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. Aktualna cena terminowa akcji wymosi 25 zi. Po
uptywie 6 miesiecy cena ta wyniesie 28 zi, badz tez
23" z1. Wolna od ryzyka stopa procentowa wynosi 6%

w skali roku (kapitalizacja ciggla). Na podstawie
powyzszych danych, przyjmujac zasade wyceny w
warunkach powszechnej obojetnosci wobec ryzyka
okregl, ktéreij z wymienionych ponizej wartoSci jest
najblizsza warto8& europejskiej opcji kupna :

" Kontraktu futures na te. .akoje o cenie wykohnania 257

zt.

A: 2,33 zi;
B: 1,75 =zi;
C: 1,16 =zi;
D: 0,50 zt.

Papierami wartoSciowymi zgodnie z ustawa o cbrocie
instrumentami finansowymi s3:

A: prawa do akcji;

B: opcje, ktérych instrumentem bazowym jest papier
wartosSciowy;

C: kontrakty terminowe, ktérych instrumentem
bazowym jest towar;

D: swapy, ktérych instrumentem bazowym jest
waluta.

Prawa ze zdematerializowanych papierow
warto&ciowych powstajg z chwila zapisania ich po
raz pierwszy na rachunku papieréw wartoSciowych i
przysiuguja

A: Krajowemu Depozytowi Papieréw WartoSciowych
S.4A.;

B: organizatorowi rynku gieldowego na ktdrym
przedmiotem obrotu sa papiery wartoSciowe;

C: firmie inwestycyjnej prowadzace]j ten rachunek
papierdéw wartofciowych;

D: osobie bedgcej posiadaczem tego rachunku.

0d chwili wystawienia imiennego &Swiadectwa
depozytowego papiery wartoSciowe w liczbie
weskazane] w treSci Swiadectwa:

A: moga byé przedmiotem: dematerializacii w.: . .. ..
Krajowym Depozycie Papieréw WartoSciowych S.A.;

B: moga byé& przedmiotem abrotu na rynku
regulowanym; ‘

C: nie mogg byé przedmioctem obrotu na rynku
regulowanym do chwili utraty jego waZnoSci;

D: moga byé przedmiotem obrotu na rynku

regulowanym je&li statut spétki publicznej tak
stanowi.
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od chwili wystawienia imiennego zadwiadczenia o

prawie uczestnictwa w.walnym.zgromadzeniu papiery... . -

wartosciowe w liczbie wskazanej w tresci
Swiadectwa:

A: mogg byé przedmiotem dematerializacji w
Krajowym Depozycie Papierdw WartoSciowych S.A.;
B: mogg byé przedmiotem cbrotu ma rynku
regulowanym;

C: nie moga byé przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym do chwili utraty Jjego waznosci;

D: mogg byé przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym jeg&li statut spbétki publicznej tak
stanowi.

Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spdiki
publicznej maja tylko oscby bedace akcjomariuszami
spdiki na:

A: 7 dni przed data walnego zgromadzenia {(dziefl
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzernid); -
B: 14 dni przed data walnego zgromadzenia (dzief
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu);
C: 16 dni przed dats walnego zgromadzenia (dziefl
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu);
D: 30 dni przed datg walnego zgromadzenia (dziedn
rejestracii uczestnictwa w walnym zgromadzeniu).

Instrumenty finansowe bedgce przedmiotem obrotu na
rynku regulowanym organizowanym przez Gieitde
Papierdw WartoSciowch w Warszawie S5.A. mogg
podlegaé& kwalifikacji do wyodrebnionego segmentu
klasyfikacyjnego. Zgodnie z Regulaminem Gieidy,
decyzje o wyodrebnieniu segmentu klasyfikacyjnego
podejmuje:

Zarzad Giely;

Rada Nadzorcza Gieldy;
Walne Zgromadzenie Gietdy;
emitent.

OUnw

Zgodnie z Regulaminem Rietdy, sesje gieidowe na
rynku regulowanym prowadzonym pPrzez Gielde Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A, odbywajag sie w
godzinach:

A: 8.30 - 17.35;
B: 8.35 - 17.30;
C: 8.40 - 17.25;
D: 9.00 - 17.30.
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Strong transakcji gieldowej, zgodnie z Regulaminem
Gietdy, jest:

A: firma inwestycyina;
B: czitonek gieildy;

C: emitent;

D: inwestor.

Walne zgromadzenie i rada nadzorcza spéiki
publicznej, zgodnie z Kodeksem spdiek handlowych:

A: nie moga wydawaé zarzadowi spditki publicznej
wigzgcych polecefdl dotyczacych prowadzenia spraw
spbiki; _

B: za zgoda organu nadzoru rynku kapitaiowego,
moga wydawaé zarzadowi spétki publicznej wigzace
polecenie dotyczace prowadzenila spraw spdiki;

C: moga wydawaé zarzadowi spdiki publiczner
wiazace polecenia dotyczace prowadzenia spraw
spdiki, wéwezas gdy uchwala w te] sprawie zapadia
wiekszodcig 4/5 gtosdw;

D: zawsze moga wydawad zarzadowl spdiki publicznej
wigzgce polecenia dotyczace prowadzenia spraw
spbiki.
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Poprzez liste restrykcying, zgodnie z
rozporzadzeniem Ministra Finansdw w sprawie
informacji stanowigcych rekomendacje dotyczgce
instrumentdéw finansowych, ich emitentdw lub
wystawcdw, rozumieé nalezy:

A: liste instrumentdw finansowych, ktdre nie moga
byé przedmiotem transakcji kupna lub sprzedazy,
dokonywanych na wtasny rachunek przez oscoby
fizyczne zatrudnione u rekomendujgcego lub
dystrybutora rekomendacji lub bedace z nim w
stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o
podobnym charakterze;

B: liste instrumentédw finansowych, ktdre mogg by
przedmiotem transakcji kupna lub sprzedazy,
dokonywanych na wiasny rachunek przez
rekomendujgcego lub dystrybutora rekomendacji, lub
osoby fizyczne zatrudnione u rekomendujgcego lub
dystrybutora rekomendacji lub bedace z nim w
stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o
podobnym charakterze, z zastrzezeniem ze
transakcje te sa analizowane i nadzorowane przez
osobe peinigcg funkcje inspektora nadzoru;

C: liste instrumentdw finansowych, ktére za zgods
zarzadu domu makelrskiego, moga byé przedmiotem
transakcji kupna lub sprzedazy dokonywanych na
wtasny rachunek przez osoby fizyczne zatrudnione u
rekomendujgacege lub dystrybutora rekomendacji lub
bedgce z nim w stosunku zlecenia lub innym
stosunku prawnym ¢ podobnym charakterze;

D: liste instrumentdw finansowych, ktérg
przekazuje sie Krajowemu Depozytowi Papierdw
Wartodciowych S.A. w celu weryfikacji aktywnosSci
inwestycyjnych pracownikéw domu maklerskiego wobec
danych instrumentéw.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, klienci firm inwestycyjnych dziela gsie
na nastepujace kategorie:

A: klient profesjonalny oraz klient detaliczny;
B: klient hurtowy oraz klient detaliczny;

C: klient profesjonalny oraz klient
nieprofesjonalny;

D: klient kluczowy oraz klient zwyczajny.

Zgodnie z kodeksem cywilnym, minimalny wiek
peinomocnika, to ukoficzone:

A; 12 lat;
B: 13 lat;
C: 18 lat;
D: 21 lat.
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Zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdikach
publicznych, wniosek o dopuszczenie papierdw
wartogciowych do obrotu na rynku regulowanym
gklada:

inwestor;

ich emitent;
animator obrotu;
animator rynku.

Zgodnie z Regulaminem obrotu regulowanego rynku
pozagietdowego, zawieranie transakcji na
requlowanym rynku pozagieldowym prowadzonym przez
BondSpot S.A., odbywa sie w godzinach:

A:; B8.30 - 17.35;
B: B.35 - 17.30;
C: 8.40 - 17.25;
D: 9.00 - 17.30.

