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Najmniejszymi wartoSciami ( najwyZszymi ujemnymi )
wspdiczynnika theta charakteryzujg sie opcie:

A: out-of-the money o diugim terminie wygagniecia;
B: in-the-money o diugim terminie wygaSniecia;

C: out-of-the money o krétkim terminie
wygaSniecia;

D: at-the money o krotkim terminie wygagniecia.

Inwestor zajail pozycje krdtka w dwdch kontraktach
terminowych futures na dostawe srebra po cenie 5,2
dolara za uncje na New York Commodity Exchange.
Wielko&¢ jednego kontraktu wynosi 5000 unciji,
depozyt poczatkowy od jednego kontraktu wynosi 4000

dolardw, zas depozyt obowigzkowy,.od wielkoeSci. .-—-.-..

ktdérego nalezy wniedé uzupeinienie, dla jednego
kontraktu wynosi 3000 dolardw. Jaka minimalna
zmiana ceny terminowej, z nizej podanych, spowoduje
wezwanie do uzupeinienia rachunku depozytowego?
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Wyznacz cene terminowg pdirocznego kontraktu
futures na zioto przy zalozeniu, ze pdiroczne
koszty magazynowania uncji zlota wynosza 4 dolary
ptatne po 0,5 roku, cena gotdwkowa wynosi 980
dolardéw za uncje ziota, wolna od ryzvka stopa
procentowa wynosi 7% w skali roku ( kapitalizacija
ciagia ). Jeden kontrakt opiewa na jedna uncje
ztota,

A: 996,7;
B: 1001,0;
C: 1018,9;
D: 1023,4.
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Zgodnie z Zasadami Btyki Zawodowej Maklerdw i
Doradecdéw, zgody pracodawcy wymaga:

I: dziatalne&& na rzecz Zwigzku Maklerdw i
Doradcdw;

IT: dziatalno&é dydaktyeczna, Jezeli nie wigze sie =z
wykorzystaniem informacji stanowigcych wlasnosé
pracodawcy;

I1I:wykorzystanie miejsca pracy do prowadzenia
dziatalnoSci na wlasny rachunek;

IV: dziatalno&é naukowa nie wigzaca sie =z
wykorzystaniem informacji stanowigcych wiasno&é
pracodawcy.

A: (I,II,ITII,IV);
B: (I,II,IV);

c: (III)

D: (I, III

Zgodnie =z Zasadami Etykl Zawodowe] Maklerdw i
Doradcdw pracodawcg jest:

I: instytucja ubezpleczenlowa

ITI: Zwigzek Maklerdéw i Doradcdw;

IIT:Izba Domdéw Maklerskich;

IV: bank.

A: (I, II,III);
B: (IV

C: (T, IV)

D: (II IV)

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowe] Maklerdw i
Doradcdw, doradca przedstawiajac raport analityczny
klientom moze skopiowal lub wykorzystaé material
przygotowany przez inne osgoby:

I: po uzyskaniu zgody tych osdb;

II: podajgc autora/autordw materiatu;

IIT:po uzyskaniu zgody pracodawcy;

IV: bez dodatkowej zgody, jezelli jest to material
publikowany przez situzby statystyczne;

A: (I,II, III)
B: (II IV

C: {(IT, III IV)
D: (I, IV)
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Zgodnie z Zasadami Etykil Zawodowej Maklerdw i
Doradcdw, podejmujac decyzje inwestycyine w imleniu
klienta doradcy powinni: '

I: mieé na uwadze adekwatnosS¢ decyzji do sytuacii
klienta;

II: zachowadé¢ dokumentacje stanowigcg podstawe
decyzijl przez okres co najmniej jednego roku;
III:posiadaé wiedze poparts odpowiednimi analizami
i badaniami;

IV: posiadaé kilkuletnie doSwiadczenie w
Swiadczeniu tego typu usitug.

A: (I,III);
B (I,II,III,1IV);
c (IIII);
D (IT,III)

Wskaz stwierdzenia prawdziwe w stosunku do mnoznika
kreacji pienigdza:

I: Jjest wigkszy od jednogci, poniewa? suma wkladdw
w bankach jest wielokrotnoicia ich rezerw
gotowkowyeh;

IT: bedzie tym wiekszy, im nizsza jest planowana
przez sektor pozabankowy stopa gotdwka/wkiady na
zadanie, co daje bankom wiecej gotdéwki,
umozliwiajgc zwielokrotniong kreacje kredytu;
III:bedzie tym wiekszy, im nizsza jest zamierzona
przez banki stopa rezerwy gotdwkowe/wklady, co
umozliwia kreacje wiekszej ilo&ci depozytdw przy
kazdym poziomie rezerw gotdwkowych;

I¥: jest zawsze mniejszy od jednosci.

A: (I,II,III);
B: (II,III,IV);
C: (I,IIT);

D: (IV).

Przy nastepujgcych danych:

konsumpcja = 500
inwestycje = 150
wydatki pafistwa = 140

podatki po&rednie
(pomniejszone o dotacje) = 110
Produkt Krajowy Brutto w cenach bazowych wynosi:

A: 100;
B: 400;
C: 68B0;
D: 900.
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Krzywa bedgca zbiorem réznych kombinacji stopy
procentowej i dochodu, przy ktdrym rynek pienigdza
znajduje sie w rdwnowadze, nazywa sie krzywag:

A: LM;
B: IS;
C: Philipsa;
D: AJ.

Pojecie naturalnej stopy bezrobocia nie cobejmuje
bezrobocia:

A: keynesowskiego;
B: frykcyjnego;
C: strukturalnego;
D: dobrowolnego.

Poszczegblne punkty na krzywej popytu oznaczajag:

I: wydatkl dokonane przez nabywcow,

IT: wielkoScli popytu ustalajace sie w miare zmiany
ceny;

III:sumy zapiacone za dane iloSci towaru przez
nabywedw;

IV: maksymalne ceny, ktdére nabywcy sg gotowi
zaptacidé za danag ilo8& towaru,

A: (I,III);
B: (II,IV};
C: (II,III);
D: (III,IV)

Izokwanta przedstawia:

A: rdzne komb1nacge mlnlmalnych naktaddéw czynnikow
produkc31 niezbednych do wytwarzania okreglonej
jed w1elk0501,

B: rozne kombinacje wielkosci konsumpcji biezace]
do planowanej konsumpcji przysziej;

C: maksymalne kombinacje ilo&ciowe dwdch ddbr,
kitbére moze nabyé konsument przy danym dochodzie i
danych cenach;

D: wspolzaleznosc miedzy krzywa kosztow krancowych
(LMC) i krzywg kosztdw przecletnych (LAC)
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Wskaz stwierdzenia prawdziwe:

A: ekstensywna rozbudowa aparatu wytwdrczego
powoduje wzrost poziomu wspdiczynnika
kapitat-praca, ceteris paribus;

B: ekstensywna rozbudowa aparatu wytwdrczego nie
zmienia poziomu technicznego uzbrojenia pracy,
ceteris paribus;

C: intensywna rozbudowa aparatu wytwdrczego nie
zmienia poziomu technicznego uzbrojenia pracy,
ceteris paribus;

D: intensywna rozbudowa aparatu wytwdrczego
powoduje zmniejszenie sie poziomu kapitalu
trwatego przypadajgcego na 1 zatrudnionego,
ceterisg paribus;

Wskaz stwierdzenia prawdziwe w stosunku do dobra:

A: dobro nizszego rzedu to takie dobro, na ktére
popyt roSnie przy wzroicie dochodu;

B: dobro normalne to takie dobro, na ktére popyt
maleje wraz ze wzrostem dochodu;

C: wzrost cen débr komplementarnych zwieksza popyt
na dane dobro;

D: wzrost cen débr substytucyjnych zwieksza popyt
na dane dobro.

Wyznacz wartofé teoretyczng pdirocznego kontraktu
forward na euro. Stopa wolna od ryzyka w Polsce,
kapitalizowana w sposdb ciagly wynosi 5% w skali
roku. Stopa wolna od ryzvka w strefie euro,
kapitalizowana w sposdb ciggity wynosi 2% w skali
roku. Kurs spot wynosi 4,5 zt za jedno euro.

A: 4,45;
B: 4,57;
C: 4,61;
D: 4,66.

Zgodnie z ustawa o rachunkowodci, jednostka
dominujgca to jednostka sprawujgca kontrole nad
inng jednostka, bedgca:

A: wylgcznie spdlka handlows;

B: spdtka handlowa lub spdika cywilng;
C: spbéltks handlowa lub przedsiebiorstwem
pafistwowym;

D: spbdika handlowg, spdtkg cywilng lub
przedsiebiorstwem pafistwowym.
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Zgodnie z ustawa o rachunkowo&ci, decyzje w sprawie
zaprzestania stosowania MSR przy sporzadzaniu
skonsolidowanych sprawozdai finansowych przez
emitenta papieréw wartofciowych zamierzajacego
ubiegaé sie lub ubiegajacego sie o dopuszczenie
papierdw wartoSciowych do obrotu na jednym z rynkdw
regulowanych krajéw Europejskiego Obszaru
Gospodarczego, w przypadku ustania tych
okolicznosSci, moze podjgé:

kierownik jednostki dominujgce;;

organ zatwierdzajacy jednostkl dominujgce;;
Komisja Nadzoru Finansowego;

Ministerstwo Finansow.

