spdiki bedzie wzrastaé

przez najblizsze dwa lata w tempie 10% rocznie,
przez kolejne trzy lata w tempie 5% rocznie, za& po
5 latach bedzie wzrastal stale w tempie 2%
rocznie. Na podstawie powyzszych informacji okreél,
ktérej z ponizszych wartosci jest najblizsza
wartos¢ akcji spdiki XYZ, jedli wymagana roczna
stopa zwrotu z tej akcji wynosi 12%.

A: 10,01 zit;
B: 25,20 z%;
C: 40,01 z%;
D: 99,20 =z1.

Zatdz, ze na rynku kapitalowym istniejg jedynie
akcje dwoch spdiek, przy czym kapitalizacja spodtki
A jest dwukrotnie wyzsza, niz kapitalizacija spdtki
B. Odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji
spbtki A wynosi 30% zasd z akcji spdiki B 50%.
Wspbiczynnik korelacji pomiedzy stopg zwrotu z
akcji spdiki A oraz stopg zwrotu z akcji spdiki B
wynosi 0,7. Na podstawie powyzZszych informacii
okre§l, ktérej z wymienionych ponizej wartodci fest
najblizsza warto8¢ kowariancji pomiedzy stopg
zwrotu z akcji spditki A a stopg zwrotu z portfela
rynkowego.

A: 0,0950;
B: 0,1144;
C: 0,1533;
b: 0,2500.



68.

69.

70.

-22/0.-

Zgodnie z oczekiwaniami inwestordéw spdika Zeta
wyptaci za rok od dnia dzisiejszego dywidende na
akcie w wysoko&ci 7 zi. W przysziosSci oczekiwany
jest wzrost dywidendy w stalym tempie w 10%
rocznie. Roczna stopa zwrotu z aktywdw wolaych od
ryzyka wynosi 5%, zad roczna stopa zwrotu z
portfela rynkowego 13%. Wiedzac, ze na rynku
efektywnym cena akcji spbditki Zeta wynosi 180 =zt
ckregl, ktdrej z ponizej wymienionych wartogci 1jest
najblizsza warto&é wspdiczynnika beta akciji spéiki
Zeta.
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Na podstawie préby 10000 obserwacji, wyznaczono
wartos¢ Srednig oraz odchylenie standardowe
populacji, odpowiednic 2,5 oraz 1,5. Oszacuj bilad
wzgledny wyznaczenia wartc&ci Sredniej populacii:
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Portfel skitada sie z akcji trzech spdiek: A, B, C.
Portfel oraz akcje charakteryzujg dane zawarte w
tabeli.

Akcije Wartos& akcji Wspdiczynnik beta

A 200 000 G,8
B 200 000 1,0
C 600 00O 1,5

Oczekiwana stopa zwrotu z portfela wynosi 18%.
Stopa zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka rdwna jest
6%. Podjeto decyzje o sprzedazy akcji C. Za wplywy
ze sprzedazy zakuplone zostang akcje spdiki A. Na
pcdstawie powyzszych danych okregl, ktdra z
ponizszych warto&ci jest najblizsza wartoéci
oczekiwanej stopy zwrotu z nowo utworzonego
portfela.

A: 9,5%;
B: 10,0%;
C: 14,0%;
D: 16,8%.
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Portfel skilada sie z 10 obligacji.
Prawdopodobienstwo niedotrzymania warunkéw
ptatnosci (default) wynosi 0,05 dla kazdej =z
obligacji. Zakiadajac, ze default kazdej obligacji
jest niezalezny od sytuacji pozostatych, oblicz
prawdopodobiefistwo ze nastapili default dokladnie
trzech obligacji.
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X1i¥Y sg dwiema zmzennyml losowymi reprezentujgcymi
wartoScl rocznych stdp zwrotu z dwdch rdznych
portfeli. Jezeli wartogci Srednie X, Y oraz
iloczynu XY wnosza odpowiednio:

E(X)=3, E(Y)=4, E(XY)=11, ile wynosi wartosé
kowariancii X 1 VY?

A: -1;
B: 0;
C: 11;
D: 12.

Inwestor nabyit za 101 zi obligacje dwuletnig o
warto§ci nominalnej 100 zl z rocznym kuponem w
wysoko&ci 6%. Inwestor planuje sprzedaz tej
obligacji za rok. Z jaka wartoscia YTM, inwestor
bedzie musial sprzedal te obligacje aby stopa
zwrotu z inwestycji wyniosia 6% ? Wskaz najblizsza
liczbe.