Zgodnie z ustawa o gieldach towarowych, prowadzenie

gieldy towarowej wymaga zezwolenia, ktdre wydaje:

A: minister wtasSciwy do spraw instytucji
finansowych na wniosek spdiki;

B: minister wtagciwy do spraw instytucji
finansowych na wniosek spoitki zaopiniowany przez
Komisje Nadzoru Finansowego;

C: Komisja Nadzoru Finansowego na wniosek spdiki;
D: Komisja Nadzoru Finansowego na wniosek spdiki
zaopiniowany przez ministra wiaSciwego do spraw
instytucji finansowych.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowofgci funduszy
inwestycyjnych, sprawozdanie finansowe funduszu
inwestycyjnego otwartego nie obejmuje:

bilansu;

rachunku wyniku z operacji;
zestawienia zmian w akywach netto;
rachunku przepiywdw pienieznych.
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Zgodnie z ustawag o rachunkowofci, sprawozdania
finansowe jednostek wchodzgcych w skiad grupy
kapitatowej, w ktdrej jednostka dominujaca
sporzadza skonsolidowane sprawczdanie finansowe
zgodnie z MSR:

A: obowigzkowo sporzadzane sa zgodnie z MSR;
B: moga byé sporzadzane zgodnie z MSR, po podjgciu

- odpowiedniej decyzji przez organ zatwierdzajacy;

C: mogg byé sporzadzane zgodnie z MSR, po podijeciu
odpowiedniej decyzji przez kierownika jednostki
dominujgce];

D: mogg by¢ sporzadzane zgodnie z MSR, po
uzyskaniu zgody Ministra Finansow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowofci, jednostka
dominujaca cbowigzana jest sporzgdzicé
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, nie pdZnie]
niz w ciggu:

A: 2 miesiecy od dnia bilansowego, na ktdry
jednostka dominujgca sporzadza roczne sprawozdanie
finansowe;

B: 3 miesiecy od dnia bilansowego, na ktory
jednostka dominujaca sporzadza roczne sprawozdanie
finansowe;

C: 4 miesiecy od dnia bilansowego, na ktdry
jednostka dominujgca sporzadza roczne sprawozdanie
finansowe;

D: 6 miesiecy od dnia bilansowego, na ktdry
jednostka dominujgca sporzadza roczne sprawozdanie
finansowe.

zZgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierdw
wartodciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa palistwa
niebedacego pafistwem czlonkowskim, emitent bedgcy
jednostks samorzadu terytorialnego jest obowlgzany
do przekazywania raportdw okresowych w formie:

A: raportdow rocznych;

B: raportéw rocznych i pdirocznych;

C: raportdéw rocznych, pdirocznych i kwartalnych;
D: sprawozdania rocznego z wykonania budzetu

tej jednostki.
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Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartodciowych oraz warunkdw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedacego pafistwem czlonkowskim, oSwiadczenie o
stosowaniu tadu korporacyjnego:

A: zamieszcza sie w raportach rocznych,
pdirocznych i kwartalnych emitentdw;

B: zamieszcza sie w raportach rocznych i
pdirocznych emitentdw;

C: stanowi wyodrebniong czesdé rocznego
sprawozdania finansowego, zawartego w raporcie
rocznym emitenta;

D: stanowi wyodrebniong cze8¢ sprawozdania z
dzialalno&ci emitenta, zawartego w rapocie
rocznym.

Zgodnie z rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 809/2004
wykonujgcym dyrektywe 2003/71/WE w sprawie
informacji zawartych w prospektach emisyjnych
(...), w przypadku gdy data prospektu emisyjnego
dla akeciji przypada ponad dziewieé miesiegcy po
zakoficzeniu ostatniego roku obrotowego poddanego
badaniu przez bieglego rewidenta, w prospekcie
emisyjnym wymagane jest zamieszczenie:

A: Srodrocznych informacji finansowych zbadanych
przez biegiego rewidenta, obejmujgcych dziewiec
miesiecy roku cbrotowego;

B: &rédrocznych informacji finansowych, ktére mogg
nie byé& zbadane przez biegtego rewidenta (co
nalezy wskazaé), obejmujacych dziewied miesigcy
roku obrotowego;

C: &rdédrocznych informacji finansowych zbadanych
przez bieglego rewidenta, obejmujacych co najmnie]
szed& pierwszych miesiecy roku obrotowego;

D: Brdédrocznych informacji finansowych, ktdére mogg
nie byé zbadane przez biegiego rewidenta (co
nalezy wskazad), obejmujacych co najmniej sze8¢
pierwszych miesiecy roku obrotowego.
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Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych, emitent, dla ktérego Rzeczpospolita
Polska jest pafistwem macierzystym, zapewnia
publiczng dostepnodé rocznych i pdirocznych
informacji okresowych:

A: przez okres co najmniej trzech lat od dnia
przekazania ich do publicznej wiadomo&ci, przez
zamieszozenie tych informacji w sieci Internet na
stronie emitenta;

B: przez ckres co najmniej trzech lat od dnia
przekazania ich do publiczne] wiadomoSci, przez
ziozenie tych informacji do ogtoszenia w Monitorze
Polskim B; .

C: przez okres co najmniej pieciu lat od dnia
przekazania ich do publicznej wiadomoSci, przez
zamieszczenie tych informacji w sieci Intermet na
stronie emitenta;

D: przez okres co najmniej pieciu lat od dnia
przekazania ich do publicznej wiadomosci, przez
ztozenie tych informacji do ogloszenia w Monitorze
Polskim B.

zgodnie z MSR 8 "Zasady (polityka) rachunkowosci,
zmiany warto&ci szacunkowych 1 korygowanie bieddéw",
ktdry zostal zatwierdzony przez UE, W odniesieniu
do zmian wartogci szacunkowej prawda jest, ze:

A: skutki zmiany wartodci szacunkowej ujmuje sie
retrospektywnie;

B: w przypadku trudnofci w odrdznieniu zmiany
zasad (polityki) rachunkowosci od zmiany wartoSci
szacunkowej, zmiane traktuje sieg jako zmiane
wartosci szacunkowe];

C: kazda weryfikacja wartodci szacunkowe] stanowi
korekte btedu;

D: jednostka obowigzana jest w kazdym przypadku
ujawnié rodzaj i kwote zmiany wartosci
szacunkoweij, ktéra wywoluje skutki w biezacym
okresie 1lub ktdéra - wedlug przewidywail - takie
skutki wywota w kolejnych okresach.



25.

26.

27.

- 9/0.-

Zgodnie z MSR 38 "WartoSci niematerialne", ktéry
zostal zatwierdzony przez UE, odnoSnie prac
badawczych prawda jest, ze:

A: naktady poniesione na prace badawcze (lub na
realizacje etapu prac badawczych przed51ew21ec13
prowadzonego we wiasnym zakresie) ujmuje sie jako
sktadnik warto8ci niematerialnych wtedy i tylko
wtedy, gdy jednostka jest w gtanie udowodnicd
zdolnogé do uzytkowania lub sprzedazy tego
skladnlka,

B: nie ujmuje sie zadnego sktadnika wartosci
niematerialnych, powstatego w wyniku prac
badawczych (lub w wyniku realizacji etapu prac
badawczych przedsiewzigcia prowadzonego we wiasnym
zakresie) ;

C: naklady poniesione na prace badawcze ujmuje sie
w aktywach, jako rozliczenia miedzyokresowe;

D: przykiad prac badawczych stanowi:

prOJektowanle wykonanie i testowanie prototypow i
modeli doBwiadeczalnych (przed ich wdrozeniem do
produkcji seryjnej lub uzytkowania) .

Zgodnie z MSR 16 "Rzeczowe aktywa trwale", ktory
zostalt zatw1erdzony przez UE, na ceng nabYC1a lub
koszt wytworzenia pozy031 rzeczowych aktywow
trwatych sktadaja sie mledzy innymi pozwalajace gie
bezposrednio przyporzadkowac koszty pon1651one w
celu dostosowania skladnika aktywdw do miejsca i
stanu, w ktdrym moze on funkcjonowaé w sposdb
zgodny z zamierzeniami kierownictwa. Do takich
kosztdw bezpo&rednich zaliczane sg:

A: koszty otwarcia nowego zakiadu:

B: nakiady na wprowadzenie nowego produktu lub
ustugi (wliczajgac w to naklady na reklame i
dziatania promocyjne) ;

C: koszty instalacji i montazu;

D: koszty administracji i inne koszty
ogdlnozaktadowe.