Unwow

Zgodnie z ustawa o rachunkowo&ci, podzial lub
pokrycie wyniku finansowego netto jednostek
zobowigzanych, zgodnie z przepisami tej ustawy, do
poddania badaniu rocznego sprawozdania finansowego
moze nastapié (aby bylo wazne z mocy prawa) po
zatwierdzeniu sprawozdania finansowego przez organ
zatwierdzajgcy, poprzedzonym wyrazeniem przez
biegtego rewidenta o tym sprawozdaniu:

A: wylacznie opinii bez zastrzezeidi;

B: opinii bez zastrzezeil lub opinii =z
zastrzezeniami;

C: opinii bez zastrzezen, opinii z zastrzezeniami
lub opinii negatywnei;

D: opinii bez zastrzezef, opinii z zastrzezeniami,
opinii negatywnej lub zawierajgcej odmowe
wyrazenia opinii.

Zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdikach
publicznych,emitent, dla ktdrego Rzeczpospolita
Polgka jest pafistwem macierzystym, zapewnia
publiczng dostepno&é rocznych i pdirocznych
informacji okresowych:

I: przez okres co najmniej pieciu lat od dnia
przekazania ich do publicznej wiadomodci;

IT: przez okres co najmnie] dziesieciu lat od dnia
przekazania ich do publicznej wiadomosci;

III: przez zamieszczenle tych informacji w sieci
Internet na stronie emitenta;

IV: przez zitozenie tych informacji do ogtoszenia w
Monitorze Polskim B.

A: (I, III);
B: (Ir IV)I

C: (II, III};
D: {II, IV}.
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Zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdéikach
publicznych, obowigzek przekazywania do publiczne]
wiadomoSci informacji okresowych nie ma
zastosowania w odniesieniu do:

A: emitentdw bedacych pafistwami lub bankami
centralnymi oraz do Europejskiego Banku
Centralnego;

B: emitentédw bedgcych parfistwami lub jednostkami
samorzgdu terytorialnego;

C: emitentdw bedacych pafistwami, jednostkami
samorzadu terytorialnego lub bankami centralnymi;
D: wylacznie do emitentdw bedgcych bankami
centralnymi.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie szczegdiowych zasad uznawania, metod
wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji
instrumentéw finansowych, w odniesieniu do aktywdw
finansowych zaliczonych do utrzymywanych do terminu
wymagalnoSeci, podlegajgcych przekwalifikowaniu w
cato8ci lub cze3ci do kategorii aktywdw finansowych
dostepnych do sprzedaZy, obowiazujg nastepujgce
zasady na dzief ich przekwalifikowania:

I: wycenia sie je w wartogci godziwej;

II: wycenia sie je w skorygowanej cenie nabycia;
IIT: skutki przeszacowania ich wartodci zalicza sie
zawsze odpowiednio do przychoddw lub kosztdw
finansowych okresu sprawozdawczego;

IV: skutki przeszacowania ich wartogSci zalicza sie
odpowiednio do przychodéw lub kosztéw finansowych
okresu sprawozdawczego lub odnosi sie na kapital
(fundusz) z aktualizacji wyceny, zaleznie od
wybranego przez jednostke sposobu, z zachowaniem
zasad okreSlonych w rozporzadzeniu.

A: (I, III);
B: (I, IV);

C: (II, III);
D: (II, IV).
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Wskaz, zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosSci zakladdw
ubezpieczenn, ktbére z wymienionych kosztow
akwizycji, tj. kosztdw zwigzanych z zawieraniem i
odnawlaniem uméw ubezpieczenia, stanowig koszty
bezpoérednie:

I: koszty reklamy 1 promocji produktdw
ubezpieczeniowych;

IT: prowizje posrednlkow ubezpleczenlowych

III: koszty atestdw i ekspertyz przy ocenie ryzyka
ubezpieczeniowego;

IV: koszty ogdlne zwigzane z badaniem wnioskdw i
wystawianiem polis.

A: (I IV)

B: (I III).

C: (III, IV);

D: (I, II III, IV).

Zgodnle z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie zasad tworzenila rezerw na ryzyko zwigzane z
d21a}aln0801a bankdw, odnoSnie rezerw celowych,
prawda jest, ze:

I: wymagany poziom rezerw celowych na ryzyko
zwigzane z ekspozycjami kredytowymi, wynikajgcymi =z
pozyczek i kredytdw detalicznych, zaklasyfikowanymi
do kategorii "normalne" - pomniejsza sie o kwote
rowng 10% rezerwy na ryzyko ogdlne;

I1: wymagany poziom rezerw celowych na ryzyko
zwigzane z ekspozycjami kredytowymi,
zaklasyflkowanyml do kategorll '"pod cobserwacijg" -
pomniejsza sie o kwote rdwng 25% rezerwy na ryzyko
ogdlne;

ITI: rezerwy celowe tworzy sie w ciezar kosztdw;
IV: rezerwy celowe rozwigzuje sie zawsze na koniec
roku obrotowego.

A: (I, II, III)

B: (I, 1V);

¢: (II, III, IV);
D: (II, III).



25.

26.

- 9/0.-

Zgodnie z rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 809/2004
wykonujgcym dyrektywe 2003/71/WE w sprawie
informacji zawartych w prospektach emisyijnych
(...), odno&nie informacji finansowych w prospekcie
emisyjnym dla akcji, prawda jest, ze:

I: jezell emitent sporzadza zardwno jednostkowe,
jak i1 skonsolidowane sprawozdania finansowe, w
prospekcie emisyjnym nalezy zamieScié sprawozdania
jednostkowe i sprawozdania skonsolidowane;

II: w przypadku gdy dane finansowe w prospekcie
emisyjnym nie pochodzg ze sprawozdafl finansowych
emitenta zbadanych przez biegtego rewidenta, nalesy
podaé zrddio danych oraz wskazad, ze nie zostaty
one zbadane przez biegiego rewidenta;

ITI: ostatnie roczne informacje finansowe w
prospekcie emisyjnym, zbadane przez biegtego
rewidenta, nie mogg by starsze niz 18 miegiecy od
daty prospektu emisyjnego, jezell emitent
zamleszcza w prospekcie niezbadane przez biegtego
rewidenta &rddroczne sprawozdania finansowe;

IV: w przypadku gdy emitent opublikowat kwartalne
lub pdiroczne informacje finansowe po dacie swoich
ostatnich sprawozdan finansowych zbadanych przez
biegitego rewidenta, informacje te muszg zostad
wigczone do prospektu emisyjnego.

A: (I, II, III, IV);
B: (I, II);

c: (II, IV);

D: (III}).

Wskaz, na podstawie MSR 1 "Prezentacja sprawozdail
finansowych", ktéry =zostal zatwierdzony przez UE,
obowigzujgcego w odniesieniu do rocznych okresdw
obrotowych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2009 r.
i pézniej, ktdbre z ponizszych twierdzefi sa
prawdziwe w odniesieniu do sprawozdania finansowego
sporzgdzanego zgodnie z tym standardem:

I: jednostka sporzadza swoje sprawozdania
finansowe, tgcznie z informacjami o przepiywach
pienieznych, zgodnie z zasada memoriaitu;

II: kazda istotng klase podobnych pozycji jednostka
prezentuje odrebnie. Pozycje odmienne pod wzgledem
rodzaju lub funkcji jednostka prezentuje odrebmnie,
chyba ze s3 one nieistotne;

III: jednostka nie ma obowigzku ujawniania
okre§lonych informacji, wymaganych przez MSSF,
jezeli nie g one istotne;

IV: jednostka zawsze kompensuje aktywa i
zobowigzania oraz odpowiednio przychedy i koszty,
jezeli s one podobne pod wzgledem rodzaju lub
funkcji.

A: (I, II};

B: (II, III);

C: {III, IV);

D: (I, II, III, IV)
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Wskaz, na podstawie MSR 1 "Prezentacja sprawozdan
finansowych", ktdry zostat zatwierdzony przez UE,
obowigzujgcego w odniesieniu do rocznych okresdw
obrotowych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 r.
1 pbzZniej, ktdre z wymienionych sprawozdaid sktadaija
sie na pelne sprawozdanie finansowe jednostki
(zaktadajac, ze jednostka nie skorzysta z
mozliwo&ci stosowania innych nazw dla tych
sprawozdai) :

I: sprawozdanie z sytuacji finansowe] na koniec
okresu;

IT: sprawozdanie z catkowitych dochoddw za dany
okres;

ITI: sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za
okres;

IV: sprawozdanie z przepiywdw pieniesénych za okres.

A: (I, I, III, IV);
B: (I, II, III);

C: (II, IV},

D: (III, IV).

Wskaz, znaczenie ktdérych termindw jest zgodne z
definicjami zawartymi w MSSF 7 "Instrumenty
finansowe: ujawnianie informacji", ktdry zostal
zatwierdzony przez UE:

I: ryzyko kredytowe - to ryzvko, ze jednostka
napotka trudnoSci w wywigzaniu sie z zobowigzai
zwigzanych z zcbowigzaniami finansowymi;

II: ryzyko piynnosSci - to ryzyko, Ze jedna ze stron
instrumentu finansowego, nie wyw1azujac sie ze
swoich zobowigzafn, spowoduje poniesienie strat
finansowych przez drugg strone;

ITT: ryzyko stopy procentowej - to ryzyko, ze
warto8¢ godziwa instrumentu finansowego lub
przyszie przepiywy Srodkdw pienieznych z nim
zwigzane bedg ulegaé wahaniom ze wzgledu na zmiany
rynkowych stép procentowych;

IV: ryzyvko rynkowe - to ryzyko, ze wartosé godziwa
instrumentu finansowego lub przyszie przepliywy
Erodkéw pienieznyceh z nim zwigzane bedg ulegad
wahaniom ze wzgledu na zmiany cen rynkowych, przy
czym ryzyko to cbejmuje wytgcznie ryzyko stopy
procentowej.

