KOMISJA
NADZORU FINANSOWEGO

' Komisja Egzaminacyjna
dla Doradcéw Inwestycyjnych

1

TEST EGZAMINACYIJNY

EGZAMIN "DORADCY INWESTYCYJNI - PIERWSZY ETAP"

Zestaw numer 1

27.03.2022 r.

Tresc i koncepcja pytar zawartych w tescie s przedmiotem praw autorskich i nie moga by¢ publikowane lub w inny
sposdb rozpowszechnianie bez zgody Komisji Nadzoru Finansowego.







1. Wskaznik P/E; (cena akcji do oczekiwanych zyskow na akcj¢ w ciagu nastgpujacych 12 miesigey)
spotki GROT wynosi 30. Stopa zwrotu z kapitalu wlasnego tej spotki (ROE) jest stala w czasie i
wynosi 20%. Wymagana przez inwestorow stopa zwrotu z akcji wymienionej spotki jest rowna
r=15%. Na podstawie powyzszych danych, wiedzac, ze szacowany przez rynek zysk na akcj¢ spotki w
okresie nastgpnych 12 miesigcy wynosi 20 zt, zas$ rynek jest efektywny okresl, ktérej z wymienionych
ponizej warto$ci jest najblizsza przewidywana przez inwestorow warto$¢ dywidendy na akcjg spotki
GROT wyplacanej za 12 miesigcy.

A. 4,0 zt;
B. 6,0 zt;
C. 8,0 zi;
D. 10,0 zi.

2. W portfelu inwestora A znajdujg si¢ akcje dwoch spotek. W zwigzku z tym odchylenie standardowe
takiego portfela (traktowane jako miara ryzyka portfela):

A. nigdy nic jest $rednig wazong odchylen standardowych oszacowanych dla cen poszczegdlnych
akcji;

B. moze wynosi¢ zero, o ile ceny akcji sa doskonale dodatnio skorelowane;

C. moze wynosi¢ zero, o ile ceny akcji s3 doskonale ujemnie skorelowane;

D. jest srednig wazong odchylen standardowych oszacowanych dla cen poszczegodlnych akeji, o
ile wspotczynnik korelacji cen akeji nalezy do przedziatu (0;0,9).

3. Wezwanie do uzupelnienia depozytu (margin call):

A. oznacza, ze inwestor nie moze otworzy¢ kolejnej dhugiej pozycji na kontrakcie futures, ale
nadal moze zajmowac pozycje krotkie;

B. jest kierowane przez gieldg do inwestora;

C. jest kierowane przez brokera do inwestora;

D. nie wymaga uprzedniego zastosowania mechanizmu codziennego rozliczenia kontraktu futures
(marking to market).

4. Organem Narodowego Banku Polskiego nie jest:

A. Prezes Narodowego Banku Polskiego;
B. Rada Polityki Pieni¢znej;

C. Zarzad Narodowego Banku Polskiego;
D. Rada Narodowego Banku Polskiego.




5. Ktore z ponizszych twierdzen dotyczgce przychodu krancowego jest prawidlowe:

A. przychod krancowy jest to zwigkszenie utargu catkowitego przedsigbiorstwa w rezultacie
wzrostu sprzedazy o jednostke;

B. przychdd krancowy roénie rownoczesnie ze wzrostem produkcji;

C. przychdd krancowy rosnie z powodu kolejnych obnizek cenowych, ktore

zmniejszajg przychody ze sprzedazy wszystkich poprzednich jednostek produktu;

D. przychdd krancowy to odpowiednia zmiana utargu catkowitego, niezalezna od ksztaltowania
si¢ krzywej popytu na produkty danego przedsigbiorstwa.

6. Pan Wlodzimierz wiasnie przeszedl na emeryturg. Dzigki swojemu programowi emerytalnemu
zaoszczedzit 300 000 zt. Kwartalnie planuje wydawac 10 000 zi, a nadwyzki moze ulokowa¢ w taki
sposob, iz naliczone be¢da odsetki odpowiadajace 3% w skali roku. Pan Wlodzimierz nie placi zadnego
podatku. Zaktadajac, ze $rodki zgromadzone dzigki programowi emerytalnemu s3 jedynymi
oszczednosci Pana Whodzimierza i bgdzie on zyt wiecznie, ustal czy zgromadzone $rodki sg
wystarczajace na realizacje zamierzen Pana Wlodzimierza. Wskaz wlasciwa odpowiedz.

A. tak, gdyz warto$¢ biezgca potrzeb Pana Wiodzimierza jest nizsza niz zaoszcz¢dzona kwota;
B. tak, gdyz warto$¢ biezaca potrzeb Pana Wiodzimierza jest wyzsza niz zaoszczgdzona kwota;
C. nie, gdyz warto$¢ biezaca potrzeb Pana Whodzimierza jest nizsza niz zaoszcz¢dzona kwota;
D. nie, gdyz warto$¢ biezgca potrzeb Pana Wlodzimierza jest wyzsza niz zaoszczg¢dzona kwota.

7. Inwestor posiada portfel ztozony z dwoch obligacji (obligacji A i obligacji B). Obligacja A to
zerokuponowa obligacja 3-letnia o wartosci nominalnej 1000 zi. Obligacja B to 2-letnia obligacja o
warto$ci nominalnej 1000 zt i stopie kuponowej wynoszacej 6% w skali roku. Kupon jest wyptacany
raz w roku. Duration Macaulaya portfela wynosi 2,29. Oczekiwana stopa zwrotu dla obu obligacji
wynosi 12% w skali roku. Podaj najblizsza wartosé¢ identyfikujaca udziat obligacji A w portfelu
iwestora.

A. 26%;
B. 31%;
C. 33%:
D. 42%.




8. Zgodnie z oczekiwaniami inwestorow za rok od dnia dzisiejszego spotka G wyplaci dywidende na
akcje w wysokosci 4 z1, za$ cena tej akcji za rok wyniesie 44 zi. Roczna stopa zwrotu z aktywow
wolnych od ryzyka wynosi 4%, za$ oczekiwana roczna stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi
14%. Na podstawie powyzszych informacji, zaktadajac, ze rynek jest efektywny okresl, ktorej z
ponizszych wartosci jest najblizsza cena akeji spotki G, jesli wspotczynnik beta tej akcji wynosi 1,25.

A. 24,14 zt;
B. 40,00 zt;
C. 41,20 zt;
D. 43,10 zt.

9. Przedsigbiorstwo ALFA zastanawia si¢ nad wymiang linii produkcyjnej. Akceptacja wymiany linii
produkcyjnej oznacza zgodg na poniesienie inwestycji rowniej 5 000 000 ztotych w pierwszym roku i
tyle samo w drugim roku. W trakcie wymiany linii produkcyjnej nalezy spodziewaé si¢ spadku
przychodow przedsigbiorstwa ALFA 0 2 000 000 zlotych rocznie
(w pierwszym 1 drugim roku prowadzenia inwestycji). Po uruchomieniu nowej linii produkcyjnej, juz
od trzeciego roku od dzisiaj, przez kolejne 7 lat przedsigbiorstwo ALFA bedzie notowa¢ przychody o
3 000 0000 ztotych rocznie wyzsze niz przed rozpoczeciem inwestycji. Sredniowazony koszt kapitatu
przedsigbiorstwa ALFA wynosi 15%. Zarzad przedsigbiorstwa ALFA zaklada, ze wydatki
inwestycyjne sg ponoszone na poczatku kazdego roku, a przychody sa generowane na koniec danego
roku. Wskaz poprawne stwierdzenie.