A: 4,55%;
B: 4,89%;
C: 5,55%;

nie mozna tego wyliczyé z na podstawie tych
danych

Portfel obligacji bez ryzyka kredytowego o wartosci
biezgcej 1 mln zi ma &redni czas zycia (duration)
wynoszacy 4,8 roku (okres do zapadalno&ci kazdej =z
obligacji jest diuzszy niz 2,5 roku). Stopa wolna
od ryzyka jest cbecnie na pozxomle 6%. Jezeli =z
prawdopodobiefistwem wynoszgcym 0,01 stopa wolna od
ryzyka wzrognie do poziomu 6,5% w ciggu roku to
jaka jest warto8é& VaR (Value at Risgk) portfela na
poziomie ufnodci 99 %°?

okolo 114 tys z%;
okolo 175 tys z%;
okolo 226 tys zi;
okoto 457 tys zi.

oo
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Wypukio8¢& nie moze przybrad wartoSci ujemnej dla:

A: obligacji hipotecznych (mortgage backed
securities);

B: skarbowych obligacji zerokuponowych;

C: obligacji z opcja wczeSniejszego wykupu na
zgdanie emitenta {Callable corporate bonds) ;
D: zadna z powy2Zzszych odpowiedzi nie jest
prawdziwa.

Bilezgca rentownosé¢ (tj. rentownosé w biezgcym
okresie kuponowym) obligacji o wartofci nominalne;
100 zit, kuponie rocznym 6% zl, wynosi 6,25%. Okres
do zapalnoSci tej obligacji jest réwny 6 miesiecy
Ile musisz zaplacié, jezelil chcesz nabyé te
obligacje?

A: 96 =zi;
B: 939 =1;
C: 101 =%;
D: nie mozna wyznaczy¢ na podstawie tych danych.

Zarzgdzasz portfelem papierdw diuzZznych o Srednim
czasie zycia (duration) wynoszacym 0,85 roku.
Postanowites zabezpieczyé go przed ryzykiem stopy
procentowe]j przez odpowiliednig alckacje Srodkdw
pozyskanych z depozytdw 6 miesiecznych oraz
rocznych. Oszacuj, w jakiej proporcji nalezy
zaalokowaé 8rodki z depozytdw, aby uzyskad
najlepszg immunizacje portfela.

A: 23% 6 miesiecznych i 77% rocznych;
B: 30% 6 miesiecznych i 70% rocznych;
C: 46% 6 miesiecznych i 54% rocznych;
D: 70% 6 miesiecznych i 30% rocznych.
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Dwuletnia zerokupocnowa obligacja wyemlitowana przez
spbike Tau ma cbecnie rating na poziomie A,
Przyjmij, Ze za rok:

- z prawdopodobiefistwem 10%, fjej rating moze
wzrosnadé do AA;

- z prawdopodobiefistwem 5%, jej rating moze obnizyé
sie do BREE,

Zaidz, ze wartos3¢ stopy wolnej od ryzyka jest
jednakowa dla wszystkich okreséw zapadalnodci i
wynosi 4%. Podobnie, wysoko&¢ marzy na ryzyko
kredytowe {(credit spread) nie zalezy od terminu
zapadalnoSci 1 wynosi odpowiednio 40, 80 i 150
punktdéw bazowych dla emitentdw o ratingu AA, A i
BBB. Wszystkie stopy procentowe zostaly podane w
konwencji z kapitalizacja roczng. Oszacuj wartodé
oczekiwang obligacji o warto&ci nominalnej 1000
USD, po roku.

A: 954,2 USD;
B: 953,3 USD;
C: 925,9 USD;
D: 953,7 USD.

X jest zmienng losowa o rozktadzie normalnym z
wartoScia oczekiwang wynoszgca 1 i1 odchyleniem
standardowym na poziomie 1. Jaka jest wartosé
oczekiwana zmiennej Ys=exp(X) ? Wskaz najblizsza
liczbe. Uwaga: exp (a) oznacza e podniesgione do
potegl a.

A: 15,1;
B: 4,48;
C: 1

D: 1,5.