A: (I, IV);

B: {(II, III);

C: (IITI);

D: (I, II, III, 1IV)



29.

30.

31.

-11/0.-

Zysk na akcje spdiki B za rok, ktéry witadnie
uptynat wyniést 3,5 z}. Stopa zwrotu z kapitalu
wiasnego tej spdiki jest stata w czasie i wymosi
ROE = 0,20. Wymagana przez inwestordw roczna stopa
zwrotu z akcji tej spdiki wynosi 15%. Na podstawie
powyzszych danych, zakladajgc, zZe spdika stale
przeznacza na wypltate dywidendy 40% zysku okreé&l,
ile wynosi obecna wartosé akeji spdiki B.

A: 18,51 z%;
B: 20,00 z%;
C: 46,67 zi;
D: 52,27 zi.

Europe;jskie opcje kupna A, B oraz C zostaly
wystawione na akcje spdiki Zeta, od ktdrej nie jest
wyptacana dywidenda., Wszystkie one maja cene
wykonania 25 zi, zas obecna cena akcji spditki Zeta
jest rdwna takze 25 zl. Opcja A wygasa za 3
miesigce, opcja B za pdt roku, zad opcja C za rok.
Ktéra z opecji charakteryzuje sie najwyzsza
wartodcia wspbiczynnika Gamma?

A: opcja A;

B: opcja B;

C: opcja C;

D: wszystkie opcje maja jednakowg warto&dé
wspbiczynnika Gamma.

Koszt kapitaiu witasnego spéiki Alfa w sytuacii,
kiedy w catodci jest ona finansowana kapitalem
wiasnym wynosi 15%. Spditka przeprowadzita finansows
restrukturyzacje, w wyniku ktdrej udzialt diugu w
jej strukturze kapitaiu, mierzony wskaZnikiem:
diug/wartosé aktywdw (wartogci rynkowe), wynosi
0,4. Ile wynosi koszt kapitalu wiasnego tej spédiki,
wyzZnaczony przy zastosowaniu modelu
Millera-Modiglianiego? Zaldz, 2Ze koszt diugu wynosi
5%, za§ stopa opodatkowania dochodéw spdlek 19%.

15,0%;
18,2%;
20,4%;
27,15%.

oW
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Cena rocznej europejskiej opecji kupna 1 akeji
spolkl KOLO o cenie wykonania 30 zl oraz okresie do
wygasniecia 1 rok wynosi 8 zi. Obecna cena akcji
spdtki KOLO wynogi 25 z1, zag wartoéé biezgca
dywidend wyplaconych przez te spbtke w czasie
trwania opcji wyn051 3 23, OkresSl, ile powinna
wynosicé cena rocznej europe35klej opcji sprzedazy 1
akeji 5polk1 KOLO, ]esll rynek jest _efektywny i
znajduje sie w stanle rownowagi, zag& roczna stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 6%
(kapitalizacja ciggta).

A:; 1,75 =z%t;
B: 8,25 zi;
C: 14,25 zi;
D: 16,00 =zi.

Rynek znajduje sie w stanie réwnowagi opisanym
modelem Millera. Stopa podatku dochodowego od
dochoddw spdiek wynosi 19%. Spdika A finansowana
dotychczas jedynie kapitaiem wiasnym zmienita awa
strukture kapitaiu w ten sposdb, Ze w czeSci jest
ona flnansowana dluglem W jaki sposdb w warunkach
tej rownowagi zmieni sie rynkowa wartosSé spdiki A
(jej aktywdw)?

A: rynkowa warto&& wzronie;

B: rynkowa wartoS¢ zmniejszy sie;

C: rynkowa wartogé pozostanie bez zmian;

D: rynkowa wartosc wzroSnie, zmniejszy sig lub
pozostanie bez zmian, w zaleznodSci od stopy
opodatkowania dochodow oscbistych inwestordw.

Zatdzmy, ze inwestor posiada dobrze
zdywersyfikowany portfel zlozony z wielu akcji, zaé
na rynku panujg warunki zgodne z zatozeniami modelu
jednowskaznikowego (single-index model) . Beta
portfela wynosi 1,25 , zad wariancja stopy zwrotu
z tego portfela wynosi 0,04. Na podstawie
powyzszych danych okregl, ile wynosi odchylenie
standardowe stopy zwrotu z portfela rynkowego.

A: 0,16;
B: 0,20;
C: 0,32;
D: 0,56,
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Ponizej przedstawiono ceny trzech obligacji
zerokuponowych Skarbu Pafnstwa, kazda o wartogci
nominalnej 1000.

Liczba lat do wykupu Cena

1 843,490
2 873,52
3 Ble,37

Na podstawie powyzszych informacji okresl, ile
wynosi cena trzyletniej obligacjil Skarbu Pafistwa o
wartoSci nominalnej 1000 oraz kuponie 8,5% roczaie
ptatnym na koniec kazdego roku, jesli rymnek
znajduje sie w stanie rownowagi.

1038,36;
1040,20;
1066,83;
1085, 00.

oo

Wzrost ktérej z nizej wymienionych kategorii (przy
innych czynnikach pozostajgcych bez zmian) '
spowoduje spadek warto&ci duration Macaulaya
obligacji kuponowe]j, sprzedawane] obecnie po cenie
wyzsze] od warto8cl nominalnej?

I1: czas do wykupuy;

IT: kupon;

IIT: YTM;

IV: stopa zwrotu z rynkowego portfela akceji.

A: (I, II, IV);
B: (II, III);
C: (III);

D: {(II).

Inwestor rok temu zakupit obligacije 6 letniag o
wartoSci nominalnej 1000 i kuponie 10% rocznie
piatnym na koniec kazdego roku, przy stopie dochodu
w terminie do wykupu YTM=B%. Po roku,
natychmiast po otrzymaniu odsetek za pilerwszy rok,
inwestor sprzedat te obligacje przy YTM=7%. Ile
wyneosita roczna stopa zwrotu, jaks inwestor uzyskal
z inwestycji w te obligacje?

A: B,00%;
B: 8,50%;
C: 10,20%;
D: 11,95%.
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Zatdz, ze rynek kapitalowy jest analizowany w
kategoriach jednoczynnikowego modelu arbitrazu
cenowego. Dobrze zdywersyfikowany portfel A
charakteryzuje sie wspdiczynnikiem Beta 1,0 oraz
oczekiwang stopa zwrotu 8%. Z kolei dobrze
zdywersyfikowany portfel B ma wspdiczynnik Beta 0,8
oraz oczekiwanag stope zwrotu 6%. Stopa zwrotu z
aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 3%. W jaki
sposdb, w oplsanych warunkach, skonstruowaitbyg
strategie arbitrazowa, aby wykorzystac mozliwoSci
uzyskania zysku arbitrazowego?

A: diuga pozycja w A oraz krdtka pozycja w B;
B kroétka pOZYC]a w A oraz diuga pozycja w B;
C: diuga pozyCJa w A oraz diuga pozycja w B;

D kréotka pozycja w A oraz krdtka pozycija w B.

Inwestor analizuje cztery portfele o nastepujgcych
charakterystykach;:

Portfel Oczekiwana stopa Odchylenie standardowe

zwrotu (%) stopy zwrotu (%)
A 36 45
B 15 21
C 45 108
D 27 63

Ktoéry z wymienionych wyzej portfeli na pewno nie
lezy na granicy efektywnej?

A: portfel A;
B: portfel B;
C: portfel C;
D: portfel D.

Oczekiwana stopa zwrotu z akcji spdtki A wynosi
10%, zad odchylenie standardowe stopy zwrotu 32%.
Oczeklwana stopa zwrotu z akcji spdiki B wynosi 8%
za5 odchylenie standardowe stopy zwrotu 24%,
Wespdiczynnik korelacji pomiedzy stopami zwrotu =z
akcji spdlki A oraz akcji spdiki B wynosi : - 1.
Ile wynosi oczekiwana stopa zwrotu z portfela
sktadajacego sie z tych dwdch akeji
charakteryzujacego sie minimalnym ryzykiem
mierzonym odchyleniem standardowym stopy zwrotu?

A: B,50 %;
B: 8,86 %;
C: 9,00 %;
D: 9,14 %
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Spbtka FAMA jest zaangazowana w produkcje wyrobdw,
na ktodre popyt systematycznie maleje. Zgodnie =z
oczekiwaniami inwestoréw spdika za rok od dnia
dzisiejszego wyptaci dywidende na akcje w wysckodeci
4 zt, za dwa lata w wysckosci 3 zi, zad na koniec
roku trzeciego od dnia dzisiejszego 2 zi. W
nastepnych latach przewiduje sie staly spadek
wysoko&ci wyptacane] dywidendy w tempie 1% rocznie.
Wymagana roczna stopa zwrotu z akcji tej spdiki
wyriosi 10%. Na podstawie powyzszych danych okresl,
jaka jest obecna wartoié tej akcji.

A: 18,00 =%t;
B: 21,14 =z%;
C: 24,35 zi;
D: 44,44 z%.

Roczna stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka
wynosi 6%, zag roczna stopa zwrotu z portfela
rynkowego 14%. Zgodnie z occzekiwaniami inwestordw
spbika XYZ za rok od dnia dzisiejszego wyptaci
dywidende na akcje w wysokoSci 1,50 zi, zag§ w
przyszitoSci spodziewany jest staly wzrost dywidendy
w tempie 6% rocznie. Na podstawie powyzszych
danych, wiedzac ze inwestorzy wyceniajg na dzisiaj
wartos¢ tej akcji na 25 zt okresl, jaks wartosgé,
wediug tych inwestordw, ma wspdiczynnik beta tej
akeji.