Zgodnie z ustawg o rachunkowoSci, jednostka zalezna
to jednostka kontrolowana przez Jjednostke
dominujgca, bedaca:

A: spo}ka handlowa lub podmlotem utworzonym i
dziatajgeym zgodnie z przepisami obcego prawa
handlowego;

B: spdika handlowa lub przedsiebiorstwem
panstwowym

C: spolka kapltalowa, spdtka cywilnag lub
przedsiebilorstwem panistwowym;

D: wyigacznie spbitka kapitalows.
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Zgodnie z MSR 27 "Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe", ktéry zostat zatwierdzony
przez UE, prawda jest, ze:

A: grupa kapitatowa jest to jednostka dominujgca
oraz jej wszystkie jednostki zalezne, wspdizalezne
i stowarzyszone;

B: udzial niekontrolujgcy to kapitat wiasny
jednostki zaleznej, wspodilzalezne] lub
stowarzyszonej, ktdrego nie mozna bezpoirednio
przyporzadkowaé do jednostki dominujgee];

C: jednostka dominujgca jest to jednostka
posiadajaca co najmniej Jedna jednostke
gtowarzyszong ;

D: jednostka zalezna jest to jednostka, w tym
jednostka niebedaca spdlka handlowa, np. spdika
cywilna, ktdéra jest kontrolowana przez inng
jednostke (zwana jednostka dominujgca) .

7atéz, ze zgodnie z przewidywaniami inwestorow
jednoroczny projekt inwestycyjny wygeneruje dla
inwestordw za rok od jego podjecia wpiywy pieniezne
netto (CFl) w wysokodci 117 000 =zk, jeSli
koniunktura bedzie dobra albo 90 000 zkt, jeSli
koniunktura bedzie zta. Prawdopodobiefistwo
zaistnienia dobrej oraz zlej koniunktury jest
jednakowe i wynosi po 50%. Projekt wymaga
poczatkowej inwestyeji ( CF0) w wysckoSci 80 000
z}. Analityk szacuje, ze koszt kapitaiu tego
projektu wynosi 15%. Okresl, ktdrej z ponize]
wymienionych wartosci jest najblizsza wewnetrzna
stopa zwrotu (IRR) tego projektu.

46,3%

29,4%;
22,5%;
15,0%.

Onwr

Portfel sktada sie z 400 akcji spdiki A oraz 200
opcji kupna, kazda na 1 akcje spSiki A. Jeg&li
wepdtczynnik delta dla opcji kupna wynosi 0,6,
ktérej z ponizszych wartoéci jest najblizsza
obnizka wartodci tego portfela w konsekwencji
spadku ceny akcji A o 1lzi?

A: 720 zi;
B: 600 z%;
C: 580 zi;
D: 520 =zit.
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Inwestor kupit* 100 rocznych europejskich opcji
kupna akcji spéiki B o cenie wykonania 100 zi
oraz wystawii 100 rocznych europejskich opcji
kupna akcji spdiki B o cenie wykonania 110 =zi.
Cena opcji zakupione] wynosita 10 zi, za8 cemna
opcji wystawione] 4 zt. Okregl, Kktorej z
wymienionych ponizej wartosSci jest najblizsza
maksymalna strata, ktdra moze ponieié inwestor w
wyniku zastosowania tej strategii.

300 zi;
400 zi;
500 z%;
600 =z%.

Onme

Cena dwuletniej obligacji Skarbu Pafistwa o wartosci
nominalnej 1000 zi1 i kuponie 4% rocznie pitatnym na
koniec roku wynosi 986,10 zi. Cena dwuletniej
obligacji Skarbu Pahistwa o wartoSci nominalnej
1000,00 z1 oraz kuponie 5% rocznie platnym na
koniec roku wynosi 1004, 78z1. Na podstawie
powyzszych danych, zakiadajgc iz rynek jest
efektywny okresl, ktdrej z wymienionych ponizej
wartoSci jest mnajblizsza wartosSé YIM (w skali roku)
zerokuponowej obligacji Skarbu Pafistwa o okresie do
wykupu jeden rok.

A: 4,00%;
B: 4,50%;
C: 4,74%;
D: 5,00 %.

Wraz ze spadkiem YTM , przy innych czynnikach
pozostajgcych bez zmian, czas trwania (duration)
Macaulaya dla obligacji sprzedawane] po cenie
nizszej od wartoSci nominalnej:

A: spada;
B: wzrasta;
C: zmienia =sie, zas§ kierunek tej zmiany zalezy

od rodzaju obligacji;
D: zmienia sie lub pozostaje bez zmian, w
zalezno&cl od rodzaju obligacji.

W przypadku positugiwania sie w ramach analizy
technicznej Srednimi kroczgcymi, metoda podwdjnego
przeciecia oznacza, ze sygnat kupna pojawia sie =z
chwilg gdy:

A: krotsza Srednia przecina od dolu diuzsza
Erednig;

B: diuZsgra Srednia przecina od dolu krdtsza
Erednig;

C: kréteza Erednia przecina linie impetu od do?u;
D: diuzsza Srednia przecina linie impetu od gdry.
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W przypadku posiugiwania sie w ramach analizy
technicznej wskaZnikiem impetu, metoda normalizac]i
linii impetu polega na:

A: wykredleniu prostych linii wzdiuz najwyzszych
i najnizszych punktdéw wskaZnika impetu;

B: dzieleniu wartodci wskaZnika impetu przez
pewien staty dzielnik, tak aby znalazia sie ona w
przedziale od +1 do -1;

C: uwzglednianiu dywergencji w wyznaczaniu
ekstremum wskazZnika, stanowigcego sygnat kupna
bgdZ sprzedazy; '

D: Stosowaniu wag przy uwzglednianiu rdznic cen
w celu badania tempa wzrostdw lub spadkow.

W analizie technicznej zygzak to:

A: formacija sktadajgca sie z 3 fal uksztaitowana w
kierunku zgodnym z gléwnym trendem;

B: formacja skiadajaca sie z 5 fal uksztaitowana w
kierunku zgodnym z gidwnym trendem;

C: formacja sktadajaca sie co najwyzej z 7 fal
uksztaltowana w kierunku zgodnym z giOwnym
trendem;

D: formacja sktadajaca sie =z 3 fal uksztaitowana w
kierunku przeciwnym do gidwnego trendu.

Akcije A, B oraz C maja taks samg oczekiwana stope
zwrotu oraz odchylenie standardowe stopy zwrotu.
Wspblczynnik korelacji pomiedzy stopami zwrotu =z
akcji A 1 B wynosi: +0,8, pomiedzy stopami zwrotu =z
akcji B 1 C wynosi: -0,5, zag pomiedzy stopami
zwrotu z akcji A i C wynosi: +0,1. Ktdry z ponizej
wymienionych portfeli = zbudowanych z tych akcji
charakteryzuje sie najnizszym ryzykiem mierzonym
odchyleniem standardowym stopy zwrotu:

A: portfel zlozony z akcji A 1 C o rdwnych
udziatach tych akcji;

B: portfel zlozony z akcji A i B o rdwnych
udziatach tych akcii;

C: portfel zlozony z akeji B i C o rdwnych
udziatach tych akcji;

D: portfel ziozony jedynie z akcji A.

Cena rynkowa szefcioletniej obligacji z 8% kuponem
rocznym jest réwna jej wartoSci nominalnej. Sredni
czas trwania tej obligacji (duration), wynosi w
przyblizeniu:

A: 5,5;
B: . 9;
C: 5,9;
D: 5,0.
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Zmiana cen przemysiowych byla przedmiotem badania
przeprowadzonego na probie wartofci rocznych za
okres 12 lat. Zmlenna zalezna byt indeks cen
przemystowych, zag& trzema zmiennymi niezaleznymi
indeksy zmian: poziomu wykorzystania mocy
produkcyjnych, poziomu piac oraz poziomu cen
surowecdw importowanych. W badaniu przy
wykorzystanlu regresji wielorakiej skorygowany
wepdiczynnik determinacji wielorakiej osiggnat
warto&& 0,873. Na podstawie powyzszych danych
okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartogci jest
najblizszy procent, w jakim w opisanym badaniu
zmiennoS¢ indeksu cen przemysiowych zostaila
wyjasnlona oddziatywaniliem trzech zmiennych
objagniajgcych wystepujacych w tym modelu regresji.

B7,30%;
90,76%;
93,45%;
95,26%.

N

Menadzer ocenia, ze spdika Gamma =z
prawdopodobiefistwem 0,45 zawrze kontrakt na
eksport sprzetu samochodowego jef&li o ten kontrakt
nie bedzie sie starata spdika konkurencyjna.
Menadzer ocenia takze, iz z prawdopodcobiefistwem
0,25 gpdika Gamma zawrze taki kontrakt, jegli
spéika konkurencyjna réwniez bedzie sie o niego
ubiegag. Ponadto ocenia on, 1% prawdopodobiefistwo
tego, ze spbika konkurencyjna bedzie starata sie o
kontrakt wynosi 0,60. Na podstawie powyzszych
danych okregl, ktorej z wymlenlonych ponizej
wartogcli jest najblizsza wartosé
prawdopodobiefistwa, 1z spdika Gamma zawrze kontrakt
na eksport sprzetu samochodowego.