A. warto wymienic¢ lini¢ produkcyjng, gdyz NPV tego projektu inwestycyjnego jest dodatnia;

B. nie warto wymieniac linii produkcyjnej, gdyz IRR tego projektu inwestycyjnego jest nizsza niz
sredniowazony koszt kapitatu przedsigbiorstwa ALFA;

C. warto wymienic lini¢ produkcyjng, gdyz IRR tego projektu inwestycyjnego jest wyzsza niz
sredniowazony koszt kapitalu przedsigbiorstwa ALFA;

D. zarzad przedsigbiorstwa ALFA nie ma wystarczajgcych informacji, aby podjac decyzje.




10. Wykres przedstawia lini¢ regresji zmiany ceny gotowkowej (ceny spot) wzgledem zmian ceny
terminowej, w czasic gdy stosowana jest transakcja zabezpieczajgca w formie kontraktu futures. W
takiej sytuacji optymalna warto$¢ wspotczynnika zabezpieczenia wynosi:
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11. Na ponizszym wykresie linia ciggta przedstawia zalezno$¢ ceny obligacji od jej stopy zwrotu.
Wskaz falszywe stwierdzenie:
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A. dlugosc¢ odcinka AB ilustruje blad szacowania rzeczywistej ceny obligacji za pomoca metody
wykorzystujacej stopg zwrotu (dla stopy zwrotu y»);

B. dlugos¢ odcinka AB ilustruje blad szacowania rzeczywistej ceny obligacji za pomocg metody
wykorzystujacej czas trwania (dla stopy zwrotu y»);

C. tangens kata nachylenie prostej narysowanej linig przerywana, stycznej do linii cigglej,
identyfikuje czas trwania tej obligacji (dla stopy zwrotu yi);

D. wykres pokazuje sposob szacowania rzeczywistej ceny obligacji przy zmianach stopy zwrotu.

12. Zgodnie z MSR 2 "Zapasy", ktory zostal zatwierdzony przez UE, prawdg jest, ze:

A. zapasy wycenia si¢ w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia lub tez wedlug wartosci netto
mozliwej do uzyskania, w zalezno$ci od tego, ktora z kwot jest wyzsza;

B. metoda "ostatnie weszlo, pierwsze wyszto" (LIFO) jest jedna z metod ustalania ceny nabycia
lub kosztéw wytworzenia pozycji zapasow;

C. metoda szczegotowej identyfikacji poszczegolnych cen nabycia lub kosztow wytworzenia jest
odpowiednig metodg ustalania ceny nabycia lub kosztow wytworzenia pozycji zapasow w
przypadku duzej ilo$ci pozycji zapasdéw begdacych pozycjami wzajemnie wymienialnymi;

D. w sprawozdaniu finansowym ujawnia si¢ warto$¢ bilansowg zapasow stanowigcych
zabezpieczenie zobowigzan.




13. Jedng z waznych koncepcji wykorzystywanych przy formulowaniu teorii fal Elliotta jest
sekwencja liczb odkryta przez Fibonacciego. Zgodnie z nig, po pierwszych czterech liczbach
sckwencji, stosunek kazdych dwdch kolejnych jest przyblizeniem wartosci:

A. 0,527;
B. 0,618;
C. 0,690:
D. 0,725.

14. Inwestor zakupuje jedng roczng europejska opcj¢ kupna akcji spotki D o cenie wykonania 60 zt
oraz zakupuje jedng roczng europejskg opcj¢ sprzedazy akceji spotki D o cenie wykonania 60 zl.
Cena opcji kupna wynosi 5 zl, za$ cena opcji sprzedazy wynosi 3 zt. Przy ktorej z wymienionych
ponizej cen akcji spotki D w momencie wygasnigcia opcji zysk inwestora z wymienione] strategii
bedzie zerowy?

I. 52z
II: 60z
III: 67 zi;
IV: 70zl
A T
B.IilV;
C. II;
D T4 HI.

15. Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych, prawda jest, ze:

A. koszty odsetkowe z tytutu kredytdow i pozyczek zaciggnigtych przez fundusz inwestycyjny
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

B. niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat nie wptywa na wzrost (spadek) wyniku z
operacji;

C. ,,zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” oznacza réznicg pomigdzy wartoscig danego
sktadnika lokat w dniu wyceny a jego ceng nabycia,

D. sprawozdanie finansowe funduszu inwestycyjnego otwartego obejmuje mig¢dzy innymi:
rachunek wyniku z operacji oraz rachunek przeptywow pieni¢znych.




16. Wskaz, ktory z wymienionych ponizej indekséw akcji nalezy uznac za indeks cenowy:

A. indeks WIG;

B. indeks S&P 500;

C. indeks Nikkei-Dow Jones Average;
D. indeks NASDAQ Composite.

17. Na rynku opisanym przez dwuczynnikowy model arbitrazu cenowego (APT) istnicjg dwie akcje A
1 B. Akcja A ma wspoélczynnik beta wzgledem czynnika pierwszego wynoszacy 1,4, wspdlczynnik
beta wzglgdem czynnika drugiego wynoszacy 0,8, za$ oczekiwang stopg zwrotu 10,2%. Akcja B ma
wspotczynnik beta wzgledem czynnika pierwszego wynoszacy 1,2, wspotczynnik beta wzgledem
czynnika drugiego wynoszacy 0,9, za$ oczekiwana stopg zwrotu 10,1%. Stopa zwrotu z aktywow
wolnych od ryzyka wynosi 2%. Na podstawie powyzszych danych, zakladajac, ze rynek jest w stanie
rownowagi, okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza premia za ryzyko od
czynnika pierwszego.

A. 2%;
B. 3%;
L. 3%
D. 8%.

18. Prawdopodobienstwo uzyskania przez akcjg¢ spotki F wymienionych poziomdw cen za rok od dnia
dzisiejszego przedstawia si¢ w sposdOb zaprezentowany ponizej:

Prawdopodobienstwo Cena (zl)
25% 100
40% 120
35% 140

Zakladajac, iz inwestor zakupuje dzisiaj akcjg spotki F za 110 zt i panuje zgoda na rynku, iz na koniec
najblizszego roku wyplacona bedzie dywidenda od tej akcji w wysokosci 8 zt, wyznacz, ktorej z
ponizej wymienionych wartosci jest najblizsza oczekiwana roczna stopa zwrotu z akcji spotki F za
okres inwestycyjny obejmujacy najblizszy rok.

A. 7.27%;

B. 16,36%;
C. 18,18%:
D.19,15%.




19. Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wspolnik jednostki wspolzaleznej to jednostka sprawujaca
wraz z innymi udzialowcami wspotkontrolg nad jednostka wspoizalezng, bedaca:

A. spotka handlowa lub spotka cywilng;

B. spotka handlowg lub przedsigbiorstwem panstwowym;
C. wylgcznie spotka handlowa;

D. wytgcznie spotka akeyjng.

20. Ktora z wymienionych ponizej pozycji (poza rozliczeniem pienigznym) jest zajmowana w sytuacji,
kiedy inwestor zajmujacy dluga pozycje w opcji sprzedazy na kontrakt futures wykonuje t¢ opcjg?

A. krotka pozycja w aktywach, na ktore wystawiono kontrakt futures;
B. dluga pozycja w kontrakcie futures;

C. krotka pozycja w kontrakcie futures;

D. dluga pozycja w aktywach, na ktore wystawiono kontrakt futures.

21. Zaldz, ze inwestor moze konstruowac¢ portfel ztozony jedynie z akcji, dla ktorych korelacja
pomig¢dzy stopami zwrotu dla kazdej pary akcji jest zerowa. W takiej sytuacji przy zwigkszaniu liczby
akcji w portfelu:

A. ryzyko portfela mierzone odchyleniem standardowym na pewno begdzie zblizac si¢ do $redniej
arytmetycznej wartosci odchylenia standardowego akcji wchodzacych w sktad portfela;

B. ryzyko portfela mierzone odchyleniem standardowym moze przybliza¢ si¢ do zera;

C. ryzyko portfela mierzone odchyleniem standardowym na pewno nie zmieni sig;

D. ryzyko portfela mierzone odchyleniem standardowym przy dodaniu kazdej kolejnej akcji do
portfela na pewno bedzie si¢ zmniejszac.

22. Ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsze ryzyko portfela ztozonego z 16 akeji, jesli
udzialy kazdej z akcji s jednakowe, wariancja stopy zwrotu kazdej z akcji portfela wynosi 0,04 , za$
kowariancja pomigdzy stopami zwrotu dla kazdej pary akcji w portfelu wynosi 0,02? Przyjmij, ze
ryzyko jest mierzone odchyleniem standardowym stopy zwrotu.

A. 13,9%;
B. 14,6%:
C. 14,9%:
D. 15,6%.
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23. Zastosowanie techniki (metody) ,,podwdjnego przecigcia”:

A. wymaga zastosowania wstggi Bollingera,

B. ma wyeliminowa¢ btad przeoczenia przyrostu zmiennosci cen akcji;

C. wymaga zastosowania dowolnych dwoch srednich kroczgcych;

D. oznacza podj¢cic ewentualnej decyzji inwestycyjnej na podstawie analizy skroconego szeregu
CZasowego.

24. Analizujesz 4-letnig obligacj¢ korporacyjna (bez jakichkolwiek opcji), ktorg zakupiono z
dyskontem wobec warto$ci nominalnej. Zakladajac statosc stopy dyskontowej po roku od zakupu
ustalona przez Ciebie wartos$¢ tej obligacji:

A. spadta;

B. nie mozna tego ustali¢ bez znajomosci poziomu stopy dyskontowej;
C. wzrosla;

D. pozostala taka sama.

25. Pani Helena odktada na wymarzong torebke, ktéra kosztuje 10 000 ztotych. Chciataby kupié
torebkg za rok. Ma juz odlozone 5 000 ztotych. Obecnie moze ulokowa¢ nadwyzki finansowe,
uzyskujgc odsetki naliczane wedhug stopy procentowej rownej 0,1% w skali roku (z miesigczng
kapitalizacja). Zaktadajac, ze Pani Helena bgdzie odktadata (z dotu) kazdego miesigca t¢ sama kwotg,
oblicz ile miesigcznie musi oszczg¢dzi¢ Pani Helena, tak by mogla rowno za rok zrealizowaé
wymarzony zakup. Wskaz najblizsza warto$¢.