A: 0,60;
B: 0,75;
C: 0,85;
D: 1,15.

Inwestor zakupil jedna roczng europejsksg opcje
kupna akcji spdtki ABC o cenie wykonania 100 oraz
wystawit jedna roczng eurocpejska opcje kupna akciji
spdtki ABC o cenie wykonania 105. Cena opcji
zakupionej wynosita 5, zad cena opcjl wystawionej
2., Okresl, przy ktdrej z wymienionych ponizej cen
akcji spdiki ABC w momencie wyga&niecia opcji, zysk
inwestora z tej strategii bedzie zerowy.

A: 98;
B: 102;
C: 103;
D: 104.
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POHlZEj zaprezentowano 1nformacge o dziennej
wydajno&cil pracy 20 pracownikdw:

7; 10; 11; 12; 13; 14; 14; 15; 15; 16; 1&6; 1l6; 17;
18; 18; 19; 20; 21; 22; 22.

Ile wynosi odstep miedzykwartylowy wynikéw tej
obserwacji?

A: 5,5;
B: 7,5;
C: 9,0;
D:14,0.

Ktdra z zaleznoSci zachodzi w sytuacji, kiedy dwa
zdarzenia =3 niezalezne?

A: prawdopodobiefistwo ich przekroju (iloczynu),
zwane igcznym prawdopodobiefistwem obu zdarzef,
jest rowne iloczynowi prawdopodobiefistw
pojedynczych zdarzen;

B: prawdopodobiefistwo ich przekroju (iloczynu),
zwane lqcznym prawdopodobiefistwem cbu zdarzen,
jest rdine od iloczynu prawdopodobiefistw
pojedynczych zdarzef;

C: prawdopodobiefistwo ich przekroju (iloczynu),
zwane ifgcznym prawdopodobiefistwem obu zdarzer,
jest wieksze od iloczynu prawdopodobiefistw
pojedynczych zdarzeri;

D: prawdopodobiefistwo ich przekroju (iloczynu) ,
zZwarne lacznym prawdopodobierfistwem obu zdarzei,
jest rdéwne sumie prawdopodcbieifistw pojedynczych
zdarzen.

Rada Nadzorcza spditki skiada sie z 10 osdb w rdznym

wieku. Zdecydowano, ze trzy spofrdd tych osdb
wyjada za_granice jako delegacja Rady. Jesli
wyboru czionkdw wchodzgcych w skiad delegacji
dokonywano by w sposdb losowy, jakie jest
prawdopodobiefistwo, Ze w sktad delegacji wejdzie
trzech najmtodszych czionkdédw Rady?

A: 0,0033;
B: 0,0083;
C: 0,0333;

D: 0,0999.
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Projekt inwestycyijny charakteryzuje sie
nastepujacymi prognozowanymi przepltywami
pienieZznymi (na koniec rocku).

Rok Cash Flow

0 -100
1 700
2 -1200

Ktdéra (ktdre) =z ponizszych wartofci przybiera IRR
(wewnetrzna stopa zwrotu) tego projektu?

I: 100%;
I¥: 200%;
IIT: 300%;
Iv: 400%.

A: (I, II);

B (II, III);
C: (T, IV);
D: (III).

Ponizej przedstawiono sekwencje liczb tworzgcych
fragment ciggu liczb Fibonacciego:

1; 1; 2; 3; 5; 8; 13; 21.

Jaka musi byé& kolejna liczba tej sekwencii, aby
nadal pozostawala ona fragmentem ciggu liczb
Fibonacciego?

Ol
w
.

Ponizej przedstawiono wartoSci stopnia dZwigni
finansowej oraz stopnia diwigni catkowitej
(potgczone]) dla czterech gspdiek. Na podstawie tych
danych okresl, ktora ze spdiek charakteryzuje sie
najnizszg wartoScia stopnia diéwigni operacyjnej.

Spdéika Stopief diwigni Stopiefl déwigni
finansowej catkowitesj

A 3,1 4,0

B ' 3,5

C 1,6 2,6

D 1,4 2,3

A: spdika A;

B: spdika B;

C: spdika C;

D: gpdtka D.
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Firma Delta finansuje swojg dzialalno8é kredytem
bankowym oprocentowanym nominalnie w wysokodci 10%
rocznie piatnym na koniec roku. Kwota kredytu
wynosi 15.000 zi. Zysk operacyjny (tj. zysk przed
odsetkami i opodatkowaniem) jest réwny 300 zi.
Stopa podatku dochodowego wynosi 20%. Dla podanych
w zadaniu warunkdéw efektywny, tj. po podatku koszt
diugu jest rdwny:

A: 9,60%;
B: 12,00%;
C: B,00%;
D: 11,20%.

W spdice Alfa zysk operacyjny netto (tj. po
podatku) rdéwny Jjest 20.000 zi. Spdtka finansowana
jest w 60% kapitatem wiasnym i1 w 40% diugiem. Koszt
kapitatu wtasnego rdwny jest 15%, a koszt diugu
przed podatkiem 8%. Stopa podatku dochodowego
wynosi 20%. W analizowanej spdlce zaangazowany jest
catkowity kapitai operacyjny w wysokodci 50.000 =z%,
Aktywa obrotowe wynoszg 10.000 zi. Ekonomiczna
warto&é dodana (EVA) jest rdwna:

A: 15.376 zi;
B: 14.220 z%;
C: 12.486 =z%;
D: 13.064 =t.

Niedawno zostal oceniony projekt inwestyeyiny o
standardowym rozktadzie przepiywdw pienieznych (w
poczgtkowych okresach wydatki, w p&Zniejszych
wplywy) . W prowadzonych analizach kogzt kapitalu
zostal wyceniony zbyt nisko. Korekta polegajgca na
uwzglednieniu wyzsze]j stopy dyskontowej prowadzi
do:

NPV IRR
A: zmniejszenia bez zmian
B: bez zmian bez zmian
C: wzrostu zmniejszenia
D: wzrostu wzrostu
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Firma charakteryzuje sie nastepujacyml
wielkosciami: aktualna cena akcji wynosi 10,00 zi,
dywidenda wyptacona za rok poprzedni wynlosla 1, 10
zt na jedng akcge, wspdiczynnik beta
charakteryzujacy ryzyko analizowanej firmy jest
réwny 1,6. Wykorzystujgc model zdyskontowanych
przeplywow pienieznych (DCF), oblicz ile powinno
wynieS¢ roczne tempo wzrostu dywidend, aby wymagana
przez wiasSciciela roczna stopa zwrotu byla réwna
16,55%.

UnoM
[ Y 1Y
cowum
n\ﬂ n\a D\O u\n

W spdice rozwazane jest podjec1e projektu
1nwestycyjnego o mastgpujacym rozkiladzie przepiywdw
pienieznych (na koniec kolejnych lat):

Rok 0 1 2 3
Przepiyw
pieniezny (z) -1000 350 700 250

Stopa dyskontowa witaSciwa dla ryzyka projektu
wynosi 15%. Projekt moze byé eksploatowany
maksymalnle w ciggu trzech lat. Okres eksploataciji
moze zostad skrocony do jednego lub dwdch lat. W
prezypadku zakoiczenia eksploatacji projektu w
okresie krétszym przewiduje sie uzyskanie
nastepujacych dodatkowych wartogci rezydualnych
(koncowych) wynikajgacych z wezegniejszej likwidacii
majatku:

Rok 1 2 3
Wartos&¢ rezydualna
na koniec roku (zi) 600 240 0

Optymalny, tij. prowadzgcy do maksymalnej warto&ci
biezgcej netto (NPV), okres eksploatacii projektu:

A: wynosi 1 rok;

B: wynosi 2 lata;

C: wynosi 3 lata;

D: nie zalezy od inwestycyjnych przeplywdw
pienieznych.
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Koszt realizacji jednego transferu Srodkdw
pienieznych wynosi 10 z}. W analizowanej firmie
efektywny roczny koszt kredytu zakladajgcy
kapitalizacje dzienna wynosi 18% rocznie (dla 360
dni) . Odchylenie standardowe dziennych przepiywdw
pieniegznych wynosi 1.000 z1. Na podstawie
obserwacji historycznych wyznaczono minimalny stan
&rodkdw pienieznych w wysokoSci 5.000 zi. Zgodnie z
modelem Millera - Orra optymalny {(punkt powrotu,
celowy) stan Srodkéw pienieznych jest réwny:

.536 zi%;
.500 zi;
.000 =z%;
.000 zt.

U
T

W najblizszym roku w firmie ABC.SA oczekuje sie
zyskdw w wysokoSci 500.000 zi. Jednoczeédnie
planowane jest podjecie inwestycji o catkowitych
naktadach w wysckoici 300.000 zl. Zgodnie =
przyjeta polityka finansowania zaklada sie, ze
dotychczasowy 30% udzial diugu w finansowaniu
spbiki zostanie utrzymany. Oznacza to, ze podjete w
spbice inwestycje nie zmienig struktury
finansowania. Zakiadajgc realizacje polityki
rezydualnych dywidend, wyplata dywidend wyniesie:

290.000 zi;
480.000 z%;
410.000 z%;
210.000 zk.

vnwE

W kolejnych latach inwestor zrealizowal nastepujace
stopy zwrotu:

Rok Stopa zwrotu

9%

7%

-3%

-2%

5%

U W

Oblicz &rednig arytmetyczng stope zwrotu dla
jednego roku (RA), Srednig geometrycznag stope
zwrotu dla jednego roku (RG) oraz stope zwrotu dla
catego piecioletniego ckresu (R5).