0,22;
0,28;
Q,33;
0,37.

wReRe ]

60% populacji menedzerdw w kraju uwaza, ze akcije
spdtek, ktdérymi oni zarzadzaja wyceniane sa zbyt
nigsko. Z populacji tej losowo wybrano proébeg 15
menedzerdw. Liczbe menedzerdw w probie, ktorzy
uwazajg ze akc3e wycenlane sg zbyt wysoko
okreslamy, jako zmienng losowg. Na podstaw1e
powyzszych danych okregl, ktdérej z ponizej podanych
wartosci jest najblizsze odchylenie standardowe tej
zmiennej.

(wialvid
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W ponizsze]j tabeli przedstawiono dane dotyczgce
dwdch akcji:

Akcja Oczekiwana Wspdleozynnik Ryzvyko
roczna beta niegsystematyczne
stopa mierzone
zwrotu (%) odchyleniem

standardowym

rocznej stopy

zwrotu (%)
A 13 0,8 30
B 18 1,2 40
Odchylenie standardowe rocznej stopy zwrotu
portfela rynkowego wynosi 22%, zad roczna stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka 8%. Na podstawie
powyzszych danych okresl, ktdrej z wymienionych
ponizej wartodci jest najblizsze mierzone
odchyleniem standardowym roczne]j stopy zwrotu
ryzyko portfela zlozonego w 30% =z akcji A, w 45% z
akcji B oraz w 25% z aktywdéw wolnych od ryzyka.

17,51%;
20,12%;
26,45%;
34,16%.

ondP

Zatdz, ze na rynku kapitalowym istnieja jedymnie
akcje spdtek A oraz B. Kapitalizacja spdiki A jest
dwukrotnie wyzsza, anizell kapitalizacja spdiki B.
Odchylenie standardowe roczne] stopy zwrotu z akcji
sp6tki A wynosi 30% za8 odchylenie standardowe
rocznej stopy zwrotu z akcji spéiki B wynosi 50%.
Wspblczynnik korelacji pomigdzy rocznymi stopami
zwrotu z akcji spdiki A oraz akcji spdiki B wynosi
0,7. Na podstawie powyzszych informacji okxesl,
ktérej z ponizej wymienionych wartosci jest
najblizsza warto8é ryzyka niesystematycznego akciji
spbiki A, mierzonego odchyleniem standardowym
roczne] stopy zwrotu.

10,54%;
12,62%;
17,14%;
21,10%.

ooy

Cena rynkowa szefScioletniej obligacji z 8% kuponemn
rocznym jest réwna jej wartoSci nominalnej.
Wypuklosé (convexity) tej obligacji wynosi w
przyblizeniu:

A: 12;
B: 56;
C. 2,4;

D: nie moze byé wyliczona na podstawie tych
danych.
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Koszt kapitalu spdtki wynosi 18% w sytuacji, kiedy
w cato8ci byitaby ona finansowana kapitatem wiasnym.
Struktura kapitaiu mierzona wskaZnikiem
diug/kapitalt wiasny wynosi 0,25. Stopa podatku od
dochodu spdtki wynosi 20%. Na podstawie powyzszych
danych okresl, ktdrej z wymienionych ponizej
warto8ci jest najblizszy Sredni wazony koszt
kapitalu tej spdiki, jegli do jego oszacowania
zostanie zastosowany model Millera-Modiglianiego.

17,1%;
17,3%;
17,5%;
18,0%.

(wEa e~

Dwie gpbiki A 1 B w ocenie inwestordw
charakteryzujg sie identycznym ryzykiem, zas

obecna cena akcji zardwno spditki A, jak i spdiki B
wyniosi 100 z}. Spoika A nie wyplaca dywidendy, =zas
zgodnie z oczekiwaniami inwestordédw cena jej akcji
za rok od dnia dzisiejszego wyniesie 120 zi. Spdika
B wyptaca dywidende, za§ zgodnie z oczekiwaniami
inwestordw cena jej akcji za rok od dnia
dzisiejszego, bezposSrednic po wypltacie dywidendy za
ten rok, wyniesie 113 zi. W gospodarce nie ma
podatku od zysku kapitatowego {(capital gain), =zas
podatek od dochodu w postaci dywidendy wynosi 30%.
Na podstawie powyzszych informacji, zakiadajgc iz
rynek jest efektywny ckresl, ktdrej z wymienionych
ponizej wartodci jest majblizsza wartos&é dywidendy,
ktdéra inwestorzy oczekuja od akcji spéiki B.

A: 7,0 z ;
B: 10,0 =zt ;
C: 13,0 =zt ;
D: 15,0 z1 ;

Wypuktosé (convexity) przyjmuje wartosSci ujemne
gdy:

A: Sredni czas zycia aktywdw (duration) zwigksza
sie przy spadku cen i maleje przy wzroScie cen;

B: 8redni czas zycia aktywdw (duration) zwieksza
gie przy wzrosScie cen i maleje przy spadku cen;

C: Sredni czas zycia aktywdw (duration) pozostaje
niezmieniony zardwno przy wzrofScie i spadku cen;
D: zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest
prawdziwa.
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Obecna cena akcji spdiki T wynosi 90 zi. Zgodnie z
oczekiwaniem inwestordw za rok od dnia dzisiejszego
spditka wyptaci dywidende na akcje w wysokosgci 4,0
z1. W przyszlosci spodziewany jest wzrost dywidendy
na akcje w stalym tempie 10% rocznie. Roczna stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 5%, zas
oczekiwana roczna stopa zwrotu z portfela rynkowego
wynosi 13%. Na podstawie powyzszych danych okresl,
ktérej z wymienionych ponizej wartosci Jest
najblizsza warto8é wspdlczynnika beta akeji spdiki
T.

(wi e Nl
Gk NO

el

Portfel inwestycyjny sktada sie z 10 akcji.
Inwestor rozwaza sprzedaz 4 spofrdd 10 tych akeji.
Zaktadajac, e kolejnosé akcjl nie ma znaczenia dla
sprzedajgcego oblicz, ile rdznych propozycji
portfeli sktadajacych sie z 4 akcjl mozna
przygotowaé do sprzedazy? Zaidz, ze kolejnosc akcji
w sprzedawanych portfelach nie ma znaczenia.

A 210;
B: 720;
C: 5 040;
D: 17 280,

Inwestor w kazdym z ostatnich czterech miesiecy
zakupit akcji za 120 000 zi. W ciagu tych czterech
miesiecy cena akcji wynosita odpowiednio: 6 zit, 10
zt, 12 z} i 10 zi. Oblicz, ile wynosi gredni koszt
nabycia jednej akcji przez inwestora w ciggu tych
czterech miesiecy.

A: 7,0 =z%;
B: ,9 zt;
C: 9,5 zi;
D: 11,0 =%.

Stopa zwrotu z obligacji w terminie do wykupu jest
réwna 12% rocznie. Kupon wyptacany jest na koniec
kazdego kwartatu. Czas trwania obligacji wediug
Macaulaya wynosi 6 lat. Na podstawie powyzszych
danych okregl, ktérej z wymienionych ponize]
wartofci najblizszy jest zmodyfikowany czas trwania
dla tej obligacii.

A: 5,36;
B: 7,66;
C: 5,8B3;
D: 5,90.
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Poziom zadtuzenia spdtki Vega (liczony jako relacja
diugu do aktywdw) wynosi 60%. Gdyby spdika
finansowata sie jedynie kapitalem witasnym, to koszt
kapitatu wlasnego wynidsitby 15%. Nominalny, tj.
przed podatkiem koszt diugu wynosi 10% rocznie.
Stopa podatku dochodowego dla spdiki réwna jest
20%. Dla okreSlonych wyzej warunkdw (60% diugu)
wyznacz koszt kapitaiu wiasnego spdirki Vega.

20,0%;
21,0%;
22,5%;
23,5%.

Unowp

Spdéika Alfa funkcjonuje w warunkach gospodarki =z
podatkami. Przewiduje sie, ze spdtka osiggadé bedzie
zysk przed odsetkami i opodatkowaniem w wysckosSci
100 000 =z rocznie, poczawszy od najblizszego roku
az do nieskoficzonosci. Koszt kapitatu witasnego od
dochodéw oscobistych w warunkach samofinansowania
wynosi 16% (po podatku od dochoddw osobistych) .
Stopa podatku od dochoddw osigganych przez spdike
wynosi 20%. Stopa podatku od dochodéw oscbistych
wynosi 15%. Wykorzystujac model Millera, wskaz,
ktérej z ponizej wymienionych wartoSci najblizsza
jest wartogé spdiki Alfa w warunkach

samofinansowania.
A: 425 000 z%;
B: 500 000 z%;
C: 531 236 zi;
D: 588 236 =z%.