A. 409 zlotych;
B. 401 ztotych;
C. 399 ztotych;
D. 377 zlotych.

26. Zgodnie z MSR 38 "Wartosci niematerialne", zatwierdzonym przez UE, naktady poniesione na
realizacjg etapu prac badawczych przedsigwzigcia prowadzonego we wlasnym zakresic ujmuje sic:

A. w aktywach, jako rozliczenia migdzyokresowe kosztow;
B. w aktywach, jako naleznosci dlugoterminowe;

C. w aktywach, jako sktadnik wartosci niematerialnych;

D. w kosztach w momencie ich poniesienia.

27. Wskaz poprawne stwierdzenie dotyczace ryzyka reinwestycji zwigzanego z nabyciem obligacji:

A. nie mozna wyeliminowac tego rodzaj ryzyka;

B. jest to typ ryzyka zblizonego charakterem do ryzyka stopy procentowe;;

C. ryzyko reinwestycji jest tym wigksze im krotszy jest okres posiadania obligacji;

D. ryzyko reinwestycji jest szczegolnie odczuwalne w przypadku obligacji zerokuponowych.
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28. Dealer Skarbowych Papierow Warto$ciowych (DSPW) w Polsce:

A. musi by¢ bankiem krajowym;

B. moze by¢ podmiotem zagranicznym, o ile petni funkcj¢ dealera skarbowych (rzadowych)
papierow wartosciowych w co najmniej jednym pafistwie cztonkowskim Unii Europejskiej;
C. moze by¢ podmiotem zagranicznym, o ile petni funkcj¢ dealera skarbowych (rzadowych)
papierow wartosciowych w co najmniej jednym kraju cztonkowskim OECD;

D. nabywa ten status na podstawie decyzji Ministra Finansow, po zasig¢gnieciu opinii NBP.

29. Projekty inwestycyjne F oraz G sg projektami wymagajacymi naktadow inwestycyjnych
ponoszonych w cato$ci w roku zerowym w jednakowej wysokosci. Opisywane przedsigwzigcia majg
jedng wewnetrzng stopg zwrotu IRR, jednakowg dla obydwu projektow, wyzsza od kosztu kapitatu
wlasciwego do wyceny projektow. Przeplywy pieni¢zne generowane w nastgpujacych po roku
zerowym latach przez projekt F sg wyzsze anizeli przeptywy pieni¢zne generowane przez projekt G,
jednak wystgpujg one w pdzniejszym okresie. Ktore z ponizszych stwierdzen dotyczacych wartosci
biczgcej netto (NPV) wymienionych projektow jest prawdziwe, jesli wlasciwy do ich oceny koszt
kapitatu jest jednakowy dla obydwu przedsigwzigc?

A. NPV projektu F jest wyzsze od NPV projektu G;

B. NPV projektu F jest nizsze niz NPV projektu G;

C. NPV projektu F jest rowne NPV projektu G;

D. na podstawie powyzszych danych nie mozna stwierdzi¢, czy NPV projektu F jest wyzsze,
nizsze, czy tez rowne NPV projektu G.

30. System rekompensat dla inwestoréw tworzy i prowadzi:

A. Komisja Nadzoru Finansowego;

B. Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych;
C. Ministerstwo Finansow;

D. Narodowy Bank Polski.

31. W przypadku wiaczenia do rownania regresji wiclorakiej dodatkowej zmiennej, jesli wartos¢
wspoltczynnika determinacji (R?) wzrasta, wowczas warto$¢ skorygowanego wspotczynnika
determinacji:

A. zawsze wzrasta;

B. zawsze albo wzrasta albo pozostaje bez zmian;
C. zawsze pozostaje bez zmian;

D. moze ulega¢ zmniejszeniu.
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32. Srednia warto$¢ wzrostu cen zamknigcia z ostatnich 14 tygodni wyniosta 35, za§ $rednia wartosé
spadku cen zamknigcia z ostatnich 14 tygodni wyniosta 40. Na podstawie powyzszych danych okresl,
ktorej z ponizszych wartosci jest najblizsza warto$¢ wskaznika sity wzglgdnej (RSI) wyznaczanego w
ujgciu tygodniowym.

A. 35;
B. 47;
C. 56;
D. 62

33. Ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza na rynku efektywnym, na ktérym nic ma
podatkow, minimalna warto$¢ sze$cioletniej obligacji zamiennej na akcje, je$li warto$¢ nominalna
obligacji wynosi 1000 zI, kupon wynosi 10% rocznie (ptatny na koniec roku) za§ stopa dochodu w
terminic do wykupu (YTM) podobne;j obligacji bez prawa do zamiany jest rowna. 9%. Przyjmij, ze
wspotczynnik zamiany wynosi 10, za§ obecna jednostkowa cena akcji, na ktore moze by¢ wymieniana
obligacja (w dniu dzisiejszym) wynosi 110 z}.

A. 1000 zk;
B. 1045 z;
C. 1100 zk;
D. 1115zt

34. Ktore z ponizszych twierdzen dotyczgce kapitalizacji jest prawidlowe:

A. czestotliwo$¢ kapitalizacji odsetek nie ma wplywu na rentowno$¢ lokaty dla klientow
(deponenci);

B. w przypadku lokaty bankowej kapitalizacja odsetek cz¢stsza niz raz w roku dla banku jest
korzystniejsza niz kapitalizacja roczna;

C. w przypadku lokaty bankowej kapitalizacja odsetek czgstsza niz raz w roku dla klientow
(deponenci) jest korzystniejsza niz kapitalizacja roczna;

D. w przypadku lokaty bankowej kapitalizacja odsetek czestsza niz raz w roku dla klientow
(deponenci) jest mniej korzystna niz kapitalizacja roczna.

35. Zgodnie z przepisami Kodeksu cywilnego umowa zlecenia jest:

A. zawsze odplatna;

B. co do zasady nieodplatna;

C. co do zasady odptatna, chyba ze z umowy lub okolicznosci wynika, ze przyjmujacy zlecenie
zobowigzat si¢ je wykonac bez wynagrodzenia;

D. Kodeks cywilny nie zawiera przepiséw dotyczacych wynagrodzenia za umowe zlecenia.
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36. Dyrektor finansowy spotki akcyjnej PREMIA planuje zmieni¢ strukturg kapitalu spolki. Proponuje
akcjonariuszom, aby spotka wyemitowata obligacje o nominalnej warto$ci 100 000 000 zlotych 1 za
pozyskane $rodki odkupita akcje od akcjonariuszy. Bazujac na modelu Millera — Modiglianiego,
wskaz ktore z ponizszych stwierdzen jest prawdziwe, zakladajac, ze w gospodarce wyst¢puja podatki.

A. warto$¢ spolki akcyjnej PREMIA nie zmienita si¢ po wdrozeniu planu dyrektora finansowego;
B. $redni koszt kapitatu spotki akcyjnej PREMIA nie zmienit si¢ po wdrozeniu planu dyrektora
finansowego;

C. koszt kapitalu obcego wzrost po wdrozeniu planu dyrektora finansowego;

D. wartos¢ spotki akcyjnej PREMIA wzrosta po wdrozeniu planu dyrektora finansowego.

37. Spadek bazy monetarnej przy statym mnozniku podazy pienigdza:

A. spowoduje wzrost podazy pienigdza;

B. spowoduje spadek podazy pieniadza;

C. nie spowoduje zmiany podazy pienigdza w gospodarce, bo nie zalezy ona od poziomu bazy
monetame;j;

D. spowoduje wzrost mnoznika depozytowego.

38. Zgodnie z MSR 10 ,,Zdarzenia nast¢pujace po zakonczeniu okresu sprawozdawczego”,
zatwierdzonym przez UE, przyktadem nastgpujacego po okresie sprawozdawczym zdarzenia
niewymagajgcego dokonania korekt kwot ujetych w sprawozdaniu finansowym jest:

A. rozstrzygnigcie sprawy sadowej po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, ktore potwierdza
istniejgce juz na koniec okresu sprawozdawczego zobowigzanie jednostki;

B. spadek wartosci godziwej inwestycji migdzy koncem okresu sprawozdawczego a dniem, w
ktérym sprawozdanie finansowe zostaje zatwierdzone do publikacji;

C. ustalenie po zakonczeniu okresu sprawozdawczego ceny nabycia aktywow zakupionych lub
przychodow ze sprzedazy aktywow sprzedanych przed koncem okresu sprawozdawczego;

D. uzyskanie informacji po zakonczeniu okresu sprawozdawczego o tym, ze na koniec okresu
sprawozdawczego nastgpita utrata wartosci sktadnika aktywow.