Inwestor posiada akcje uprzywilejowane spdiki Zeta,
t.j. akcje wyplacajgce stata, roczng dywidende, w
wysokoScil 6% wartosci nominalnej akciji. Wartogé
nominalna akcji wynosi 60 USD. Oczekiwana roczna
stopa zwrotu dla tej akcji wynosi 9%. Przewiduje
sie, 2e dochody spdiki bedg co roku wzrastaly o 4%.
Cena akcji na rynku wynosi 45 USD. Co doradzitbys
inwestorowi?

A: dokupié¢ akcje do posiadanego portfela, gdyz ich
cena rynkowa jest zanizona;

B: sprzedaé akcije, gdyz cena rynkowa jest
ZAWYZONA ;

C: inwestor powinien czeka¢ na zmiane ceny na
rynku gdyz cena rynkowa jest godziwa;

D: nie moZna nic doradzié, poniewaz nie da sie
ogzacowalé godziwej wartcéci akcji.
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Za pomocg modelu CAPM oszacuj wielkoSc stopy zwrotu
z akcji Y, wiedzgc, Ze wspbSiczynnik beta dla tej
akcji wynosi 1,3. Przyjmij, ze wartodé¢ stopy wolnej
od ryzyka wynosi 3%, a stopy zwrotu z portfela
rynkowego 9%.

10,8%;
12,8%;
14,8%;
16,8%.

o0w

Warto&¢ odchylenia standardowego dla wzglednych
dziennych zmian ceny akcji spdiki Lambda wynosi 1%.
Zaktadajac, zZe w cilagu roku jest 252 dni
roboczych. Oszacuj warto&é zagrozong akeji (Value
at Risk) na poziomie ufnodci 95% w horyzocie 1
miesigca, w stosunku do wartodci akcji.

A: 4,56%
B: 5,78%
C: 6,95%
D: 7,52%

Kowariancja cen akcji Tau i Ypsilon wynosi 0,08.
Odchylenie standardowe portfela rynkowego ma
warto8¢ 0,56. Oszacuj wartos¢ wspdiczynnika beta
dla akcji Tau, jezeli speinione sg zatozenia modelu
jednowskaZnikowego, a wspdiczynnik beta dla akcji
Ypsilon rdwna sie 1,2.

0,21;
0,52;
0,84;
1,34,

oo

Cena rynkowa (spot) towaru X wynosi 1200 zi. Stopa
procentowa wolna od ryzyka wynosi 5% w skali roku.
Oszacuj potencjalny zysk z arbitrazu (w sensie
warto8ci biezgcej), jezeli cena realizacji
4-miesiecznego kontraktu forward na towar X wynosi
1210 z%. Za1dz brak kosztdw transakcyijnych i
kosztdw przechowywania towaru X.

A: 0,00 2zl (cena jest godeziwa);
B: 9,52 zi;
C: 10,00 zi%;
D: 12,35 zi.
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Stopa procentowa wolna od ryzyka wynosi 10% w skali
rocznej dla wszystkich termindw zapadalnogci. Cena
akcjl spdiki Orion za 2 miesigce moze byé rdwna 160
z lub 120 zl. Jezeli cena terminowa akcji spdiki
Orion w terminie za 2 miesigce jest rdwna 125 zi,

A: warto&¢ opcji kupna (call) na akcje z cena
realizacji 125 z} wynosi okolo 10,58 =zi;

B: warto8¢ opcji sprzedazy (put) na akcje z ceng
realizacji 125 zi wynosi okoito 4,72 zi;

C: istnieje mozliwosé arbitrazu niezaleznie od
wysokoSci ceny biezgcej akcji i nie mozna wycenic
opcii;

D: zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest
prawdziwa.

WartoS§¢ zagrozona(Value at Risk) dobrze
zdywersyfikowanego portfela, na poziocmie ufnogci
95% wynosi 15 tys. zil. Oszacuj prawdopodobiefistwo
obnizenia sie wartosSci portfela o wiecej niz 25
tys. =zit.
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Portfel inwestora skitad sie z akcji trzech spdiek
Alef, Bet i Gimel o wartoSciach odpowiednioc: 23 mln
zi, 12 mln zi i 10 mln zi. Wspdlczynniki beta dla
tych akcji wynoszg odpowiednic -0,12; 1,23 i 0,83.
Odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela
rynkowege wynosi 1,45%. Oszacuj warto&é odchylenia
standardowego stopy zwrotu z portfela inwestora.
PomifAA ryzyko specyficzne.