A: RA=5,2% RG=5,2% R5=28,7%;
B: RA=5,2% RG=3,1% R5=28,7%;
C: =3,2% RG=3,1% R5=16,4%;
D: RA=3,2% RG=5,2% R5=16,4%.
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Rozwazane jest zlozenie depozytu w AlfaBanku, ktéry
oferuje stope oprocentowania w wysoko&ci 12,0%
rocznie przy kapitalizacji miesiecznej oraz w
GammaBanku oferujgcym 11,0% przy kapitalizacji
dziennej (zaidz 365 dni w roku). Ktdry z bankdw
oferuje wyzszy efektywna roczng stope zwrotu?

A GammaBank;

B: AlfaBank;

C: obydwa banki oferujg réwnag stope zwrotu;
D: na podstawie powyzszych danych nie mozna
odpowiedzieé na pytanie.

Projekt inwestycyjny charakteryzuje sie
nastepujacym rozkiadem przeplywdw pienieznych
obeigzonych ryzykiem:

Rok Przepilyw pienieiny

0 -1.000
1 200
2 700
3 900

Stopa dyskontowa wiaSciwa dla ryzyka projektu rdwna
jest 10% rocznie. Stopa zwrotu wolna od ryzyka
wynosi 4% rocznie.

Réwnowaznik pewnodci (certainty
equivalent-CEQ)przeplywdw pienieznych:

A: jest réwny w kolejnych trzech latach;

B: w roku trzecim wynosi 760,61 zi;

C: w roku zerowym wynosi 945,45 zI;

D: na podstawie powyzZszych danych nie mozna go
wyznaczyd.

W spdice Wega skrécony zostal okres sptaty
zobowigzafl wobec dostawcéw z 30 do 20 dni.
Spowodowaio to, (przy zalozeniu innych niezmiennych
warunkow) :

A: zmniejszenie wielkoSci zaangazowanych aktywdw
obrotowych;

B: wzrost zapotrzebowania na kapital obrotowy
netto;

C: wzrost wielkofci zaangazowanych aktywow
obrotowych;

D: wzrost zobowigzafl krdtkoterminowych.

Wykup akcji wiasnych w celu umorzenia:

A: zawsze prowadzi do wzrostu zyskdéw
przypadajjacych na jednag akcje;

B: prowadzi do wzrostu liczby akeji;

C: zawsze prowadzi do wzrostu ceny akcji;
D: moze doprowadzié do zmiany struktury
akcjonariatu.
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Portfel inwestycyjny sktada sie z 10 akcji (od X1
do X10). Kazda z akcjl ma réwny wartoSciowy udzial
w portfelu. Wspdiczynnik beta dla portfela wynosi
1,60. Wspdiczynnik beta dla akecji X1 wynosi 1,90.
Akcja X1 zostala sprzedana i w jej miejsce zostala
zakupiona akcja A. Ile powinien wyniesé
wgpbiczynnik beta dla nowo zakupionej akciji A, aby
wepobtczynnik beta dla portfela osiggna}t poziom
1,507

1,10;
1,00;
0,90;
1,57.

O

Portfel inwestycyjny sktada sie z czterech akeiji:
A, B, C i D. Catkowita wielkos¢ inwestycji wynosi 2
miliony zi.

Akcie Inwestycja Beta
A

600.000 1,60
B 300.000 -0,70
c 250.000 1,15
D 850.000 0,90

Rynkowa stopa zwrotu wynosi 15,00% rocznie. Stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 7,00%
rocznie. Jezeli rynek znajduje sie w stanie
réwnowagi, to dla powyzszych danych wymagana =z
portfela roczna stopa zwrotu jest rdéwna:

15,30%;
15, 00%;
14,21%;
12,70%.

oo

Akcje spbtki Gamma charakteryzujg sie nastepujgcymi
wielkoSciami: wspdiczynnik beta wynosi 1,10 oraz
wymagana stopa zwrotu z akcji spdtki jest roéwna
16,00%. Obecnie premia za ryzyko rynkowe jest réwna
6,00%, Ile wyniesie wymagana stopa zwrotu z akciji
spdiki Gamma, jezeli stopa zwrotu z aktywdw wolnych
od ryzyka wzrofnie o 2 punkty procentowe oraz
wspbiczynnik beta wzrosnie o 30%? Przyjmij
zaltozenie, ze inne warunki pozostang bez zmian.

13,50%;
22,80%;
19,98%;
11,40%.

Ot



65.

66.

67.

68.

-23/0.-

WartoS¢ biezgca przedstawionych ponize] przeplywdw
pienieznych wynosi 5.979 zi.

Rok Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4

CF (zi) 1.000 7 2.000 2.000
Przeptywy te dyskontowane sg 12% roczna stops.
Warto&é nominalna przepiywu pienieznego dla roku 2
{(CF2) wynosi:

A: 2.000 zk;
B: 3.000 z%;
C: 2.479 g};
D: 3.129 =z,

Spbdtka Tewa charakteryzuje sie nastepujgcymi
parametrami: poziom zadluzenia liczony wskazZnikiem
diug/aktywa ogdlem wynosi 30% (relacje rynkawe).
Wspbiczynnik beta dla tego poziomu zadiuzenia jest
réwny 1,6; stopa podatku dochodowego wynosi 19%.
Wykorzystujac model CAPM oraz model
Millera-Modiglianiego oblicz warto&é wspdlczynnika
beta dla spdiki Tewa zakladajgc, ze finansuje sie
ona jedynie kapitalami wiasnymi. Przyjmij
zalozenie, ze inne warunki pozostang bez zmian.

2,6;
123
1,5;
1,7.

onop
=

Zakupiono eurcopejska opcje sprzedasy akcji spoiki
Beta z terminem realizacji za rok. Oczekuje sie, ze
za rok w momencie wykonania opcji cena akcji moze
wynie&& 95 zi lub 125 z} z jednakowym
prawdopodobienistwem réwnym 50%. Biezgca cena akcji
wynosi 110 z}. Cena wykonania opcji sprzedazy
wynosi 110 zi. WartoS¢ oczekiwana wyptat dla
inwestora (bez uwzglednienia premii zapiaconej =za
opcje) na koniec roku wyniesie:

A: 7,5 z%;
B: 15,0 z¥;
C: 5,0 zi;
D: 30,0 z%.

Portfel inwestycyjny skitada sie jedynie z dwdch
akcji. Wspdiczymnik korelacji miedzy nimi zmniejsza
sie w czasie. Ryzyko portfela mierzone wariancija
stopy zwrotu (zakiadajgc niezmiennoi¢ pozostatych
czynnikdw) : .

pozostaje bez zmian;
zmniejsza sieg;
wzrasta;

jest ujemne.

wlaRivi-
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Biezgca cena obligaciji o wartogci nominalnej 1.000
2zt wynosi 1.050 zi. Kupon roczny wynosi 15%.
Wypiacany jest pod koniec kazdego roku. Termin do
wykupu obligacii wynosi 10 lat. Obligacja moze byd
rowniez wykupiona we wczeSniejszym terminie po 5
latach za cene 1.100 z%. Stopa zwrotu w terminie do
wezeSniejszego wykupu za 5 lat wynosi:

A: 15
B: 7
3
5

~ me w

C:
D:

a\ﬂ D\O U\u U\D

0
5
8
5%.

EBITDA jako miara efektéw generowanych przez
gpdike:

A: jest miernikiem zaleznym od wielko&ci
amortyzacii;

B: zalezy od wielkosci przychodéw ze sprzedazy;
C: jest miernikiem piynnogci finansowej, gdyz
uwzglednia zapotrzebowanie na kapital obrotowy
netto;

D: uwzglednia podatek dochodowy ptacony przez
firme.

Proszg ustawié ponizsgze obligacje w kolejnosci od
najkrétszego do najdiuzszego duration:

Obligacja Okres zycia Stopa Czestotliwose YTM

(maturity) kuponowa wyptaty

kupondéw w

roku
A 9 5% 1 7%
B S 5% 2 7%
C 9 0% 0 7%
D S 5% 1 6%
E B 5% 1 7%
A: CDAB E;
B: EBADC;
C: ABCDE;
D: EDB A C.
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Prosze obliczyé okres zwrotu premii (premium,
payback period) dla obligacji zamiennej, ktéra
charakteryzuje sie nastepujacymi parametrami:

- wspSiczynnik konwersji (conversion ratio) wynosi
18,

- dywidenda piatna raz w roku wynosi 1 zi,

- kupon wynosi 7% wartodci nominalnej, ktéra wynosi
1000 =z%,

- cena rynkowa obligacji wynosi 900 zi,

- cena rynkowa akcji emitenta obligaciji zamiennej
wynosi 45 zi,

A: 3,00 lata;
B: 2,00 lata;
C: 1,73 rocku;
D: 1,67 roku.

Oblicz efektywng roczng stope kredytu sptacanego w
réwnych 24-miesiecznych platno&ciach na koniec
miesigca. Dokonaj nastepujgcych zalozef: suma
zapiaconych odsetek stanowi 10% kwoty zaciggnietego
kredytu, optata manipulacyjna wynoszaca 2% kwoty
kredytu jest piatna: po potowie w momencie
uruchamiania kredytu oraz w momencie splaty
ostatniej raty kredytu.

11,73%;
13,27%;
10,83%;
11,96%.