39. Opublikowania prospektu wymaga oferta publiczna papierdw wartoSciowych, ktora/ktorej:

A. jest skierowana wylgcznie do inwestorow kwalifikowanych;

B. jest skierowana do inwestorow, ktorzy nabywaja papiery wartosciowe o facznej wartosci co
najmniej 100 000 euro na inwestora dla kazdej osobnej oferty;

C. jest kolejng oferta publiczng papierow wartosciowych tego samego rodzaju dokonang w
okresie poprzednich 12 miesigcy skierowang do 151 osob;

D. wartos¢ wynosi 5 mln euro i jest skierowana do nieoznaczonego adresata.
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40. Aktywng strategig budowy portfela obligacji, w przypadku ktorego kryterium decyzyjnym jest
roczna stopa zwrotu, nie jest:

A. immunizacja;

B. harmonizacja;

C. rotacja sektorowa;
D. selekcja sektorowa.

41. Miara identyfikujaca wrazliwosci zysku na akcj¢ na zmiany zysku operacyjnego to:

A. stopien dzwigni operacyjnej;

B. stopien dzwigni finansowe;j;

C. stopien dzwigni catkowitej;

D. wskaznik bezpieczenstwa operacyjnego.

42. Wszedles w posiadanie trwalego Srodka produkcji poprzez zawarcie umowy leasingu finansowego
1 jestes zobowigzany do platnosci rat leasingowych. Wskaz poprawne stwierdzenie:

A. jeste$ zawsze eksponowany na ryzyko stopy procentowej;

B. twgj leasingodawca nie jest eksponowany na ryzyko kredytowe;

C. ponosisz tylko ryzyko operacyjne, a twoj leasingodawca tylko ryzyko stopy procentowej;

D. w sytuacji ubiegania si¢ o kredyt prawdopodobnie uzyskasz wyzszg zdolnos¢ kredytowg niz w
przypadku zastosowania leasingu operacyjnego.

43. Wskaz, ktore ze stwierdzen dotyczace strategii spread byka (bull spread) nie jest prawdziwe:

A. strategia ta moze polega¢ na nabyciu opcji kupna o okreslonej cenie wykonania i jednoczesnej
sprzedazy opcji kupna tych samych akcji o0 wyzszej ceniec wykonania;

B. strategia ta ogranicza zar6wno wielko$¢ potencjalnego zysku inwestora, jak i ponoszone przez
nicgo ryzyko straty;

C. strategia ta moze polega¢ na zakupie opcji sprzedazy o nizszej ceniec wykonania i
jednoczesnym wystawieniu opcji sprzedazy tych samych akcji o0 wyzszej cenie wykonania;

D. inwestor stosujacy t¢ strategi¢ spodziewa si¢ spadku cen akcji.

44. Analiza branzy na potrzeby szacowania stopy zwrotu z inwestycji:

A. powinna uwzglednia¢ analiz¢ czynnikow konkurencyjnos$ci;
B. nie jest elementem analizy fundamentalnej;

C. jest elementem analizy technicznej;

D. nie wymaga szacowania zysku na akcjg.
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45. W ponizszej tabeli przedstawiono dane dotyczgce oczekiwanej stopy zwrotu oraz odchylenia
standardowego czterech akcji.

Akcja Oczekiwana stopa zwrotu Odchylenie standardowe
(%) stopy zwrotu (%)

X fA 10,5

L' 18,0 225

Z 225 54,0

\% 13,5 315

Na podstawie powyzszych danych okre$l, ktora z akcji na pewno nie lezy na granicy efektywnej
(opisanej w ramach teorii portfela stworzonej przez Markowitza).

A. akcja X;
B. akcja Y;
C. akcja Z;
D. akcja V.

46. Jednostka uczestnictwa w otwartym funduszu inwestycyjnym otwartym:

A. moze by¢ zbyta przez uczestnika na rzecz osob trzecich i podlega dziedziczeniu;

B. nie moze by¢ zbyta przez uczestnika na rzecz o0sob trzecich i nie podlega dziedziczeniu;
C. nie moze by¢ zbyta przez uczestnika na rzecz osob trzecich 1 podlega dziedziczeniu;

D. moze by¢ zbyta przez uczestnika na rzecz osob trzecich nie podlega dziedziczeniu.

47. Zgodnie z Regulaminem Gieldy w przypadku powstania w czasie sesji gietdowej sporu
zwigzanego z jej przebiegiem, ktéry wymaga natychmiastowego rozpatrzenia, rozstrzyga go:

A. Zarzad Gieldy;

B. Sad Gieldowy;

C. przewodniczacy ses)i;

D. zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest prawidlowa.
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48. Koszt kapitatu spotki FETA, w sytuacji kiedy w calosci jest ona finansowana kapitalem wiasnym,
wynosi 10%. Spotka zamierza jednak zmieni¢ strukturg kapitatu (bez zmiany aktywow) w taki sposob,
aby stosunek rynkowej wartosci kapitatu wlasnego do rynkowej warto$ci aktywéw wynosit 0,4. Na
podstawie powyzszych danych okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci bedzie rowny $redni
wazony koszt kapitatu spotki FETA po tej operacji, zgodnie z modelem Millera-Modiglianiego. Stopa
podatku dochodowego od dochodow spotek wynosi 20%.

A. 7,8%;
B. 8,2%:
C. 8,8%:
D. 9,2%.

49. Wskaz, na podstawie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, do ktérych sposrod
wymienionych emitentow nie ma zastosowania obowiazek przekazywania do publicznej wiadomosci
informacji okresowych:

A. do emitentdw bgdacych panstwami, bankami centralnymi panstw czlonkowskich i
Europejskim Bankiem Centralnym;

B. wylgcznie do emitentéw bedacych panstwami;

C. wylacznie do emitentdéw bgdacych bankami centralnymi panstw czlonkowskich;
D. wylacznie do emitenta bgdacego Europejskim Bankiem Centralnym.

50. Wskaz, ktore ze stwierdzen dotyczacych opcji na akcje jest prawdziwe:

A. wspOlczynnik delta odnosi si¢ do zmiany ceny opcji przy zmianic odchylenia standardowego
akeji;

B. opcje ktore sg ,,at the money” i ktore jednoczesnie sg blisko terminu wygasniecia maja
najwyzszy wspotczynnik gamma w porownaniu z pozostatymi opcjami;

C. w przypadku opcji kupna warto$¢ wspotczynnika delta znajduje si¢ w przedziale (-1; 0);

D. wspolczynnik kappa okresla, o ile procent zmieni si¢ cena opcji, jesli czas do jej wygasnigcia
zmieni si¢ o 1 procent.
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51. Inwestor zajat krotkg pozycje w towarowym kontrakcie futures na 50000 jednostek towaru przy
jednostkowej cenic wynoszacej USD 1,40. Depozyt poczatkowy wynosit USD 9000, zas depozyt
obowigzkowy USD 6000. Ktéra z wymienionych ponizej cen towaru jest ceng jednostkowg towaru,
powyzej ktorej inwestor otrzyma wezwanie do uzupelnienia depozytu?

A. USD 1,42,
B. USD 1,43;
C. USD 145;
D. USD 1,46.

52. Elastyczno$¢ popytu na pracg w przedsigbiorstwie jest wigksza w dlugim okresie w poréwnaniu z
clastycznoscig w krotkim okresie, poniewaz w dlugim okresie:

A. krancowa wydajnos¢ pracy dazy do zera;

B. elastyczno$¢ popytu na pracg dazy do nieskonczonosci;

C. przedsiebiorstwo jest w stanie zmieni¢ naktady innych czynnikow produkcji;
D. przedsigbiorstwo w ogole nie bedzie zatrudnialo pracownikow.