A: 0,65%;
B: 1,0%;
C: 1,45%;
D: 2,0%.

A 1 B sy portfelami zawierajgcymi wyigcznie akcje
notowane na gieidzie. Jezell portfel C jest sumg
portfeli A 1 B to wskaz zawsze prawdziwa relacje.
VaR (X) (Value at Risk) oznacza wartod& zagrozong
portfela X.

A: VaR (A)+VaR(B) jest rdwne dwukrotnogci VaR(C);
B: VaR (A)+VaR(B) jest nie mniejsze niz VaR({C);
C: VaR (A)+VaR(B) jest zawsze wieksze niz VaR(C);
D: Max(VaR (A),VaR(B)) jest rdwne VaR(C}).
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Zatdz, ze cena kazdej z akcji 25 rdznych spdlek ma
dzienng zmiennoS¢ (volatility) na poziomie 1%.
Ponadto przyjmij, zZe ceny akcji rdinych spdiek
wykazujg caikowity brak korelacji. Inwestujesz
kwote 10 mln z} przeznaczajgc rdwne kwoty na zakup
akcji kazdej ze spdiek. Oszacuj tygodniows
zmienno§¢ portfela. Przyjmij, ze w tygodniu jest 5
dni roboczych.

A: 1,25%;
B: 0,02%;
C: 0,58%;
D: 0,44%.

Spbika finansuje swoja dziatalno&é korzystajac w
60% z kapitaiu wiasnego i w 40% z diugu(relacie
wartoSci rynkowych}. Sredni wazony koszt kapitalu
wynosi 15%. Koszt diugu rdwny jest 8%. Zysk
operacyjny (EBIT) wynosi 300 000 zl. Wykorzystujagc
model Millera-Modiglianiego dla gospodarki bez
podatkdw, wyznacz stope zwrotu z kapitatu wiasnego.
Wskaz najblizszg liczbe.

A 8,5%;
B: 12,8%;
C: 19,7%;
D: 22,5%.

Portfel skiada sie z 80 akcji. Kazda z akcji ma
jednakowy udzial w portfelu. Korelacja miedzy
stopami zwrotu dla kazdej z par akcji wchodzacych w
skitad portfela jest rdwna 0,35. Przecietne
wariancje stép zwrotu z kazdej akcji sg réwne 0,06.
Oblicz warto&¢ cdchylenia standardowego stopy
zwrotu z powyzszego portfela. Wskaz najblizszag
liczbe.

A: 0,015;
B: 0,021;
C: 0,147;
D: 0,175.
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Analizowane sg stopy gwrotu z akciji dwdch spdiek X
i Y. Dla akcji spb6iki X wspdiczynnik beta rdwny
jest 1,9 i wariancja resztowa 0,07. Dla akcji
spdiki Y wspdiczynnik beta réwny jest 1,2 i
wariancja resztowa 0,15. Wariancja stopy zwrotu =z
portfela rynkowego wynosi 0,40. Speilnione sg
zatozenia modelu jednoczynnikowego. Wskaz, ktdra =z
ponizszych wartoSci jest najblizsza warto&ci
wspOiczynnika koreiacii miedzy stopami zwrotu 2z
akcji spdltki X i z akcii spdiki Y.

A: 0,25;
B: 0,50;
C: 0,77;
D: 0,87,

Inwestor dyspcnuje witasnym majgtkiem w wysockosci
1000 000 zi. Chcialby on zrealizowaé stope zwrotu w
wysoko&cil 18% rocznie inwestujgc w portfel
skiadajgcy sie z portfela rynkowego i aktywdw
wolnych od ryzyka. Stopa zwrotu z portfela
rynkowego wynosi 15%. Jaka kwote inwestor powinien
pozyczy€ przy oprocentowaniu rdwnym gtopie zwrotu z
aktywdw wolnych od ryzyka w wysokoSci 6% rocznie?
Wskaz najblizszg liczbe.

250 tys. zi;
333 tys. zi;
500 tys. zi;
999 tys. =zi.

OO

Rozwazany jest zakup akcji spdiki vektra. Wymagana
stopa zwrotu z akcji spdiki wynosi 10%. Przewiduje
sie, Ze w okresie najblizszych trzech lat, tj. az
do kofica roku trzeciegc, dywidendy beds rosty w
tempie 4% rocznie. Przewiduje sie, ze po tym
okresie, tj. poczgwszy od roku czwartego az do
nieskoficzonogci, dywidendy beds malaty w tempie 2%
rocznie.