W spdice Zeta ostatnia dywidenda wypiacona w
okresie zerowym wyniosia 20 zi na akcje. Przewiduje
gie, ze w ciggu najblizZzszych 8 lat dywidendy beds
rosty w tempie 4% rocznie. Analitycy szacujg, ze
poczawszy od 9 roku w kolejnych latach (az do
nieskoficzonogci) zyski i dywidendy beda zmniejszaily
sie w tempie 2% rok do roku. Koszt kapitaiu
witasnego wynosi 12%. Na podstawie powyzszych danych
okreg&l, ktdrej z ponizszych wartodcil najblizsza
jest warto&fé akcji na koniec "zerowego" roku (po
wyptaceniu dywidendy za "zerowy" rok).

A: 77 z%;
B: 116 zi;
C: 194 zi;

D: 232 zt.
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55. W spbétce Alfa konieczna jest korekta wczeénie]j
analizowanego przedsiewziecia inwestycyjnego. Aby
osiggnaé ten sam efekt sprzedazowy niezbedny jest
zakup dodatkowego urzadzenia. Spowoduje to wzrost
wydatku inwestycyjnego o 200 000 zi. Zakupiony
obiekt moze byé amortyzowany w ciggu 10 lat. Zakup
dodatkowego cbiektu nie bedzie miat wpiywu na
wczeéniej ustalone wpiywy i wydatki operacyjne
spbtki (poza ewentualnymi podatkami) . Wartosé
likwidacyijna dodatkowego cbiektu (na koniec okresu
eksploatacji} réwna jest zeru. W analizowanej

" spdice wymagana stopa zwrotu z inwestycji wynosi
12% rocznie oraz stopa podatku dochodowego 20%.
Okregl konsekwencje modyfikacji projektu dla
wezeéniej wyliczonej wartosci biezgce] mnetto (NPV)
analizowanej inwestycji. Wskaz najblizsza wartosc.

wzrost NPV o 177 tys. zi;
zmniejszenie NPV o 177 tys. zi;
wzrost NPV o 23 tys. zi;
zmniejszenie NPV o 290 tys. zi.

wheNjh

56. W firmie rozwazane jest podjecie projektu
inwestycyjnego o nastepujacym rozkiadzie przepiywow
pienieznych wycenionych w cenach biezacych:

Okres (rok) 0 1 2 3
Przeptyw pieniezny (zi) ? 500 700 900

Realna stopa zwrotu wyceniona w cenach staitych

wynosi 7,0% rocznie, stopa inflacji wynosi 3,0%
rocznie. Wyznacz warto&é wydatku inwestycyjnego
(ujemnych przeplywdw pienieznych), dla ktérego

warto&?® biezaca netto powyzszego projektu jest

réwna 747,3 z1. Wskaz najblizsza wartoscC.

A: 955 zi;
B: 1 066 z%;
C: 1 166 zi;
D: 1 255 zit.
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Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 5%
rocznie. Stopa zwrotu z portfela rynkowego rdwna
jest 15% rocznie. Aktualnie inwestor dysponuje
kapitatem w wysokoSci 1 mln zi. Checiatby on
osiggnaé stope zwrotu w wysokoSci 17% rocznie
budujgc portfel inwestycyjny skiadajgcy sie =z
portfela rynkowego i z aktywdw wolnych od ryzyka.
Inwestor moze zaclggal pozyczki przy koszcie
kapitalu w wysoko&ci rdwnej stopie zwrotu z aktywdw
wolnych od ryzyka. Oblicz, jakag sume inwestor
powinien pozyezyl, aby zrealizowad zakradang stope
zwrotu.

A 200 000 =z%;
B: 250 000 z%;
C: 750 000 z%;
D: 1 200 000 =%.

W spdice Gamma S.A. w ciagu najblizszych lat nie
planuje sie wyplat dywidend. Pierwsza dywidenda ma
zostal wyplacona dopiero na koniec czwartego roku
w wysockoSci 10 zi na akcje. Przewiduje sie, ze beds
one rosty w tempie 3% rocznie. Wymagana stopa
zwrotu witaSciwa dla akcji tej spdiki wynosi 14%
rocznie. Wyznacz warto8é jedne] akcji spdiki Zeta
na koniec roku zerowego. Wskaz najblizszg warto&é.

54 z%;
zt;
91 zi%;
99 z%.

O
(831
|_.|.

Warto&8€ nominalna obligacji wynosi 1000 zl. Zostala
ona zakupiona za cene 880 zi. Termin wykupu wynosi
5 lat. Roczny kupon jest rédwny 6%, odsetki kuponowe
gg wyptacane co pdt roku (3%). Inwestor planuje
utrzymaé te obligacje przez najblizsze 3 lata.
Planuje on dokonywaé reinwestycji otrzymanych =z
obligacji odsetek ze stopg zwrotu 4% w skali
pditrocza. Przy zatozeniu, ze inwestor sprzeda
obligacje za cene rdwnag wartosci nominalnej za 3
lata okregl, ktdrej z ponizszych wartosci
najblizsza jest planowana catkowita roczna stopa
zwrotu dla inwestora.

A: 8,3%;
B: 9,8%;
C: 10,6%;
D: 11,9%.
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Portfel inwestycyjny skiada sie z akcji spdtki X
oraz akcji spdiki Y. Wariancja stopy zwrotu dla
akcji spdiki X jest rdéwna 0,07 i dla akcji spdtki ¥
wynosi 0,10. Kowariancja miedzy stopamil zwrotu 2z
akcji spoiki X i akcji spéiki ¥ wynosi minus 0,06.
Aby zapewnié minimalng warto&¢ wariancjl portfela
sktadajgcego sie z akeji ¥ i akcji ¥, udziai akecji
X w portfelu XY powinien stanowid:

31%;
45%;
55%;
69%.

UnmwE

Pan Jan planuje co kwartal lokowac 1500 zi w ciagu
najblizszych 20 lat, tj. do momentu swojego
przejécia na emeryture. W tym czasie, tj. w okresie
najblizszych 20 lat nominalne oprocentowanie te]
lokaty wyniesie 4% rocznie przy kapitalizacji
kwartalnej. W momencie przej&cia na emeryture
zgromadzony w ten sposéb "kapitai emerytalny"
planuje zainwestowaé ponownie ze stopg zwrotu rowng
3% rocznie (przy kapitalizacji rocznej), aby w
kolejnych latach otrzymywaé kwote 30 000 z%
rocznie. Zatész, ze wpiaty i wypltaty dokonywane beds
na koniec odpowiednich okreséw. Oblicz, przez ile
lat po przejdciu na emeryture Pan Jan bedzie mogt
wyptacaé¢ sobie kwote 30 000 zt roczne, az do
catkowitego wyczerpania zgromadzonego wczedniej
"kapitatu". Wskaz najblizszg liczbe.

A 7;
B: 12;
C: 16;
D: 25.

Dzisiejsza cena jednej akcji spdiki ABC, od ktére]
nie jest wyptacana dywidenda, wynosi 80 zi. Cena
akcjl na koniec roku moze wzrosngC o 20% lub spasé
o 15%. Efektywna stopa zwrotu z aktywow wolnych od
ryzyka wynosl 6% rocznie. Zaldz, ze rynek znajduje
sie w stanie réwnowagi. Na podstawie powyzszych
danych okregl, ktdra z ponizej podanych wartosci
jest najblizsza wartodci opcji kupna akcji gpotki
ABC z cena wykonania za jeden rok rdwng 80 zi.

z1;
zl;
z2%;
zt.
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Wartos3¢ nominalna obligacji wynosi 800 zi. Kupon
roczny jest rdéwny 6% 1 wyptacany jest pod koniec
kazdego roku. Termln do wykupu obligacji wynosi 7
lat. ObllgaCJa moze by¢ rowniez wykupiona we
wczefniejszym terminie po 4 latach za cene 900 zi.
Oblicz, ile wynosi biezgca cena obligacji, ktéra
zapewnia osiggniecie stopy zwrotu w terminie do
wcze8niejszego wykupu za 4 lata w wysokoSci 12,0%
rocznie.

A: 702 z%};
B: 718 zi;
C: 850 z%;
D: 950 z%.