U

Oblicz réznice w zlotych pomiedzy nowa cena
obligacji oSmioletniej o kuponie 0,9%, o wartodci
nominalnej 1000 zit przy stopie rynkowej 6,5%, po
spadku rynkowych stdp procentowych o 125 punktéw
bazowych obliczong zgodnie z formuts zmiany ceny
Macaulay Duration, a faktyczna nowa ceng obligacii
réwniez po spadku rynkowych gtép procentowych o 125
punktdw bazowych.

A: 2,88;
B: 3,22;
C: 3,57;
D: 4,11.
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Po jakiej stopie nalezy dokonywaéd reinwestyecji
kuponéw, aby inwestor zrealizowal stope zwrotu z
inwestycji na poziomie 5,5% rocznie w okresie
trzymania obligaciji do wykupu. Zal6z, ze inwestor
posiada obligacje 10 letnia o stopie kuponowej
wynoszgcej 4,5%, zakup ktdérej nastapit na przetargu
po cenie nominalnej wynoszacej 100 zi.

4,53%;
5,54%;
7,56%;
9,74%.

(iR

Prosze obliczy& stope dochodu w okresie do wykupu
(YTM) obligaciji gietdowej o statym oprocentowaniu,
przy nastepujgcych zalozeniach: oprocentowanie
nominalne wynosi 8%, termin wykupu przypada za 3,25
roku, odsetki sg platne raz w roku na koniec roku,

kurs obligacji na gieldzie wynosi 92%.

10,63%;
9,96%;

11,39%;
11,03%.

Unwm

Przewidywane nak}ady inwestyeyijne na poczgatku roku
pierwszego oraz na poczatku roku drugiego wyniosa
po 50 mln zi. Przewidywane przychody, otrzymywane
na koniec wszystkich lat, poczawszy od czwartego
roku, wyniosa po 20 mln zi Wymagana roczna stopa
Zwrotu wynosi 12%. Jaka jest wartosa biezaca te]
inwestycji?

38,22 mln zi;
23,99 mln z%;
66,67 mln =i;
56,53 mln =z%.

Onmpyw

W spdice Gamma stopien diwigni operacyjnes wynosi
1,65. Zysk operacyjny (EBIT) wynosi 20 mln =z},
zobowlgzania spdiki wynoszg 100 mln zi, koszt diugu
wynosi 8%. Zysk na jedna akcje wynosi 30 z}. Tle
bedzie wynosit zysk przypadajgcy na jedna akcije
(EPS), gdy przychody ze sprzedazy wzrosng o 14%,

A: 32,40 z};
B: 34,20 zi;
C: 49,50 =zi%;
D: 41,55 =%,
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Ktdére z poniZszych zalozed nie jest zalozeniem
modelu Millera - Modiglianiego:

I: stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka zmienia
sie w sposdb ciagly;

II: cash flow spdiki wzrasta w jednakowym tempie do
nieskoficzonosci;

III: jedynym celem dzialania menedzerédw jest
maksymalizowanie wartoéci majatku wiagcicieli
{akcjonariuszy) ;

IV: nie wystepuja koszty bankructwa;

A: (I};

B: (I1};

C: (I; II);

D (III, I1IV).

Spoika RTA zarcbila w ubiegiym roku 5 =zl zysku na
akcje i stopa wyplaty dywidendy wyniosia 15%.
Spbika oczekuje, ze stopa wzrostu zysku wyniesie
30% rocznie przez okres pieciu najblizszych lat. Po
tym okresie stabilnego szybkiego wzrostu, stopa
wzrostu zysku bedzie sie zmniejszala corocznie o 6%
(6 punktdw procentowych), a% osiagnie poziom 6%. W
okresie tego zmniejszajacego sie wzrostu stopa
wypiaty dywidendy (ang. payout ratio) bedzie sie
zwigkszalta o 12% (12 punktdw procentowych) . Po
osiggnigciu statego wzrostu EPS na poziomie 6%
nastapi stabilizacja stopy wyptaty dywidendy. Jaka
jest obecna cena akcji spdiki RTA jezeli
akcjonariusze oczekujg stopy zwrotu na poziomie
15%.

A: 117,12 zi%;
B: 109,24 z%;
C: 91,04 =z%;
D: 86,68 zt;

Ile wynosi cena akcji, gdy znane sg nastepujgce
wielkoSci spdiki, ktéra wyemitowala te akcje:

Rentowno&¢ netto sprzedazy wynosi 6%

Sprzedaz wynosi 2000

Kapitat wiasny wynosi 300

Liczba wyemitowanych akcji = 100

Stopa wypiaty dywidendy wynosi 20%

Stopa wzrostu (g) wynosi 5%

Wymagana stopa zwrotu dla akcjonariuszy wynosi 10%

A: 3,80;
B: 4,21;
C: 4,82;
D: 5,04;



82.

83.

84.

-28/0.-

Zniane sg nastepujace dane dotyczgce akcji spdiki
ABC:

Spodziewana dywidenda na akcje na koniec 1 roku 30
zt

Spodziewana dywidenda na akecje na koniec 2 roku 40
zi

Obecna cena akcji 130 =1

Koszt kapitaiu wiasnego 11%

Jaka jest spodziewana cena akcji na koniec 2 roku,
bezposrednio przed momentem wyptaty dywidendy na
ten rok? Za1dz, Ze moment ustalenia prawa do
dywidendy jest toZsamy z momentem wyptaty
dywidendy, za& w gospodarce nie ma podatku
dochodowego.

A; 126,87 zi;
B: 115,77 =z%;
C: 130,00 zi;
D: 135,78 =I.

Zaidz, ze posiadasz portfel sktadajgcy =ie ze 100
akcji spbéiki ABC z ceng rynkowa 100 z1 oraz pewnag
ilo&¢ kroétkich pozyeiji opcji call, tak aby
odpowiadata ona proporcji potrzebnej do uzyskania
hedgingu "delta neutral hedging", delta opcji
wynosi 0,6.

Nastepnie sprzedajesz 10% posiadanych akciji, zas
cena akecji wzrasta o 10% do 110 zt, zag delta opcji
wzrasta do 0,7. Prosze powiedzied jakie transakcje
muszg zostad zawarte, aby w dalszym ciggu spelniany
byt warunek portfela "delta neutral hedge". Wynik
zaockraglij do peinych opcji.

A: nalezy zakupié 10 opcii;
B: nalezy sprzedad 38 opcji;
C: nalezy zakupi¢ 38 opcii;
D: nalezy sprzedaé& 10 opcii.

Przy wykorzystaniu drzewa dwumianowego do wyceny
opcji call na akecje spditki OAZ, cena wyjEciowa
akecji wynosi 23,50 21, zasg w przypadku wzrostu
zaktada sie, ze bedzie wynosita 25 zl - wéwczas
cena opcji call bedzie wynosila 1 z}. Natomiast w
przypadku zakiadanego spadku ceny instrumentu
bazowego do poziomu 21 zi, opcja call bedzie
kosztowata 0,4 zl. Prosze obliczyé ile wynosi delta
opcji na akcje spdiki QAZ.

A: 0,125;
B: 0,150;
C: 0,250;
D: 0,500.
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Prosze obliczy¢ ryzyko portfela (wyrazZone
odchyleniem standardowym) sktadajacego sie z trzech
akcji A, B 1 C, w przypadku, gdy zabroniona jest
krétka sprzedaz, za§ udzialy poszczegdlnych akcji w
portfelu wynosza A = 30%, zad B = 40%.

Odchylenie standardowe poszczegdlnych akcii wyriosi
odpowiednio: A = 10%, B = 30%, zag& C = 15%.
Korelacja pomiedzy akcjami wynosi: AB = 0,3, AC =
0,1, BC = 0,25

13,01%;
13,15%;
14,57%;
14,98%.

Snw

Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 5%.
Portfel rynkowy charakteryzuje sie stopg zwrotu
réwng 12% i wariancjg stopy zwrotu 0,01. Odchylenie
standardowe stopy zwrotu z akcji spédiki A wynosi
30%, a stopa zwrotu 11,3%. Korzystajac z modelu
CAPM oblicz wspbiczynnik korelacji stdp zwrotu z
akcji spéiki A i z portfela rynkowego,

0,61;
0,50;
0,30;
0,27.

oo

Dla akcji spbiek A i B ryzyko mierzone odchyleniem
standardowym stopy zwrotu wynosi odpowiednio 0,3 i
0,5. WspSiczynnik korelacji stép zwrotu z tych
akeji wynosi 0,5. Oblicz {(w zaokragleniu do dwéch
miejsc po przecinku) minimalna wartosé ryzyka
mierzonego odchyleniem standardowym stopy zwrotu
dla portfela skiadajgcego sie z akcji tych spdéiek.

33,17%;
29,80%;
26,46%;
20,00%.

(RGN

Ktore z ponizszych zalozefl nie sg prawdziwe w
stosunku do modelu CAPM?