Oczekuje sie, ze pod koniec najblizZzszego roku
(tj. za rok) wyptacona zostanie dywidenda w
wysoko&ci 25 zi na jedna akcje. Cblicz wartcsé
jednej akcji spdtki Vektra. Wskaz najblizszg
liczbe.

A: 230,44 zi;
B: 243,95 z%;
C: 323,55 zi;
D: 441,65 zt.
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Pani Monika K. zaniepokojona o swojg przysziogdé
postanowita w sposdb systematyczny oszczedzaé na
swojg emeryture. Planuje ona co kwartat lokowaéd
kwote 1000 zi w ciagu najblizszych 40 lat, tj. do
momentu swojego przejscia na emeryture. W tym
czasle, tj. w okresie najbliZszych 40 lat nominalne
oprocentowanie tej lokaty wyniesie 4% rocznie przy
kapitalizacji kwartalnej. W momencie przejscia na
emeryture Pani Monika K. planuje zainwestowad
zgromadzony w ten sposéb "kapital emerytalny".
Chciataby ona w kolejnych latach (okresu
emerytalnego) otrzymywaé kwote 30 000 zt rocznie.
Planuje korzystanie z tych &rodkdéw przez okres
kolejnych 25 lat (ona lub jej nastepcy). Zaldz, ze
wpiaty 1 wyplaty dokonywane bedg na koniec
odpowlednich okreséw.

Oblicz wymagang stope z zwrotu z inwestycii w
okresie emerytalnym, ktéra zapewni pani Monika K.
wyptate 30 000 zt rocznie przez 25 lat, az do
catkowitego wyczerpania zgromadzonego wczednie]
"kapitatu". Wskaz najblizsza wartosé.

A: 4,4%;
B: 5,8%;
C: 8,2%;
D: 12,1%.

Inwestor analizuje projekty A, B, C i D o
przedstawionych nizej rozktadach przeplywdw
pienieznych.

Qkres A B C D

0 -5 000 -6 000 -7 000 -5 000
1 4 000 4 000 0 1 000
2 &6 000 5 00¢C 0 1 000
3 -6 000 & 0CO 9 000 1 000

Wskaz, ktére z projektdw mogg mieé wielokrotnag
wewngetrzna stope zwrotu.

tylko projekt A;
projekt A 1 B;
tylko projekt C;
projekt D.

oo
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Inwestor nabyl oémiocletnia obligacje z 8% kuponem
ptatnym na koniec kazdego roku. Zaraz po otrzymaniu
szdstego kuponu inwestor zdecydowal sie sprzedad
obligacje. Stopa zwrotu w terminie do wykupu
wyniosita 7% rocznie, zardwno w momencie zakupu
obligacji i jej sprzedazy (dla nowego wiaSciciela).
Na podstawie powyzszych danych okregl, ktdra =z
ponizszych wielkofci jest najblizsza wartosfci
wewngtrznej stopy zwrotu z tej inwestycii w
obligacije.

A 4%;
B: §©%;
C: 6%;
D: 7%.

Portfel inwestycyjny skiada sie z akcji spdiki A
oraz akcji spbtki B. Wariancja stopy zwrotu dla
akcji spdiki A jest rdwna 0,5 1 dla akcii spdiki B
wynosi 0,6. Kowariancja miedzy stopami zwrotu =z
akcji spdtki A i z akcji spdiki B wynosi minus
0,09. Aby zapewni¢ minimalng warto&¢ wariancji
portfela skiadajgcego sie z akcji spditki A i z
akcji spdtki B, udzial akcji A w portfelu AB
powinien stanowié:

A: 3B%;
B: 46%;
C: 54%;
D: 62%.

Biezgca cena akcji spéiki Alfa wynosi 70 zi. Stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka przy
kapitalizacji cigaglej wynosi 4,00% rocznie.
Przewiduje sie, ze sp&ika nie bedzie wyptacala
dywidend. Cena szeSciomiesiecznej opcji kupna akcji
spGiki Alfa wynosi 4 z} i cena opcji sprzedazy
akcji spdiki Alfa z ta samg cena wykonania i tym
samym terminem wykupu wynosi 5 z1. Wyznacz wartosé
ceny wykonania dla tych dwdch opcii. Zaldz, ze
rynek znajduje sie w rdwnowadze. Wskaz najblizszg
wartosg.