53. Podatkowi od spadkéw i darowizn nie podlega:

A. nabycie w drodze spadku $rodkdéw zgromadzonych na indywidualnym koncie emerytalnym
oraz na indywidualnym koncie zabezpieczenia emerytalnego;

B. nabycie wlasnosci nieruchomosci wartej mniej 1 min PLN w drodze darowizny dokonanej
przez tesciowa na rzecz synowej

C. nabycie praw do wkladu oszczgdnosciowego na podstawie dyspozycji wkladem na wypadek
smierci

D. nabycie jednostek uczestnictwa na podstawie dyspozycji uczestnika funduszu inwestycyjnego
otwartego na wypadek $mierci tego uczestnika.
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54. Dysponujesz szeregiem czasowym rocznych indeksow CPI (rok 2000 = 100) z lat 1995-2020.
Wskaz prawdziwe stwierdzenie:

A. CPI ustalony dla roku 2002 pokazat dynamike cen, przyjmujac za wagi ilosci konsumowanych
dobr z roku 2002;

B. wykorzystujac ten sam szereg czasowy mozliwe jest zbudowanie szeregu indeksow, dla
ktorego rokiem bazowym bedzie rok 2010;

C. na podstawie posiadanych danych i modelu regresji ze zmiennymi zero-jedynkowymi zasadne
Jjest ustalenie sktadnikow sezonowych;

D. na podstawie posiadanych danych nie mozna ustali¢ stopy inflacji, tzn. nie mozna wyznaczy¢
indeksow, dla ktorych podstawa bgdzie poziom cen z poprzedniego roku.

55. Zgodnie z MSR 16 ,,Rzeczowe aktywa trwale”, zatwierdzonym przez UE, pozycj¢ rzeczowych
aktywow trwatych, ktora kwalifikuje si¢ do ujgcia jako sktadnik aktywow, poczgtkowo wycenia si¢
wedhug:

A. ceny nabycia lub kosztu wytworzenia;

B. ceny nabycia lub kosztu wytworzenia lub tez wedtug wartosci netto mozliwej do uzyskania, w
zaleznosci od tego, ktora z kwot jest nizsza;

C. ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonego o umorzenie oraz o zakumulowane
odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci narastajgco;

D. wartosci przeszacowanej, stanowigcej warto$¢ godziwa tej pozycji na dzien przeszacowania.

56. Wskaz, ktora z ponizszych wlasciwosci obligacji zwyklych nie jest prawdziwa:

A. ceny wszystkich obligacji zmieniajg si¢ w przeciwnym kierunku niz wymagana stopa zwrotu,
lecz procentowa zmiana ceny jest r6zna dla obligacji rdznigcych si¢ terminem wykupu;

B. przy niewielkich zmianach stopy zwrotu procentowa zmiana ceny danej obligacji jest w
przyblizeniu taka sama przy wzroscie, jak i spadku tej stopy;

C. przy duzych zmianach stopy zwrotu procentowa zmiana ceny jest ré6zna w zaleznosci od tego,
czy stopa wzrosta czy spadta;

D. przy zmianie stopy o dang liczbg punktéw bazowych procentowy wzrost ceny jest mnicjszy
niz jej spadek.
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57. Populacja pracownikéw oddziatow bankow, ktorzy podjeli pracg w ciagu ostatnich 5 lat liczy 10
tys. 0s6b. Sposrod nich wylosowano probg 200 oséb, ktore zapytano, czy cheg w ciggu najblizszego
roku zmieni¢ pracg. Odpowiedz twierdzaca udzielito 66 0sob. Dysponujac tymi informacjami wskaz
falszywe stwierdzenie:

A. z 90% poziomem ufno$ci odsetek 0sob, ktore w najblizszym roku cheg zmieni¢ prace miesci
si¢ w przedziale od 27,530% do 38,469%;

B. z 95% poziomem ufnosci odsetek 0sob, ktore w najblizszym roku chcg zmieni¢ pracg miesci
si¢ w przedziale od 27,530% do 38,469%;

C. zwigkszenie liczebno$ci proby zwykle zawgza przedziat ufnosci dla frakcji (przy tym samym
poziomie ufnosci);

D. zwigkszenie liczebnosci proby zwykle zwigksza koszty badania.

58. Uwzgle¢dniana w ramach analizy technicznej formacja trojkata musi mie¢ co najmniej:

A. jeden punkt zwrotny;
B. dwa punkty zwrotne;
C. trzy punkty zwrotne;
D. cztery punkty zwrotne.

59. Rejestracja na Zjazd Maklerow i Doradcow odbywa sig:

A. poprzez specjalny formularz udostgpniony na stronie internetowej Zwigzku Maklerow i
Doradcow;

B. poprzez zawiadomienie Zwigzku o zamiarze udzialu w Zjezdzie Maklerow i Doradcow za
posrednictwem wiadomosci e-mail przestanej na adres wskazany w zawiadomieniu o zwolaniu
Zjazdu Maklerow i Doradcow;

C. poprzez wystanie listu poleconego zawierajgcego oswiadczenie o uczestnictwie w Zjezdzie
Makleréw i Doradcow;

D. poprzez wystanic wiadomosci SMS do jednego z cztonkow Zarzadu Zwigzku Maklerow i
Doradcow.

60. Zgodnie z ustawg o nadzorze nad rynkiem kapitalowym upowaznieni pracownicy urzgdu Komisji
Nadzoru Finansowego mogg przeprowadza¢ m. in. w domu maklerskim wizyt¢ nadzorcza w zakresie
niezbednym do nadzoru ostrozno$ciowego nad domami maklerskimi. Czas trwania wizyty nadzorczej
nie moze by¢ dhuzszy niz:

A. 2 tygodnie;
B. 1 miesiac;

C. 2 miesiace;
D. 6 miesigcy.
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61. Gdy krzyzowa (mieszana) elastycznos$¢ popytu na dobro A wzglgdem ceny dobra B jest dodatnia
to:

A. zarowno popyt na dobro A jak i na dobro B jest elastyczny wzglgdem ceny;

B. zaréwno popyt na dobro A jak i na dobro B jest nieelastyczny wzgledem ceny;
C. A1 B s3 dobrami komplementarnymi;,

D. A i B s3 dobrami substytucyjnymi.

62. Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie w sprawie szacowania kapitatu
wewngtrznego i aktywow plynnych, systemu zarzadzania ryzykiem, badania i oceny nadzorczej, a
takze polityki wynagrodzen w domu maklerskim oraz matym domu maklerskim, w sktad komitetu ds.
ryzyka wchodza:

A. cztonkowie rady nadzorczej oraz zarzadu domu maklerskiego, a takze zawsze audytor
zewnetrzny,

B. zar6wno czlonkowie zarzadu domu maklerskiego jak rowniez cztonkowie rady nadzorczej
domu maklerskiego;

C. wylgcznie czlonkowie rady nadzorczej domu maklerskicgo;

D. wytacznie czlonkowie zarzadu domu maklerskiego.

63. Ktory z ponizszych rodzajow ryzyka nie jest zwigzany z inwestowaniem w obligacje proste (plain
vanilla bonds)?

A. ryzyko reinwestowania (reinvestment risk);

B. ryzyko stopy procentowej (interest rate risk);

C. ryzyko wykupu na zadanie (call risk);

D. ryzyko niedotrzymania warunkow (default risk).

64. Wskaz poprawne stwierdzenie dotyczace Dow Jones Industrial Average (DIJA):

A. jest to najstarszy gicldowy indeks cenowy opracowywany w USA;

B. jest to gieldowy indeks cenowy, w ktorym wagg przypisang do ceny danej spotki jest udziat tej
ceny w zagregowanym poziomie cen notowanych akcji;

C. jest to indeks gietdowy ustalany na podstawie cen akcji 20 najwigkszych (pod wzgledem
przychodow) spotek notowanych na NYSE i NASDAQ;

D. jest to gietdowy indeks cenowy, ktory nie jest wskaznikiem referencyjnym dla opcji.
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65. Dopuszczalny termin splaty naleznosci spotki KWEK wynosi standardowo 40 dni od dnia zakupu.

Jednak jezeli klient dokona zaptaty do 10 dnia od dnia zakupu otrzymuje 1% opustu cenowego. Na
podstawie powyzszych danych okre$l, ktorej z powyzej wymienionych warto$ci jest rtowny koszt
kredytu kupieckiego spotki KWEK wyznaczony w skali roku liczacego 365 dni.