A: Wszyscy inwestorzy sa efektywnymi inwestorami w
rozumieniu Markowitza i ich celem jest osiagniecie
jednego z portfeli polozonych na granicy
efektywnoéci;

B: Zardwno do udzielania jak i zaciggania pozyczek
wykorzystuje sie stope wolng od ryzyka;

C: Wszyscy inwestorzy maja identyczny horyzont
inwestycyjny, ktdéry trwa dokladnie jeden miesiac;
D: Brak kosztdw prowizji maklerskich.
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Inwestor A zakupit po jednej akcji 12 spéiek
wchodzgcych w sktad indeksu WIG 20, zaS inwestor B
zakupii po jednej akcji z pezostatych B spdilek
wchodzacych w skiad tego indeksu. 50% akciji
zakupionych przez inwestora A przyniosito po
tygodniu dodatnig stope zwrotu, zas 75% akcji =z
portfela inwestora B przyniosio ujemng stope
zwrotu. Jezell w sposdb losowy wybierzemy jedna
akcje wchodzgca w sklad indeksu WIG 20 i okaze sie
ze akcja ta przyniosta dodatnia stope zwrotu, to
prawdopodobiefistwo, ze wchodzi ona w skiad portfela
inwestora A wynosi:

50%;
75%;
25%;
20%.

lwNaNwihe

Jested dyrektorem finansowym duzej spdiki gietdowej
i zastanawliasz sie nad dalszym jej rozwojem. W
twojej branzy dzialta 150 firm, ktdre potencjalnie
mogg by<& celem przejecia. Cala bransze analizujesz =z
punktu widzenia trzech kryteridw: (a)
komplementarnogci produktéw, (b) dwucyfrowego
wzrostu przychoddw ze sprzedazy w okresie ostatnich
pieciu lat oraz (c)} niskiego poziomu zadiuzenia.
Procentowy udzial spdiek speiniajgcy kazde z
ponizszych kryteridw podaje poniZsza tabela:

Kryterium: udzial spdiek

(a) 20%
(b) 52%
(c) 70%

Jezell te zdarzenia sa od siebie niezalezne, ile
spbtek maksymalnie bedzie przedmiotem twoje]j
analizy w drugiej fazie?

A: 7 % gpodiek;
B: 10 % spdiek;
C: 11 % spdiek;
D: 20 % spdiek.

O wahaniu sezonowym sprzedazy mozemy méwié tylko
wowezas, gdy:

A: cykliczny schemat dotyczacy tych danych ma
okres jednego roku;

B: cykliczny schemat dotyczacy tych danych zostal
zbadany na przestrzeni minimum pieciu lat;

C: cykliczny schemat dotyczacy tych danych ma
okres ponizej jednego roku;

D: cykliczny schemat dotyczgcy tych danych ma
okres diuzszy niz jeden rok.
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W przypadku testowania hipotesz nieprawdg jest, ze:

1: WartoScig p jest najnizszy poziom istotnosci,
przy ktdérym hipoteza zerowa mogtaby byé& odrzucona
przy otrzymanej wartosci sprawdzianu;

Il: Wartos8é€ p to prawdopodobiefstwo otrzymania
takie]j wartosSci sprawdzianu, jakg otrzymali&my -
lub wartoci skrajniejszej (dla testu dwustronnego)
- Przy zaiozeniu, ze hipoteza zerowa jest
pPrawdziwa;

ITI: Z reguly, gdy wartosé p jest wieksza od 0,10
wynik eksperymentu przez wiekzzos&é statystykow jest
uwazany za nieistotny;

IV: im blizej wartodci centralnej rozkiadu znajduje
sie wartosgé sprawdzianu, tym wieksza bedzie wartosé
P 1 tym sitabsza bedzie podstawa do przyjecia
hipotezy zerowej.

A: (IV);

B: (I, II);

c: (I, IT, II1);

D: (I, II, I1T, IV)

Wskaz stwierdzenia prawdziwe, zgodnie z Kodeksem
Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich (Kodeks) :

I: aby zapewnié wiarygodnogé i obiektywizm
pordwnafl ofert Domdéw Maklerskich dokonywanych przez
prase, Domy Maklerskie nie powinny finansowad
takich pordwnai;

II: finansowanie przez Domy Maklerskie pordwnani
ofert Doméw Maklerskich dokonywanych przez prase,
nie stoi w sprzecznogci z Kodeksem;

I1IT:konkurujgc ze sobg Domy Maklerskie powinny
unika¢ nieuzasadnionego zanizania cen;

IV: informacje przekazywane przez Dom Maklerski,
prowadzacy dzlatania marketingowe i reklamowe mogg
réznié sie od informacji, jakie Dom Maklerski
przekazuje swoim klientom w ramach &wiadczenia
usiug na ich rzecz.

A: (I,III,IV);
B: (II,III,1IV);
C: (T,III);

D: (I}).
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Wskaz, ktére z ponizej podanych stwierdzed sa
prawdziwe:

I: kraficowy produkt zmiennego czynnika produkciji
(np.pracy) jest réwny przyrostowi produkciji
uzyskanemu dzieki zwiekszeniu o jednostke ilogci
czynnika zmiennego, przy zatozenliu, Ze ilodd
pozostatych czymnikéw (" w tym przypadku kapitaiu )
nie zmienia sie;

IT: prawo malejgecych przychodéw dziata wtedy, kiedy
wszystkie czynniki produkcii sa staile;

III:krzywa krétkookresowych kosztdw krafcowych
(SMC) odzwierciedla kraficowy produkt czynnika
zmiennego, przy zalozeniu, ze pozostale czynniki
nie ulegng zmianie;

IV: krzywa krdtkookresowych kosztdw kradcowych
(8MC) opisuje minimalne koszty wytwarzania réznych
wielkoSci produkciyi wowczas, gdy przedsiebiorstwo
jest w stanie dostosowaéd wszystkie czynniki
produkcji.

A: (I,IT,III,IV);
B: (I, II,IrI);
C: (II,IV);

D: (I,I11)

Spbtka prowadzaca rynek regulowany zapewnia
upowszechnienie informacji dotyczacych ofert,
transakcji i obrotéw na prowadzonym przez nig rynku
regulowanym, zawierajgcych co najmniej nastepujgce
dane: :

I: pPieé¢ najlepszych ofert kupna i ofert sprzedazy
w stosunku do ofert zamieszczonych w arkuszu zleced
- 2 wyszczegblnieniem liczby zleced i tgczneqgo
wolumenu zlecefl dla kazdego z poziomdw cenowych ;
II: wielko&é cbrotéw w ujeciu ilo&ciowym oraz cene
i czas zawarcia transakeji - dla kazdej transakcji
zawartej na sesji;

1IT: wielkoSé obrotéw w ujeciu wytgcznie
wartosciowym, nie iloSciowym - dla instrumentdw
finansowych notowanych w systemie notowan
jednolitych;

IV: danych osobowych strony transakecji.

O

S
=
]
=
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Rekomendacja zgodnie z rozporzadzeniem w sprawie
informacji stanowiacych rekomendacije dotyczace
instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub
wystawcow, powinna zawieraé w szczegdlnodci:

A: wskazanie wylgcznie silnych stron zastosowanych
metod wyceny instrumentéw f£inansowych;

B: date sporzgdzenia, chyba ze dokument jest
przesitany za potwierdzeniem odbioru;

C: Zrddia informacji, na ktdrych jest oparta
rekomendacja, jak rdwniez watpliwosci w zakresie
wiarygodnogcl Zrédia informacii, o ile istniejg;
D: dane szczegSlowo identyfikujace rekomendujacego
jednak wylacznie gdy jest nim niezalesny analityk;

Rekomendujgcy zgodnie z rozporzadzeniem w sprawie
informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace
instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub
wystawcdw, ma obowigzek przedstawid

A: na pisemne zadanie Przewodniczacego Komiszji
Nadzoru Finansowego, pisemne uzasadnienie dla
sporzadzone]j przez siebie rekomendaciji, w terminie
7 dni od dnia doreczenia zadania;

B: na pisemne zadanie Przewodniczgcego Komisji
Nadzoru Finansowego, pisemne uzasadnlienie dla
sporzgdzone] przez siebie rekomendacii,
bezzwtocznie od doreczenia zadania;

C: na kazde zgdanie Przewodniczgcego Komisji
Nadzoru Finansowego, pisemne uzasadnienie dla
sporzgdzone] przez siebie rekomendacji, w terminie
7 dni od dnia doreczenia zgdania;

D: na zadanie Dyrektora Departamentu Nadzoru
Cbrotu Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego, pisemne
uzasadnienie dla sporzadzonej przez siebie
rekomendacji, bezzwlocznie od doreczenia zadania.
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Zgodnie z Regulaminem Gletdy (Gielda Papierdw
WartoSciowych w Warszawie S.A.) w przypadku
dopuszczania do obrotu gietdowego akcji powinny one
speiniac miedzy innymi nastepujacy warunek:

A: iloczyn liczby wszystkich akcji emitenta i
prognozowanej ceny rynkowej tych akcii, a w
przypadku gdy okresSlenie tej ceny nie jest mozliwe
- kapitaly wiasne emitenta, Wynoszag rownowartosé w
ziotych co najmniej 10.000.000 euro;

B: iloczyn liczby wszystkich akcji emitenta i
prognozowanej ceny rynkowej tych akcii, a w
przypadku gdy okreSlenie tej ceny nie jest mozliwe
- kapitaly wiasne emitenta, wynoszg réwnowartoid w
ziotych co najmniej 1.000.000 euro;

C: iloczyn liczby wszystkich akecji emitenta i
prognozowane]j ceny rynkowej tych akcji, a w
przypadku gdy okre&lenie tej ceny nie jest mozliwe
- kapitaiy wiasne emitenta, wynosza réwnowarto§é w
ziotych co majmniej 5.000.000 euro;

D: iloczyn liczby i prognozowane] ceny rynkowe]
akeji objetych wnioskiem, a w przypadku gdy
okreslenie tej ceny nie jest mozliwe - kapitaty
wiasne emitenta, wynosza tyle ile postanowl w
komunikacie Komisja Nadzoru Finansowego.