A: 33,3 zi;
B: 69,6 zi;
C: 72,4 zit;
P: 84,4 z%.
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Inwestor rozwaza zakup europejskieij opcjii kupna
akcji spéiki XYZ z terminem realizacji za rok.
Biezgca cena akcji wynosi 100 zi. Oczekuje sie, ze
za rok w momencie wykonania opcji cena akcji moze
wzrosnaf o 30% lub spasé o 20%. Cena wykonania
opcji kupna wynosi 90 zl. Efektywna roczna stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyvka wynosi 5%. Wska:z
warto8¢, ktodra jest najblizsza warto$ci opcji kupna
akcji spdiki XYZ.

A 7,5 =z%;
B:; 12,5 zi;
C: 15,9 =z%;
D: 19,1 =z%.

Inwestor rozwaza zakup dziesigcioletniej obligacji
o kuponie 9,0% wyptacanym na koniec kazdego okresu
péirocznego (tj. 4,5% na pdi roku). Cena nabycia
obligacji 1 cena wykupu sg rdéwne. Inwestor planuje
sprzedac obligacje pod koniec 6smego roku zaraz po
wyptacie kuponu, po cenie, ktdra zapewni nowemu
nabywcy stope zwrotu w pozostalym dwuletnim
terminie do wykupu w wysoko&ci 10,0% rocznie
(t].5,0% na pdl rcku). W ciggu kolejnych osmiu lat
inwestor planuje reinwestycje otrzymanych kupondw z
roczng stopag zwrotu 8,5%.

Wskaz warto&é¢, ktdéra jest najblizsza wartogci
catkowitej rocznej stopy zwrotu dla inwestora w
okresie najblizszych B8 lat.

A: 4,8% na rok;
B: 7,6% na rok;
C: 8,9% na rok;
D: 11,5% na rok.

Spb6tka Gamma finansowana jest diugiem w wysokogci
1 500 000 z% oprocentowanym w wysokoSci 10%
rocznie. Obecnie kapital witasny sktada sie z 200
000 akcji zwykiych. W spdice Gamma rozwaza sie
podjecie projektu inwestycyjnego o catkowitych
nakitadach 1 000 000 zi. Kapitail na realizacje tego
przedsiewziecia moze by¢ pozyskany na dwa sposcby:
poprzez zaciagniecie kredytu oprocentowanego w
wysoko§ci 10% albo poprzez emisje 100 000 akcii =z
ceng emisyjng 10 =zt za akcje.

Wyznacz warto&¢ zysku operacyjnego (EBIT), dla
ktérego zysk przypadajgcy na jedng akcje (EPS)
bedzie rdéwny, niezaleznie od sposcbu sfinansowania
przedsiewziecia. Wskaz najblizszg wartosé.

A: 150 000 zi,
B: 250 000 =zi%,
C: 350 000 zti,
D: 450 000 =zt%.
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EBITDA jako miara efektdw generowanych przez
spdtke:

A: uwzglednia niezbedne wydatki inwestycyjne;

B: uwzglednia zapotrzebowanie na kapital obrotowy;
C: maleje wraz ze wzrostem podatku dochodowego
placonego przez spéitke;

D: odzwierciedla efekty operacyjne spdiki.

Stopien (wskaZnik) dZwigni operacyjnej:

A: mierzy efektywnosdé wykorzystania kapitaidw
pozyczkowych zastepujacych kapitaly wiasne;

B: liczony jest jako relacja wzglednych zmian
zyskdéw netto na akcje do wzglednych zmian
wielko§ci sprzedazy;

C: liczony jest jako relacja wzglednych zmian
zysku operacyjnego do wzglednych zmian zysku netto
na akcje;

D: uzalezniony jest od struktury kosztdw (z
pedziatem na state i zmienne) .

Planuje sie, ze w ciggu najblizZszych czterech lat
zyski nettc spdiki ABC beda rosty w tempie 20%
rocznie, aby na koniec czwartego roku osiagnaé
poziom 10 zi na akcje. W ciggu tych czterech lat
caty zysk pozostawiony bedzie w spdice. Poczgwszy
od pigtego roku zyski bedg roslty w nizszym tempie
2% rocznie. Poczawszy od kofica pigtego roku 50%
zysku netto zostanie przeznaczona na wyptate
dywidend. Koszt kapitaitu wiasnego dla spditki ABC
wynesi 12% rocznie.