Spdika Alfa funkcjonuje w warunkach gospodarki =z
podatkami. Przewiduje sie, ze w kolejnych latach
(az do nieskoficzonofci) spdtka osiggal bedzie zysk
przed odsetkami i opodatkowaniem (EBIT) w stalej
wysokoSci 2.000.000 zt rocznie. Stopa podatku
dochodowego wymosi 20%. Koszt kapitatu dla spdiki
funkcjonujacej w warunkach samofinansowania wynosi
16%. Koszt kapitalu pozyczkowego dla spdiki wynosi
7%. Wartosé rynkowa diugu spdiki wynosi 6 mln zt.
Na podstawie powyzszych danych okregl, ktéra =z
ponizszych wartoSci jest najblizsza wartoSci
Sredniego wazonego kosztu kapitatu.

10, 2%;
14,3%;
16, 0%;
24,3%.

Onom

Portfel skiada sie ze 80 akcji. Kazda z akcji ma
jednakowy udziat w portfelu. Srednia korelacja
migdzy stopami zwrotu dla kazdej z par akcji
wchodzgeych w skiad portfela jest rdéwna 0,3.
Przecietna wariancja stopy zwrotu z akcji
wchodzacych w skiad portfela wynosi 0,04. Na
podstawie powyZzszych danych okresl, ktéra =z
ponizeszych wartofci jest najblizsza wartogci
odchylenia standardowego stopy zwrotu =z
analizowanego portfela.

A: 0,012;
B: 0,076;
C: 0,111;
D: 0,210.
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Portfel sktada sie z akcji dwdch spélek A 1 B.
Rynek znajduje sie w rownowadze. Akcje wchodzace w
sktad portfela charakteryzuje tabela:

Akcja Oczekiwana stopa Odchylenie standardowe

zwrotu stopy zZwrotu
A 12% 7%
B 16% 10%

Wspbiczynnik korelacji miedzy stopami zwrotu =z
akcji A i akeji B wynosi minus 1. Koszt pozyczki
réwny jest stopie zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka. Wyznacz stope zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka.

A: 9,5%;
B: 10,0%;
C: 10,5%;
D: 13,6%.

Biezaca cena akcjil wynosi 40 zl. Roczna stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka rdwna jest 6%
przy kapitalizacii ciaglej. Cena opcji kupna tej
akcji =z ceng wykonania 45 zi 1 terminem wykonania
za 6 miesiecy wynosi 6 zl. Wyznacz warto&& opcji
sprzedazy tej akcji z ta samg cena wykonania 1 tym
samym terminem realizacji. zZatéz, 2Ze rynek znajduje
sie w stanie rdwnowagi.

A: 9,7 zi;
B: 10,0 zi;
¢: 10,5 =z%;
D: 12,5 zi.

Portfel skitada sie z akcji czterech spdiek: A, B, C
i D. Portfel oraz akcje charakteryzujg dane zawarte
w tabeli.

Rkcije Warto&g akcji Wspdiczynnik beta
A 200 00O g,8
B 200 000 1,0
cC 600 00O 1,5
b 600 000 1,9

Oczekiwana stopa zwrotu z portfela wynosi 15%.
Stopa zwrotu z aktywdéw wolnych od ryzyka rdéwna jest
5%. Podjeto decyzje o sprzedazy akcji spdiki D. Za
wplywy ze sprzedazy akcji spdiki D zakupione
zostana akcje spdiki A. Na podstawie powyzszych
danych okredl, ktdéra z ponizszych wartoSci jest
najblizsza wartoSci oczekiwane]j stopy zwrotu z nowo
utworzonego portfela.

A: 9,5%;
B: 10,0%;
C: 10,5%;
D: 12,3%.



69.

70.

71.

72.

-23/0.-

Biezgca cena akcjli spdiki X, od ktdrej nie jest
wyptacana dywidenda, wynosi 60 zi. Efektywna stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka rdwna jest 6%
rocznie. Na koniec najbliZszego roku cena akcji
moze wzrosngé do 72 zi lub spasé do 48 zi. Zatdz,
ze rynek znajduje sie w stanie roéwnowagi. Na
podstawie powyzszych danych okregl, ktdra z
ponizszych wartoSci jest najbligsza wartofci opcji
sprzedazy akcji spdiki X z terminem wykonania jeden
rok i z cena wykonania 60 zit.

A: 4,0 zi;
B: 7,4 z%t;
Cc: 9,5 z%;
D: 12,5 zt.

W analizie wrazlliwodci na zmiany stdp procentowych
mozna pomingé wypukios& {convexity) w przypadku:

A: bardzo duzych zmian cen na rynku;

B: pozycji z duza dZwignig finansows;

C: dla aktywdw z wbudowana opcja;

D: zadna z powyzszych odpowiliedzi nie jest
prawdziwa.

WypukloSé nie moze przybraé wartoSci ujemnej dla:

A: obligacji hipotecznych (Mortgage backed
securities) ;

B: cbligacji z opcjg wezedniejszego wykupu na
zgdanie emitenta (Callable corporate bonds) ;
C: opcji na obligacje;

D: zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest
prawdziwa.

Portfel cbligacji inwertora XY ma warto&é 10 mln
USD. Jego &redni czas trwania wynosi 4.65 roku.
Wolna od ryzyka rynkowa stopa procentowa aktualnie
wynosi 8%. Zakiadajgc, %Ze prawdopodobiefistwo
wzrostu stopy procentowe] powyze] 8,5 % wynosi 5%,
Z jaka deprecjacjg portfela, mna poziomie ufnodci
95% musi liczyé sie inwestor XY:

USD 125 ty§;
USD 233 ty§;
USD 466 ty§;
USD 683 ty§.

oo
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DOM SA jest firmg budowlana o ratingu BBB. Firma
ostatnio wyemitowata 10-letnie obligacje z B8%
rocznym kuponem, w celu sfinansowania nowego
projektu. Poczatkowa firma sadzila, ze jest
zabezpieczona przed ryzykiem stopy procentowe]j, ale
pézniej stwierdzila, ze wyniki finansowe w branzy
budowlanej maleja, gdy stopy procentowe na rynku
rosng. Firma moze zabezpieczy& sig przed tym
ryzykiem za pomocyg:

A: transakcjl swap, w ktdérej otrzymywataby LIBOR i
ptacita stalg stope 7%;

B: transakcji swap, w ktérej ptacitaby LIBOR 1
otrzymywataby statsa stope 7%;

C: transakcji FRA 6x12;

D: zadne z powyzszych rozwigzaf nie jest wiasciwe.

Portfel sktada sie z dwdch aktywdw A 1 B.
Odchylenie standardowe stép zwrotu aktywdw A i B
wynosi odpowiednio 10% i 20%.Wsp&iczynnik korelacji
miedzy stopami zwrotu z tych aktywéw wynosi 0.5.
Zarzadzajacy funduszem zainwestowal 25% Srodkow w
instrument A i1 reszte w instrument B. Jakie jest
odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela.

i2,56%;
16,39%;
18,50%;
22,35%.

UnwiE

Zarzadzajacy funduszem ma trzy akcje A, B i C w
swoim portfelu o wartofciach odpowiednio 25, 30 i
15 mln USD. Odchylenie standardowe {annualizowne)
stopy zwrotu z portfela rynkowego wynosi 12%.
Wysokogci wspdiczynnikéw beta dla A, B i C wynoszg
odpowiednio: 1.23, -0.67, 0.85. Wskas wartosé
najblizsza dla odchylenia standardowego stopy
zwrotu z portfela w horyzoncie 10 dni.Pomifl ryzyko
niesystematyczne:

wi@Rveli-d

5 %
0,1 %;
2 %
0,8
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Portfel inwestora sklada sie z trzech akeji A, B i
C, warto&ciach odpowiednio 10 mln, 12 mln i 23 mln
oraz wspdiczynnikach beta odpowiednio: 0.83, 1.23,
i -0.12. Dzienne odchylenie standardowe stopy
zwrotu z portfela rymkowego wynosi 1.45%. Przy tych
zatozeniach, dzienne odchylenie standardowe stopy
zwrotu z portfela inwestora wynosi (wskaz
najblizsza warto&€). Pomifi ryzyko niesystematyczne:

Oczekiwana stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi
9%, a stopa wolna od ryzyka 3%. Okresl, przy uzyciu
modelu CAPM, wysckoSc stopy zwrotu akcji X, jezeli
wspdlczynnik beta dla tej akcji wynosi 1.3:

A: 14,7 %;
B: 12,9 %;
C: 10,8 %;
D: 16,8 %.