A. 6,15%;
B. 9,30%;
C. 11,15%;
D. 12,29%.

66. Prawdopodobienstwo tego, ze do klienta funduszu inwestycyjnego dotrze reklama radiowa
funduszu wynosi 0,05, za$ prawdopodobiefistwo tego, ze dotrze do niego reklama internetowa wynosi
0,08. Zakladajac, ze obydwa te zdarzenia sg niezalezne okresl, ktorej z wymienionych ponizej
warto$ci jest najblizsze prawdopodobienstwo tego, iz do klienta funduszu dotrg obydwie wymienione
formy reklamy?

A. 0,1300;
B. 0,0625;
C. 0,0040;
D. 0,0800.
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67. Ogolna posta¢ modelu jednowskaznikowego (Single Index Model) przedstawia si¢ w ponizej
zaprezentowany Sposob:

Ri=a +B*Rr +£

gdzie:

Ra- stopa zwrotu z akcji spotki i

o — wyraz wolny

B— wspotczynnik beta

R: — stopa zwrotu ze wskaznika (indeksu) rynkowego
¢— sktadnik losowy

Analityk uzyskat nastgpujace oszacowania parametrow modelu dla akcji spotki GAMMA:

a=2%; B=1,3, przy odchyleniu standardowym sktadnika losowego 6.=30%. Odchylenie standardowe
stopy zwrotu ze wskaznika (indeksu) rynkowego wynosi 20%.

Na podstawie powyzszych danych, przyjmujac, Ze na rynku spetnione sg zalozenia modelu
jednowskaznikowego, okresl ktérej z ponizszych wartosci jest najblizsza warto$¢ odchylenia
standardowego akcji spotki GAMMA.

A. 30%;
B. 35%;
C. 40%;
D. 45%.

68. Nominalna roczna stopa oprocentowanic depozytow bankowych (przy kapitalizacji raz w roku)
wynosi 21%, warto$¢ wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR 6M w tym samym okresie
uksztattowata si¢ na poziomie 15%, a roczna stopa inflacji rowna jest 10%. Ile wyniesie realna stopa
oprocentowania depozytow?

A. 8%;
B. 10%;
s 12%:
D. 5%.

69. Stwierdzenie, ze na kazde 2% spadku PNB realnego w stosunku do PNB potencjalnego, stopa
bezrobocia wzrasta procentowo o 1 punkt, zdefiniowane zostato jako:

A. Klasyczna dychotomia;
B. Prawo Engla;

C. Prawo Greshama,;

D. Prawo Okuna.
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70. Na przetargu 13-tygodniowych bondéw skarbowych (o jednostkowym nominale rownym 1000) ich
emitent wystawit pulg o warto$ci 2 mld. Bony s3 sprzedawane w systemie przetargu jednolitej ceny, a
udziat ofert nieprzetargowych (niekonkurencyjnych) nie moze przekroczy¢ 10% wartosci sprzedanych
bonow.

W trakcie aukcji zgloszono 1 ofert¢ nieprzetargows (nickonkurencyjng) opiewajacg na 200 mlin.
Ponadto zgtoszono 4 oferty przetargowe (konkurencyjne), ktore opisane sa ponizszym zestawieniem
oferowanych cen i nominalnej wartosci bonow, ktore oferent chce nabyc.

Oferent Cena Nominat
1 997 1,0 mld
2 993 1,5 mld
3 998 1,0 mld
4 999 0,5 mld

Wskaz poprawng odpowiedz, zakladajac, ze przetarg dojdzie do skutku i oferenci dokonajg zaplaty.

A. oferent nr 1 zaptaci kwotg¢ niemal réwna 0,3 mld;

B. oferent, ktory zgtosit oferte nieprzetargowg (nickonkurencyjna) zaptaci doktadnie 0,2 mld;
C. oferent nr 3 wyda mniejsza kwotg niz oferent nr 2;

D. oferent nr 3 wyda mniejsza kwot¢ niz oferent nr 4.

71. Zgodnie z MSR 36 "Utrata wartosci aktywow", zatwierdzonym przez UE, sktadnik wartosci
niematerialnych, ktory nie jest jeszcze dostgpny do uzytkowania poddaje si¢ testom sprawdzajgcym,
czy nastgpila utrata jego wartosci:

A. na koniec kazdego okresu sprawozdawczego;
B. zawsze na koniec potrocza i na koniec roku obrotowego;
C. corocznie, a takze wowczas, gdy istniejg przestanki wskazujace na utratg wartosci tego

sktadnika;
D. wylacznie wtedy, gdy istnieja przestanki wskazujgce na utratg jego wartosci.
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72. Znane sa nastgpujace informacje o wynikach spotki KATO:
Skorygowany zysk operacyjny przed opodatkowaniem 280
Podatki od zysku z dziatalnosci operacyjne;j 60
Warto$¢ kapitatu (zaangazowanego w spotke przez ogoél inwestorow) 1800
Zysk netto
120

Koszt kapitatu wiasnego

15%
Sredni wazony koszt kapitah 10%
Na podstawie powyzszych danych okresl, ktorej z wymienionych ponizej warto$ci jest najblizsza
warto$¢ wskaznika ekonomicznej wartos¢ dodanej (Economic Value Added - EVA) spotki KATO.

A. 20;
B. 40;
C. 60;
D. 80.

73. Alternatywna spotka inwestycyjna (ASI) moze prowadzi¢ dziatalno$¢ w formie:

A. spolki partnerskiej, o ile wszyscy partnerzy tej spotki sg maklerami lub doradcami
inwestycyjnymi;

B. spotki komandytowej albo spotki komandytowo-akeyjnej, w ktorych jedynym
komplementariuszem jest spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig, spotka akcyjna albo spotka
europejska;

C. prostej spotki akcyjnej;

D. spotki jawnej, o ile firma spotki jawnej zawiera oznaczenie alternatywna spétka inwestycyjna
(ASI).

74. Wspolnym dla inwestora indywidualnego oraz banku (jako inwestora instytucjonalnego)
czynnikiem stanowigcym ograniczenic inwestycyjne nie jest:

A. podatek od aktywow;

B. koniecznos¢ zachowania plynnosci;

C. podatek od dochodow;

D. niemoznos¢ wykorzystywania informacji poufnych.
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75. Inwestor posiada portfel akcji o wartosci 5000 000 zt oraz wspolczynniku beta rownym 1,1
wzgledem Indeksu WIG20. Inwestor zaklada, ze trend wzrostowy bedzie kontynuowany w okresie
najblizszych trzech miesiecy 1 wobec tego cheialby zwigkszy¢ warto$¢ wspotczynnika beta portfela do
1,5 przy wykorzystaniu kontraktéw terminowych na WIG20. Mnoznik kontraktow wynosi 20 zi, a
cena kontraktu wygasajacego za 3 miesigce wynosi 2 000. Ile kontraktow winien kupi¢ lub sprzedac
inwestor?

A. powinien kupi¢ 50 kontraktow;
B. powinien kupi¢ 40 kontraktow;
C. powinien sprzedac 40 kontraktow;
D. powinien sprzeda¢ 50 kontraktow.

76. Analityk finansowy poprosil o przedstawienie warto$ci kurséw zamknigcia akcji spotki Z, ktore
odnotowano w ciggu ostatnich 150 sesji notowan gietdowych. Uporzadkowane rosngco dane zostaly
mu przedstawione w formie histogramu, na ktérym uwidoczniono 10 klas przedzialowych o rownych
rozpigtosciach. Wskaz parg miar, ktorej nie mozna ustali¢ bez dodatkowych informacji o strukturze
analizowanych danych lub przyjecia dodatkowych zatozen o tej strukturze:

A. mediana i klasa medialna (klasa mediany);

B. érednia arytmetyczna i wariancja;

C. wariancja i klasa mody;

D. odchylenie standardowe i klasyczny wspotczynnik zmiennosci.

77. Waga jednego pojemnika z substancja owadobdjczg produkowang przez spotke Ochrona jest
zmienng losowa o rozkladzie normalnym oraz wariancji wynoszacej 0,36. Spotka zmienita metode
produkeji, w wyniku ktorej spodziewa sig, ze §rednia waga pojemnika mogta ulec zmianie, chociaz
nie zmienita si¢ wariancja tej zmiennej. W wyniku kontroli wagi pojemnikow stwierdzono natomiast,
iz 20% pojemnikéw wazy ponad 33 kg. Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktorej z
wymienionych ponizej wartoéci jest najblizsza $rednia waga pojemnika z substancjg owadobdjczg po
zmianie metody produkeji przez spotk¢ Ochrona.