Na podstawie powyzszych danych, wskaz wartosé,
ktéra jest najblizsza wartosci biezgcej jednej
akcji.

A: 32,4 zi;
B: 52,0 z%;
C: 55,4 zi%;

D: 88,0 zit.
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Spdtka Alfa planuje przejecie spdiki Beta. Oferuje
ona akcjonariuszom spdtkl Beta akcje spdiki Alfa.
Zgodnie z warunkami umowy przewiduje sie przejecie
akcji spditki Beta z 25% premig powyzej aktualnej
ceny rynkowej. Spdiki Alfa i Beta charakteryzuja
sie nastepujgcymi wielkoSciami podanymi ponizej:

Alfa Beta
Zysk netto {(zl) 500 000 200 00¢C
Liczba akcji 100 000 50 000
Cena/Zysk 10x 15x

Oblicz liczbe akcji spdtki Alfa wyemitowanych w
celu optacenia przejecia na wyzej okredlonych
warunkach. Wskaz najblizszg wartodé. Zaklada sie,
ze przejgcie nie wpiynie na ceny akcji spdtki Alfa.

25 000 akeciiy
50 000 akecji;
75 000 akcii;
80 000 akcji.

00w

Spbika prowadzgc dzialalno§¢ gospodarcza wydiuzyla
terminy ptatnodci dla swoich odbiorcdw. Zakiadajac
niezmiennos¢ innych warunkéw spowcdowalo to:

A: wzrost kwoty nalezno&ci i wzrost
zapotrzebowania na kapital obrotowy netto;

B: zmniejszenie zapotrzebowania na kapital
obrotowy netto;

C: zwiekszenie stanu zapasgdw;

D: nie ma znaczenia dla wielkof&ci zapotrzebowania
na kapitat obrotowy netto.

Portfel inwestycyjny skiada sie z akcji 4 spdlek
(A, B, C i D). Kazda z akcjl ma réwny wartcéciowy
udziat w portfelu. Wspdlczynnik beta dla portfela
wynosi 1,60. Wspdlczynnik beta dla akcji spdiki A
wynosi 1,70. Akcje spdiki A zostaly sprzedane i w
ich miejsce zostaly zakupione akcije spdlki X. Ile
powinien wynie&C wspdiczynnik beta dla nowo
zakupionej akcji spdiki X, aby wspdiczynnik beta
dla portfela osiggngt poziom 1,407 Wskaz najblizsza
liczbe.

0,90;
1,10;
1,30;
1,57.

Unwe
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Udzial diugu w finansowaniu spdlki Alfa wynosi 30%
(rynkowa wartos¢ diugu do rynkowej wartodci calej
spb6tki) . Dla takiej struktury kapitaiowe]j
wspbiczynnik beta kapitaitu wiasnego wynosi 1,40.
Stopa podatku dochodowego jest réwna 20%. Stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 5%, a z
portfela rynkowego 11%. W spdice planuje sie
zacliggniecie dodatkowego diugu, co spowoduje wzrost
zadiuzenia do 60% (rynkowa wartos¢ diugu do
rynkowe]j wartodci calej spditki). Wykorzystujac
model CAPM oraz model Modiglianiego-Millera wyznacz
koszt kapitaiu wlasnego dla nowego poziomu
zadiuzenia. Zaldz, zZe wspdiczynnik beta diugu jest
rowny zero oraz ze inne czynniki pozostang bez
zmian. Wskaz najblizszg wartodé.

14,3%;
15,0%;
18,8%;
19,9%.

gnwpe

Wszystkie akcje spdiek Kappa 1 Jota naleza do
spdtki Gamma. W przypadku upadiodci "matki"
nastepuje bankructwo obu "corek”.
Prawdopodobiefistwo bankructwa spdiki Gamma wynosi
30%. Prawdopodcobiefistwo bankructwa spdiek Kappa i
Jota w przypadku, gdy Gamma nie upada, wynosi
odpowiednio 50% i 40%.

Jakie jest prawdopodcbiefistwo, ze spdika Kappa
zhankrutuje?

50%;
65%;
70%;
80%.

ooy
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