Wskaz stwierdzenie nieprawdziwe:

A: wysoka warto&& wspdlczynnika beta implikuije
wysokg korelacje z portfelem rynkowym;

B: wspbtczynnik korelacji i kowariancja maja ten
sam znak;

C: wspdiczynnik korelacji rdwny zero wskazuje na
brak liniowej zalefnofci miedzy cenami dwdch
aktywdw;

D: jezeli aktywa nie sg w peini skorelowane to
efekt dywersyfikacji zawsze redukuje ryzyko
portfela.

Obecna cena akcji Y wynosi 100 z%. Przynmij, ze
jej cena za rok (S) jest opisywana funkcijag:
S=100*exp(r) (exp(r) oznacza e podniesione do
potegl r}), gdzie r jest zmienng losowa o rozkitadzie
normalnym, z wartoScia &rednig rdwng 0.1 i
odchyleniem standardowym wynoszgcym 0.2, Z
prawdopodobiefistwem 95%, cena akcji za rok bedzie
pomiedzy:

91,25 =zt i 123,14 z%;
81,34zt i 142,17 zk;
74,68 zt i 163,56 zt;
66,66 zt i 167,33 zk.

Onwp
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Akcja uprzywilejowana spdtki DEF, o wartosci
nominalnej 100 USD, wyplaca roczng dywidende
wynoszgaca 7% wartofci nominalnej akcji. Oczekiwana,
roczna stopa zwrotu dla tej akcji wynosi 11%. Rynek
oczekuje, ze dochody spdtki beda co roku wzrastald o
3% . Jezeli cena rynkowa tej akcji uprzywilejowanej
wynogi 75 USD, to mozna powiedziel, ze:

cena akcji jest zawyzona o 11,36 USD;
cena akcji jest zanizoma o 15,13 USD;
cena akc]i jest zanizona o 36,36 USD;
cena akc]i jest zawyzona o 27,55 USD.

Onw

Portfel inwestora sklada sie z jednej wystawionej
opciji sprzedazy (put). Gamma tego portfela jest:

L; zawsze dodatnia;

B: zawsze ujemnna;

C: czasami dodatnia, czasem ujemna;

D: zwykle dodatnia, w wyjatkowych sytuacjach
ujemna.

Dla bardzo niskich wartoSci ceny realizacji opcji
(£.3. K<<S), mozZna stwierdzid&, =ze:

A: N{(d2) réwna sie w przyblizeniu 0;
B: N{d2) réwna sie w przyblizeniu 0,5;
C: N{(d2) réwna sie w przyblizeniu 1;
D: N{d2) jest bardzo duzay liczbg.

Dealer ma diuga pozycje w FRA 6 x 12, co oznacza ze
jego pozycja jest rownowazna:

A: diugiej pozycji w 6-miesiecznych i krdtkiej w
12-miesiecznych bonach skarbowych;

B: krétkiej pozycii w 6-miesiecznych i diugiej w
12-miesiecznych bonach skarbowych;

C: diugie] pozycji w 6-miesiecznych i diugiej w
12-miesiecznych bonach skarbowych;

D: diugiej pozycji w 1l2-miesiecznych bonach
skarbowych z péirocznym kuponem.

Jezeli dzienna zmiennogé {volatility) aktywa wynosi
1% i liczba dni z dostepnym rynkiem wynosi 252 w
ciggu roku, to roczna zmiennoSé ceny aktywa wymosi:

A: 16,35 %;
B: 15,87 %;
C: 14,85 %;
D: 15,15 %.
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Roczna stopa procentowa wynoszgca 10% jest
rownowazna stopie z kapitalizacig ciggig
wynoszgcej :

A 8,45%;
B 9,12%;
C 9,53%;
D: 10,33%

Rozkitad prawdopodobiefistwa dla dyskretnej zmiennes
losowej X jest nastepujacy:

P(X)=0.25 dla X=0

P(¥X)=0.25 dla X=1

P{X)=0.5 dla X=2

Odchylenie standardowe zmiennej X wynosi:

A: 0.6875;
B: 0.4727;
C: 0.8291;
D 0.4281.

Prawdopodobiefistwo niewyptacalnodci spdiki ABC w
ciggu jednego roku jest oceniane na 20%. Jakie jest
prawdopodobiefistwo bankructwa spdiki w ciggu trzech
kolejnych lat?

A: 45,4 %;
B: 48,8 %;
C: 60,5 %;

D: zadna z powyzZszych odpowiedzi nie jest
prawdziwa.

Wskaz, ktdére z niiej podanych débr sg dobrami
komplementarnymi :

chleb i butka;

but lewy 1 prawy;

olej napedowy 1 benzyna;
but i pantofel.

(w N Rivig

Z konkurencjg monopolistyczng mamy do czynienia w
tych gateziach, gdzie:

A: na rynku dziata duza liczba matych
przedgsiebiorstw;

B: na rynku panuje sytuacja monopolu;

C: na rynku panuje sytuacja oligopolu;
D: na rynku panuje sytuacja ducpolu.
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Wskaz nieprawdziwe stwierdzenie:

A: miarg siiy monopolistyczne] jest nadwyzka ceny
ustalonej przez monopoliste ponad poziom jego
kosztow kraficowych; koszty przecietne nie sg
istotne dla oceny siity monopolu. Struktura rynku
nie ma zatem nic wspdlnego z korzySciami skali;
B: konkurencja niedoskonata istnieje wtedy, kiedy
pojedynoze przedsiebilorstwa sg przekonane e majag
do czynienia z opadajgcymi krzywymi popytu;

C: formami konkurencji niedoskonalej sa:
konkurencja monopolistyczna, dipel i czysty
monopol ;

D: gaig?z w ktdrej panuje konkurencja
monopolistyczna, skiada sie z wielu
przedsiebiorstw, wytwarzajacych produkty bedace
bliskimi substytutami.

Spadek ceny jednostkowej produktu z 20zt do 18z%,

ceteris paribus, spowodowai wzrost liczby sprzedazy

tego produktu z 1200szt. do 1800szt. Oblicz
elastycznosé cenowa popytu na ten produkt.

A: -5;
B: -3;
C: 3,
D: 5.

Produkt krajowy netto obeimuje miedzy innymi:

A: zadluzenie zagraniczne;

B: cala konsumpcije kraju;

C: cala warto&l inwestycji zagranicznych;

D: calg wartoié inwestycjli zrealizowanych w danym
roku.
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Wskaz, ktdore z nizej podanych stwierdzedl jest
fatszvwe:

A: krzywa diugookresowych kosztdéw catkowitych
opisuje minimalne koszty wytwarzania réznych
wielkoSci produkcji wbwezas, gdy przedsiebiorstwo
jest w stanie dostosowad wszystkie czynniki
produkeji;

B: dilugookresowy koszt krafcowy jest to przyrost
diugookresowego kosztu caltkowitego w sytuacji, gdy
wielko&é produkcii na trwale zwieksza sie o
jednostke;

C: koszty przecietne (long - run average costs -
LAC) rosna, gdy koszty kraficowe (long - run
marginal costs - LMC) sg mniejsze od kosztdw
przecigetnych, oraz malejg, gdy koszty kraficowe sg
wieksze od kosztdw przecietnych;

D: koszty przecietne osiggajg minimum dla
rozmiardw produkciji, przy ktoérych krzywa kosztdw
przecietnych przetnie sie z krzywa kosztdw
kraficowych.

Wskaz, ktdédre z nizej podanych stwierdzedl jest
prawdziwe:

A: majgtek rzeczowy to kapitat rzeczowy minus
zliemia;

B: skitadnikami kapitaiu rzeczowego sa dobra
trwatej konsumpcji 1 zapasy;

C: rachunek wartoSci zaktualizowanej przeksztalca
przyszie wpiywy lub piatnoici w ich wartodci
przyszile;

D: urzgdzenia produkcyjne nie s sktadnikami
kapitalu rzeczowego.