A. 31,8 kg;
B. 32,3 kg;
C. 32,5 kg;
D. 32,8 kg.
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78. Biezgca warto$¢ indeksu S&P500 wynosi 4500 punktdw, a stopa dywidendy z akcji wchodzacych
w skfad indeksu wynosi 3,11% w skali roku. Réwnocze$nie wolna od ryzyka stopa procentowa
(kapitalizowana w sposob ciagly) rowna jest 4,50% w skali roku. Cena terminowa
szeSciomiesigcznego kontraktu futures na indeks S&P500 bgdzie bliska:

A. biezacej warto$ci indeksu S&P500;

B. dwukrotnosci biezacej wartosci indeksu S&P500;
C. polowie biezacej wartosci indeksu S&P500;

D. 7000.

79. Zgodnie z ustawg Prawo upadtoSciowe upadto$¢ oglasza si¢ w stosunku do dhuznika, ktory stat sie
niewyplacalny, czyli utracil zdolno$¢ do wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan
pieni¢znych. Domniemywa sig, ze dtuznik utracit zdolno$¢ do wykonywania swoich wymagalnych
zobowiazan pieni¢znych, jezeli opdznienie w wykonywaniu zobowigzan pieni¢znych przekracza:

A. 1 miesiac;
B. 3 miesiace;
C. 6 miesigcy;
D. 12 miesigcy.

80. Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, za dzien polaczenia spotek przyjmuje sie:

A. dzien, w ktorym spotka przejmujaca rozpoczyna wywieranie znaczacego wptywu na spotke
przejmowang;

B. dzien, w ktérym spotka przejmujaca obejmuje kontrolg nad spotkg przejmowana;

C. dzien wpisania polgczenia spotek do rejestru wiasciwego dla siedziby odpowiednio spotki
przejmujacej albo spotki nowo zawigzanej;

D. dzien wpisania potaczenia spolek do rejestru wlasciwego dla siedziby spolki przejmowane;.

81. Ktore z ponizszych stwierdzen dotyczacych opcji wystawionych na akcje¢ spotki A, od ktorej nie
Jjest wyplacana dywidenda, jest prawdziwe?

A. wspolczynnik delta dla europejskiej opcji sprzedazy jest taki sam jak wspotczynnik delta dla
europejskiej opcji kupna;

B. wspotczynnik delta dla europejskiej opcji sprzedazy jest rowny iloczynowi wspotczynnika
delta europejskiej opcji kupna oraz liczby -1 (minus jeden);

C. wspolczynnik gamma dla europejskiej opcji kupna jest taki sam jak wspotczynnik gamma dla
europejskiej opcji sprzedazy;

D. wspofczynnik gamma dla europejskiej opcji kupna jest rowny iloczynowi wspotczynnika
gamma europejskiej opcji sprzedazy oraz liczby -1 (minus jeden).
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82. Wspolng sktadowg miernika Sharpe’a oraz miernika Treynora nie jest:

A. zrealizowana $rednia stopa zwrotu z portfela;

B. stopa wolna od ryzyka;

C. $rednia wazona zrealizowanych stop zwrotu z poszczegolnych waloréw wchodzacych w sktad
portfela;

D. odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela.

83. Ktore z ponizszych twierdzen dotyczace ceny maksymalnej i minimalnej jest falszywe:

A. ustanowienie ceny maksymalnej jest skuteczne gdy jest ona nizsza od ceny rownowagi
rynkowej;

B. cena maksymalna zmniejsza wielkos¢ podazy i prowadzi do wystgpienia nadwyzki popytu,
chyba ze panstwo dostarczy brakujacg ilos¢ danego dobra;

C. cena maksymalna musi by¢ ustalona ponizej ceny rownowagi rynkowej;

D. cena minimalna ogranicza wielko$¢ zapotrzebowania, chyba ze pafnstwo uzupelni swoimi
zakupami popyt sektora prywatnego.

84. Pewne przedsigbiorstwo krajowe wyemitowalo obligacje. W tym samym czasie emisj¢
przeprowadzit takze rzad tego panstwa. Kazdy z tych instrumentow dhuznych przynosi odsetki
naliczane zgodnie ze stopg kuponowg rowng 6% w stosunku rocznym i kupon jest platny raz w roku.
W obu przypadkach pozostaly 2 lata do wykupu. Wymagana stopa zwrotu dla obligacji rzagdowej
wynosi 8%. Jedna z ponizej wskazanych cen jest ceng obligacji korporacyjnej (ceny sa podane jako
odsetek warto$ci nominalnej). Wskaz, ktora to cena?

A. 101,22;
B. 98,24;
C. 96,43;
D. 96,01.
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85. Ktore z ponizszych stwierdzen odnoszacych sig do linii rynku kapitatlowego (Capital Market Line)
lub linii rynku papierow wartosciowych (Security Market Line) jest prawdziwe?

A. w warunkach rownowagi rynkowej kazda akcja oraz kazdy portfel zlozony z akcji lezg na linii
rynku kapitalowego (Capital Market Line);

B. w warunkach rownowagi rynkowej kazda akcja oraz kazdy portfel ztozony z akcji lezy na linii
rynku papierow warto$ciowych (Security Market Line);

C. w warunkach rownowagi rynkowej akcje oraz portfele ztozone z akcji mogg leze¢ zardwno
powyzej, jak 1 ponizej linii rynku kapitalowego (Capital Market Line);

D. w warunkach rownowagi rynkowej akcje oraz portfele ztozone a akcji mogg leze¢ zarowno
ponizej, jak 1 powyzej linii rynku papierow wartosciowych (Security Market Line).

86. Kranicowa stopa substytucji jest miarg:

A. relacji cen dwoch dobr;

B. nachylenia linii ograniczenia budzetowego;
C. nachylenia krzywej popytu;

D. nachylenia krzywej obojgtnosci.

87. W jednym klubie inwestora moze byc¢ zrzeszonych:

A. nie mniej niz 2 i nie wigcej niz 15 inwestorow
B. nie mniej niz 3 1 nie wigcej niz 20 inwestorow
C. nie mniej niz 5 i nie wigeej niz 30 inwestorow
D. nie mniej niz 7 i nie wigcej niz 50 inwestorow

88. Spotka akcyjna w organizacji, zgodnie z Kodeksem spotek handlowych moze:

A. nabywa¢ we wlasnym imieniu prawa, ale nie moze samodzielnie zacigga¢ zobowigzan;

B. nabywac we wlasnym imieniu prawa, z wylaczeniem wlasnosci nieruchomosci oraz innych
praw rzeczowych;

C. moze we wlasnym imieniu nabywa¢ prawa, w tym wlasnosci nieruchomosci i inne prawa
IZeCZOwWe;

D. pozywac, ale nie moze by¢ pozywana.
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89. Oczekiwana roczna stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 15%, odchylenie standardowe
roczngj stopy zwrotu z portfela rynkowego wynosi 16%, za$ roczna stopa zwrotu z aktywoéw wolnych
od ryzyka wynosi 5%. Wiedzac, ze portfel Z jest portfelem efektywnym lezacym na linii rynku
kapitatlowego (Capital Market Line), za$ oczekiwana roczna stopa zwrotu z tego portfela wynosi 25%
okresl, ktorej z wymienionych ponizej warto$ci jest najblizsza warto$¢ odchylenia standardowego
stopy zwrotu z portfela Z.

A. 32%:
B. 28%;
C. 25%;
D. 20%.

90. Podmiotem obowigzanym do zglaszania informacji o beneficjentach rzeczywistych i ich
aktualizacji nie jest:

A. fundacja;

B. spotka akcyjna, ktora jest spotka publiczng w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych;

C. trust, ktorego powiernicy nawigzuja stosunki gospodarcze lub nabywajg nieruchomos¢ na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w imieniu lub na rzecz trustu,

D. europejskie zgrupowanie intereséw gospodarczych.

91. Zgodnie z ustawg Prawo dewizowe rezydenci i nierezydenci przekraczajacy granice panstwowg sg
obowigzani zglasza¢ organom celnym lub organom Strazy Granicznej, przywoz do kraju oraz wywoéz
Za granicg:

A. zlota dewizowego lub platyny dewizowej, o ile ich ilo$¢ przekracza 2 uncje;

B. jedynie zlota dewizowego;

C. krajowych lub zagranicznych srodkéw platniczych, jezeli ich warto$¢ przekracza tacznie
rownowartos¢ 15 000 euro;

D. zlota dewizowego lub platyny dewizowej, bez wzglgdu na ilo$¢, a takze krajowych lub
zagranicznych §rodkow platniczych, jezeli ich warto$¢ przekracza tacznie rownowartos¢ 10 000
euro.
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92. Cena kontraktu terminowego wygasajacego za 270 dni na 1 akcje¢ spotki TETA wynosi 100 zl.
Roczna stopa zwrotu wolna od ryzyka wynosi 4% (kapitalizacja ciagta), a dzisiaj jest ex-dywidend
dzien. Kolejny ex-dywidend dziefi przypada jeden dzien po wygasnigciu kontraktu. Zaktadajgc, ze
spolka wyplaca stalg dywidendg w wysokosci 1 zt wskaz, ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest
najblizsza biezaca cena akcji spotki TETA. Przyjmij konwencjg roku liczacego 360 dni oraz brak
kosztow transakcyjnych.