W spbikach publicznych, zgodnie z kodeksem spdiek
handlowych:

A: uchwata dotyczgca zmiany statutu zapada
wiekszo8cig trzech czwartych gtosdw chyba, ze
statut ustali fagodniejsze warunki powziecia
uchwaty;

B: uchwata dotyczaca zmiany statutu zawsze zapada
wiekszo&cia trzech czwartych giosdw;

C: uchwala dotyczgca zmiany statutu zapada
wigkszoScig trzech czwartych gtosdéw chyba, ze
statut ustali surowsze warunki powziecia uchwaty;
D: uchwata dotyczgca zmiany statutu zapada
wiekszofcig gloséw ustaloni w Statucie poniewaz
kodeks spéiek handlowych wyraznie pozostawia to
zagadnienie do swobodnej decyzji spéiki.
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100. W przypadku polgczenia spdlek bedacych instytucjami
finansowymi w skutek Czedgo zawigzana zostaje nowa
spdtka, w mysl kodeksu spSiek handlowych:

A: na spdtke nowo zawigzang zawsze przechodzg =z
dniem polgczenia w szczegdlnodci zezwolenia wydane
przez Komisjg Nadzoru Finansowego, ktdre zogtaty
przyznane ktdrejkolwiek ze spdiek tgczgcych sie
przez zawigzanie nowej spdiki;

B: na spéike nowo zawigzang przechodzg z dniem
potaczenia w szczegdlnodci zezwolenia wydane przez
Urzgd Komisgji Nadzoru Finansowego, ktdre zostaty
przyznane ktdrejkolwiek ze spdtek tgczgcych sie
brzez zawigzanie nowej spdiki;

C: na spbike nowo zawigzang nie przechodzg z dniem
poigczenia zezwolenia wydane przez Komisje Nadzoru
Finansowego;

D: na spdike nowo zawigzang przechodza z dniem
poigczenia w szczegdlnosci zezwolenia wydane przez
Komisje Nadzoru Finansowego, ktére zostaly
przyznane ktdrejkolwiek ze spdtek taczgeych sie
przez zawigzanie nowej spdiki, chyba ze Komisja
Nadzoru Finasowego ziozyla sprzeciw w terminie
miesigca od dnia ogtoszenia planu potgczenia.

101. Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, istnieje katalog czynosci, ktére mogag
by¢ wykonywane przez podmiot inny niz firma
inwestycyjna, jednakze czynno&ci te wykonywane
przez firme inwestycyjng stanowia dzialalnodd
maklersky. Do katalogu tych czynnosSci nalezy:

A: doradztwo inwestycyijne w zakresie maklerskich
instrumentéw finansowych, =z wytaczeniem
instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu
zorganizowanego;

B: oferowanie maklerskich instrumentd&w
finansowych;

C: przyjmowanie i przekazywanie zleced nabycia lub
zbycia maklerskich instrumentéw finansowych;

D: zarzgdzanie portfelami, w skiad ktérych wchodzi
jeden lub wieksza liczba maklerskich instrumentdéw
finansowych.

102. Transakcje pakietowe zgodnie z Regulamniem Gieidy
{(Gielda Papierdw WartoSciowych w Warszawie 5.4A.),
Zawlerane sg:

A: w systemie notoward jednolitych;

B: w systemie notowafi cigglych;

C: poza systemem notowadn ciggtych oraz kursu
jednolitego. ;

D: wyigcznie w dniach, w ktérych odbywajg sie
sesje gieldowe pod warunkiem, 2e obrdt danymi
instrumentami finansowymi jest zawieszony.
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Instrumenty finansowe bedgce przedmiotem obrotu na
gieidzie lub emitenci tych instrumentéw moga
podlegaé kwalifikacii do wyodrebnionego segmentu
klasyfikacyjnego.Zgodnie =z Regulaminem Gieidy
{(Gieida Papierdw WartoSciowych w Warszawie S.4.),
decyzje o wyodrebnieniu segmentu klasyfikacyjnego
podejmuje:

A: Rada Nadzorcza Gieidy;

B: Zarzad Gieldy po wyrazeniu zgody przez Komisje
Nadzoru Finansowego;

C: Zarzgad Gieidy;

D: Minister Finansdw, w zwigzku =z ustawowym
umocowaniem do wydawania zezwolenia na prowadzenie
gieidy.

Spory cywilne o prawa majgtkowe miedzy uczestnikami
oraz miedzy uczestnikiem a Krajowym Depozytem
Papierdw Wartodciowych S.A. (Krajowym Depozycie),
zwigzane z uczestnictwem w systemie
depozytowo-rozliczeniowym, poddaje sie jurysdykciji
sadu polubownego przy:

Krajowym Depozycie;

Komisji Nadzoru Finansowego;
Narodowym Banku Polskim;

Radzie Rozwoju Rynku Finansowego.

(W Rivh=

Przedmiotem zastawu rejestrowego mogg byé:

A: prawa z papierdw wartoSciowych z zastrzezeniem,
ze wynikaé majg wylacznie =z piynnych papieréw
wartoSciowych;

B: papiery wartoSciowe z wylaczeniem dopuszczonych
do obrotu zorganizowanego;

C: prawa z niebedacych papierami wartoSciowymi
instrumentéw finansowych;

D: papiery wartoiciowe =z zastrzezeniem, ze nie sag
zawarte w LiScie Alertow,
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Uczestnikiem rozliczajgcym zgodnie z Regulaminem
Krajowego Depozytu Papierdw WartoSciowych S.A.
jest:

A: kazdy uczestnik bezposredni uprawniony do
prowadzenia rachunkdéw papierdw wartofciowych;

B: kazdy uczestnik bezposredni 1lub podredni, pod
warunkiem wniesienia wktadu finansowego do
Funduszu Rozliczenioweqgo;

C: uczestnik bezpo&redni, ktéry ponosi wobec KDPW
S.A. i innych uczestnikéw odpowiedzialno&é za
prawidlowe wykonanie obowigzkdw wynikajacych z
rozliczefi transakcji zabezpieczonych funduszem
rozliczeniowym;

D: kazdy uczestnik bezpoiredni, ktére posiada
uprawnienia do wykonywania zlecerd nabycia lub
zbycia maklerskich instrumentdw finansowych
dopuszczonych do obrotu zZorganizowanego.

Spdika publiczna notowana wylacznie na Rynku
Papieréw WartoSciowych CeTO, chce stad sie spdika
notowang wyigcznie na rynku gietdowym pProwadzonym
przez Gietde Papierdw WartoSciowych w Warszawie
S.A. (GPW). W tym celu musi:

A: sporzadzié memorandum informacyijne ktére nie
wymaga zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru
Finansowego i je oglosié;

B: sporzgadzié memorandum informacyjne ktére nie
wymaga zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru
Finansowego i je 0g108i¢ oraz spelnié wymogi GPW;
C: sporzadzié prospekt emisyiny, uzyskaéd jego
zatwierdzenie przez Komisje Nadzoru Finansowego i
udostepnié go do publicznej wiadomogei;

D: sporzgdzié prospekt emisyjny, uzyskaé Jjego
zatwierdzenie przez Komisje Nadzoru Finansowego i
udostepnié go do publicznej wiadomogci oraz
speinié& wymogi GPW.

Umorzenie akcji spéiki publicznej, moze nastapié:

A: mna mocy uchwaly Walnego Zgromadzenia w oparciu
0 kodeks spdiek handlowych;

B: na mocy Uchwaly Rady Nadzorczej i wytgcznie za
zgodg akecjonariuszy, ktérych umorzenie dotyczy;

C: na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia, w oparciu
o statut;

D: na mocy uchwaiy Walnego Zgromadzenia, w oparciu
O statut i wyigcznie za zgoda akcjonariuszy,
ktérych umorzenie dotyczy.
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W oparciu o ustawe o niektérych zabezpieczeniach
finansowych umowa o ustanowienie zabezpieczenia
finansowego okregla wierzytelnodci finansowe
podlegajgce zabezpieczeniu orasz sposdb
zabezpieczenia, polegajgcy na:

I: zrzeczeniu sie przez ustanawiajgcego
zabezpieczenie na rzecz przyjmujgcego
zabezpieczenie prawa do instrumentdw finansowych;
II: przeniesieniu - takze z zastrzezeniem odlkupu -
przez ustanawiajgcego zabezpieczenie na
przyjmujgacego zabezpieczenie prawa do instrumentdw
finansowych;

ITI: ustanowieniu przez ustanawiajgcego
zabezpieczenie na rzecxz przyjmujgcego
zabezpieczenie zastawu na instrumentach finansowych
(zastaw finansowy) ;

IV: uzyczeniu, z zastrzezeniem odkupu, przez
ustanawiajgcego zabezpieczenie na przyjmujgcego
zabezpieczenie prawa do instrumentéw finansowych.

Onwx

=Soon
H
H
H
=

Wskaz stwierdzenia prawdziwe:

I: popyt nazywamy elastycznym, gdy jego
elastycznos¢ cenowa jest mniejsza od minus jeden ;
II: popyt nazywamy nieelastycznym, gdy jego
elastycznosé cenowa ksztattuje sie pomiedzy minus
jeden a zerem;

ITI:mieszana cenowa elastyczno§é popytu miexrzy
reakcje wielko&ci popytu na jedno dobro na zmiane
ceny dobra pokrewnego;

IV: elastyczno3é dochodowa popytu mierzy reakcije
wielkofci popytu na zmiane poziomu dochodu, przy
niezmiennodci” ceny danego dobra i cen wszystkich
innych débr.

A: (I,III);

B: (II,III,1IV);
C: (I,II,IV):
D: (I,II,III,IV)
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