Wskaz stwierdzenie fatszywe w stosunku do krzywej
I5:

A: opisuje za pomocag jednej linii zaleznodci
pomiedzy stopa procentowg a produkcig;

B: pokazuje, %Ze przy nizszym poziomie stopy
procentowej inwestycje, a dzieki nim takze PNB,
bedsa wyzsze;

C: odzwierciedla kombinacje stopy procentowej i
produkcji; przy ktdrych planowane inwestycje (I)
réwnajg sie planowanym oszczednoiciom (S);

D: pokazuje kombinacje zapewniajgcg rdwnowage
podazy pieniadza 1 popytu na pienigdz.
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96. O popycie elastycznym mdwimy wtedy gdy:

A: procentowa obnizka ceny P powoduje dokiadnie
kompensujgcy ja procentowy wzrost iledci Q taki,
ze utarg catkowity (PxQ) pozostaje niezmieniony;
B: procentowa obnizka ceny P powoduje tak znaczny
procentowy wzrost ilofci Q, ze caikowity utarg
(PxQ) ro&nie; ‘

C: procentowa obnizka ceny P powoduje tak malty
procentowy wzrost Q, Ze utarg catkowity (PxQ)
zmniejsza sie;

D: procentowa obnizka i podwyzka ceny P powoduje
tak znaczny procentowy wzrost ilosci Q, ze
catkowity utarg (PxQ) ro&nie lub maleje.

97. Efekt zewnetrzny sieci powstaje wowczas, gdy:

A: poniesionych wydatkdw nie mozna odzyskad;

B: ilo&& dostepnych informacji jest duza a koszt
ich przetworzenia jest wysoki;

C: Swiadomie tworzone sa dobra rdznej jakoSci w
celu umozliwienia rdznicowania cen;

D: dodatkowy uczestnik sieci przynosi korzysci
dotychczasowym jej uzytkownikom.

28. Inwestor zajmuje diugg pozycje w 2 kontraktach
terminowych futures na mrozony sok pomaraficzowy, =z
ktérych kazdy opiewa na 50 000 kg soku. Aktualna
cena terminowa za 1lkg wagi soku wynosi 2z1, depozyt
poczatkowy 15000zt =a kontrakt, a depozyt
obowigzkowy 10000z% za kontrakt. Jaka minimalna
zmiana ceny terminowej spowoduje wezwanie do
uzupeinienia depozytu?

A: - 0,05;
B: - 0,11;
C: - 0,15;
D: - 0,20,

99. Warto&é teoretyczna trzymiesiecznego kontraktu
terminowego forward na papiery wartof@ciowe o znanej
stopie dywidendy wynoszgce] 3% w skali roku, wolnej
od ryzyka stopie procentowe] wynoszgcej 10% w skali
roku, wynosi 153,16. Stopy procentowe
kapitalizowane sa w sposdb ciaglty. Jaka jest
aktualna cena instrumentu bazowego tego kontraktu?

A:; 149,5;
B: 150;
C: 150,5;
D: 151.
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Cena terminowa jednorocznego kontraktu terminowego
futures na zioto wynosi 1002,7. Roczne koszty
magazynowania ziota dla tego kontraktu wynosza X i
ptatne sg na koniec roku.

Cena gotdwkowa zlota wymnosi 950, pozbawiona ryzyka
stopa procentowa jest rdwna 5% w skali roku i jest
taka sama dla kazdego okresu ( kapitalizacja
ciagia). Ile wynosza koszty magazynowania zlota X?

A: 2,0;
B: 3,0;
C: 4,0;
D: 5,0.

Zgodnie z Zasadami Etyki Maklerdw i Doradcdw,
doradca przedstawiajac raport analityczny klientom,
moze skopiowadé lub wykorzystaé material
przygotowany przez inne osoby:

A: zaznaczajac, ze nie jest to material jego
autorstwa;

B: podajgc autora/autordw materiatu;

C: po uzyskaniu zgody pracodawcy;

D: po uzyskaniu zgody tych oséb.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcdw, zlecenia skiadane przez doradcdow,
dotyczgce transakcji na ich wtasny rachunek powinny
byé potwierdzone:

A: na zasadach okreSlonych w regulacjach
wewngtrznych domu maklerskiego, w szczegdlnodci
pisemnie lub w formie elektronicznej;

B: pisemnie;

C: tylko w formie elektronicznej, jezeli jest to
zgodne z regulaminem pracodawcy;

D: jezeli wymagajg tego procedury domu
maklerskiego.

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domdw
Maklerskich, dom maklerski powinien w przypadku
zaistnienia konfliktu intereséw w zwigzku z usiuga
Ewiadeczong na rzecz klienta:

A: wstrzymac¢ sie od obsiugi danego klienta, do
czasu ustania przestanek konfliktu;

B: rozwigzad umowe z klientem;

C: wstrzymaé sie od obsiugi danego klienta, do
czasu uzyskania zgody klienta na dalsze
kontynuowanie usitug;

D: zaproponowaé klientowi ustuge w zakresie, ktdry
nie powoduje konfliktu interesu, jednoczegnie
ograniczajgc ustugi, ktére taki konflikt powodujs.
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Kodeks Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich obowigzuje
wytacznie:

A: pracownikdéw Czionkdw IDM (Izby Domdw
Maklerskich) ;

B: czionkdéw IDM i ich pracownikodw;

C: czlonkéw IDM;

D: czionkdw IDM 1 osoby wykonujgce zawody
regulowane maklera i doradcy.

Wskaz stwierdzenie prawdziwe w stosunku do doradcy
inwestycyjnego, zatrudnionego w firmie
inwestycyjnej, bedgcego jednoczesnie czlonkiem
Zwigzku Maklerdw i Doradcow:

A: dzialalnosé na rzecz Zwigzku Maklerdw i
Doradcéw wymaga zgody Pracodawcy;

B: moze by& zatrudniony w innej firmie
inwestycyinej;

C: moze posiadaé tylko jeden rachunek papierdw
wartoSciowych umiejscowiony w firmie
inwestycyjnej, w ktérej jest zatrudniony;

D: moze posiada¢ pelnomocnictwo do dysponowania
Srodkami na rachunku papierdw wartogciowych
umiejscowionym w innej firmie inwestycyjnej za
pisemng zgoda pracodawcy.

Inwestor zamierza naby& polska dyskontowa cobligacije
skarbowg, ktéra jest sprzedawana 0,1% powyze] stopy
inflacji. Warto8¢ nominalna obligacji wynosi 100,
stopa inflacji 2%, a wymagana stopa dochodu
inwestora wynosi 6% w skali roku. Wskaz wartosd
najblizsza cenie tej obligacji.

A: 895,90;
B: 96,00;
C: 96,32;
D: 97,15.

Wspblezynnik, ktéry okregla reakcje ceny opcji na
zmiane stopy procentowe]j nazwany jest

wspdiczynnikiem:
A: rho;

B: gamma;

C: vega;

D: theta.
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Spéika pozyskuje kapital przez emisje 6-letniej
obligacji o wartofSci nominalnej 1000 PLN oraz
kuponie 8% rocznie, wyplacanym na koniec kazdego
roku. Cena emisyjna obligacji wynosi 970, zad jej
koszty emisji i dystrybucji 1% warto&ci nominalnei.
Ile wynosi koszt kapitalu pozyskiwanego w opisany
sposdb po uwzglednieniu kosztéw emisji i
dystrybucji?

A: 8,00 %;
B: 8,66 %;
C: 8,89 %;
D: 9,00 %

Dane sj nastepujace informacje o trzech
portfelach:

Portfel Wspdiczynnik Stopa zwrotu WskaZnik Jensena

Beta (%) (%)
A 0,6 12 1
B 1,0 i7 2
C 1,4 21 2

Stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 15%. Na
podstawie powyzszych danych okresl, ktéry =z
portfeli jest najlepszy, jezeli za kryterium oceny
przyjmiesz wskaznik Treynora.

A: Portfel A;
B: Portfel B;
C: Portfel C;
D: Portfel A i C (33 jednakowo "dobre")

Projekty inwestycyjne A i B charakteryzuja sie
takim samym ryzykiem i taka samg wartodcia naktadu
inwestycyjnego, w catoScl ponoszonego w roku
"zerowym". Stopa IRR dla obydwu projektéw jest
jednakowa i przybiera jedng warto&é&, wyzsza od
wiadciwe] do oceny tych projektéw {(wyznaczenia NPV)
stopy dyskontowej. W nastepnych (po roku zerowym)
latach przeplywy pieniezne netto dla obydwu
projektédw s dodatnie, zas§ przepiywy z projektu A
83 wyzsze, niz przepilywy z projektu B. Przeplywy z
projektu A nastepujg jednak w pdzniejszych
okresach, niz przepiywy z projektu B. Na podstawie
powyzszych informacjli okregl, ktéry z projekidw
char?kteryzuje slie wyzsza wartoScig biezgcg netto
(NPV) .

A: Projekt A;

B: Projekt B;

C: obydwa projekty majg taksg sama wartodé& NPV;

D: na podstawie podanych informaciji nie mozna
okreglié, ktdry projekt charakteryzuje sie wyzsza
wartoScig NPV,
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