A. 96,05 zI;
B. 97,04 zt;
C. 98,06 zt;
D. 98,80 zi.

93. Ze wzglgdu na wzrost ryzyka systemowego organ nadzoru bankowego nakazal bankowi X
zwigkszy¢ w biezacym roku stopg zatrzymanego zysku. W zwigzku z tym nalezy si¢ spodziewac, ze
cena opcji na akcje tego banku:

A. nie zmieni sig;

B. spadnie w przypadku opcji kupna;

C. wzrosnie w przypadku opcji kupna;

D. wzro$nie w przypadku opcji sprzedazy.

94. Zgodnie z oczekiwaniami inwestorow za rok od dnia dzisiejszego spotka Q wyplaci dywidende
na akcj¢ w wysokosci 6 zl, za dwa lata w wysokosci 4,50 zi, za$ za trzy lata od dnia dzisiejszego w
wysokosci 3 zt. Oczekuje si¢ rowniez, ze po roku trzecim dywidenda na akcje tej spotki bedzie sig
zmniejsza¢ w stalym tempie 1% rocznie. Na podstawie powyzszych danych, wiedzac, ze oczekiwana
przez inwestoréw roczna stopa zwrotu z akcji spotki Q wynosi 10%, za$ rynek jest efektywny okresl,
ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza dzisiejsza cena akcji spotki Q.

A. 27,00 zi;
B. 31,71 z
C. 36,22 zt;
D. 66,66 zi.
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95. Zbudowano prosty model regresji liniowej pomigdzy zmienng zalezng Y (wskaznik referencyjny
stopy procentowej WIBOR SW w punktach bazowych) oraz zmienng niezalezng X (indeks POLONIA
w punktach bazowych). Obie zmienne byty zilustrowane probami liczagcymi po 150 obserwacji. Autor
modelu sporzadzit wykres punktowy i umiescit na nim prosta, ktoérej rownanie odpowiadato réwnaniu
regresji. Na podstawie powyzszych informacji wskaz falszywe stwierdzenie:

A. mozliwe jest ustalenie przewidywanego poziomu WIBOR SW, w sytuacji gdy warto$¢ indeksu
POLONIA nie nalezata do analizowanej proby;

B. niemozliwe jest przypisanie wariancji sktadnika losowego jakiejkolwiek charakterystyki
jakosciowej, np. duza wariancja, mata wariancja itp.;

C. tangens kata nachylenia narysowanej prostej informuje o wspotczynniku nachylenia, czyli jest
oceng oddzialywania warto$ci indeksu POLONIA na przewidywany poziom WIBOR SW;

D. dla kazdego obserwowanego na wykresie poziomu WIBOR SW mozliwe jest ustalenie
dtugosci odcinka identyfikujacego odchylenie od jego warto$ci oczekiwane;.

96. Wariancja stopy zwrotu z dobrze zdywersyfikowanego portfela akcji wynosi 0,04. Z kolei
odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela rynkowego wynosi 0,18.. Na podstawie powyzszych
danych, zakladajgc, iz spetnione sg warunki modelu jednowskaznikowego (Single Indeks Model)
okresl, ktora z powyzszych warto$ci jest najblizsza wartosci wspolczynnika beta tego portfela.

A.0,81;
B.1,11;
C.1,23;
D. 1,34.

97. W przypadku stwierdzenia naruszenia zasad Kodeksu Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich przez
Czlonka Izby Komisja Etyki nie moze natozyc kary:

A.upomnienia;

B. kary pienig¢znej;

C. zawieszenia na okres 12 miesigcy czlonkostwa w Izbie;
D. usunigcia z Izby.
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98. Paradoks zapobiegliwosci polega na tym, ze gdy spoteczenstwo zwigkszy konsumpcj¢ finansujac
Jja z oszczegdnosci, to:

A. dochdd i tym samym oszczgdnosci bgdg rosty i w nowym punkcie rOwnowagi oszczednosci
zrdwnaja si¢ z poprzednim poziomem;

B. oszczednosci wzrosna do poziomu poprzedniego, bo po pewnym czasie spoleczenstwo
zrozumie, ze postapito nierozsadnie i1 zacznie dgzy¢ do ich odbudowania;

C. dochod i tym samym oszczgdnosci bgda rosty i w nowym punkcie rownowagi oszezednosci
beda wyzsze od poprzedniego poziomu;

D. dochdd zacznie si¢ zmniejsza¢ na skutek wyzszej konsumpcji i spoteczenstwo ponownie uzna
oszczgdnosci za cnotg.

99. Spotka akcyjna W dziata w otoczeniu rynkowym, w ktorym nalezy placi¢ podatki. Ponizszy
wykres ilustruje zaleznos$¢ kosztow poszczegolnych rodzajow kapitatu oraz $redniego wazonego
kosztu kapitatu od wartosci wskaznika ,,dtug/koszt wlasny” (,,rynkowa warto$¢ dlugu/rynkowa
warto$¢ kapitalu wlasnego”) — D/Kw.

Koszt kapitalu
(%) 4 Kapitat
wtasny

Sredni wazony koszt kapitatu

Kapitat obcy
(diug)

A

— D/Kw

Wiedzac, ze punkt A identyfikuje poziom wskaznika D/Kw w spotce W wskaz falszywe stwierdzenie:

A. na wykresie mozna wskaza¢ poziomu kosztu wiasnego spotki niezadtuzonej;

B. zastgpienie kapitalu wtasnego zaciagnigtym diugiem prawdopodobnie zmniejszylo warto$¢
spotki W;

C. wzrost wskaznika D/Kw ponad obecny jego poziom skutkowaé bgdzie spadkiem $redniego
wazonego kosztu kapitatu;

D. wzrost udzialu kapitatu obcego w strukturze kapitatu spotki W jest skojarzony ze wzrostem
ryzyka finansowego.
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100. Zgodnie z ustawg o gietdach towarowych, prowadzenie gieldy towarowej wymaga zezwolenia,
ktore wydaje:

A. minister wiasciwy do spraw finansow;
B. Komisja Nadzoru Finansowego;

C. minister wlasciwy do spraw gospodarki;
D. Prezes Rady Ministrow.

101. Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow warto$ciowych oraz warunkow uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem
cztonkowskim, emitent bedacy jednostka samorzadu terytorialnego (niebgdaca zagraniczng jednostka
terytorialng) przekazuje raporty okresowe w formie:

A. raportow rocznych, potrocznych i kwartalnych;

B. raportéw rocznych 1 pétrocznych;

C. raportoéw rocznych;

D. emitent nie ma obowigzku przekazywania raportow okresowych.

102. Dochod narodowy jest rowny:

A. PKB w cenach czynnikow wytworczych;
B. PKN w cenach czynnikow wytworczych;
C. PNB w cenach czynnikéw produkeji;
D. PNN w cenach czynnikow produkcji.
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103. W ponizszych tabelach przedstawiono stopy dochodu w terminie do wykupu (YTM)
zerokuponowych obligacji Skarbu Panstwa (stopy spot) w dniu dzisiejszym (roku 0) oraz oczekiwane

za rok od dnia dzisiejszego (w roku 1).

Stopy spot obligacji zerokuponowych w roku 0

Czas do wykupu (w latach) YTM (%)
1 5

2 5

. 6

Stopy spot obligacji zerokuponowych w roku 1

Czas do wykupu (w latach) YTM (%)
1 6

. 6

3 7

Na podstawie powyzszych danych okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza
oczekiwana stopa zwrotu z rocznej inwestycji polegajacej na zakupie trzyletniej zerokuponowej
obligacji Skarbu Panstwa w dniu dzisiejszym (roku 0) oraz jej sprzedazy za rok od dnia dzisiejszego.

A. 3%,;
B. 4%;
C. 5%;
D. 6%.

104. Wskaz, na podstawie MSR 37 , Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe”,
zatwierdzonego przez UE, ktore z ponizszych twierdzen jest prawdziwe:

A. rezerwa jest zobowigzaniem, ktérego kwota lub termin zaplaty sg niepewne;

B. rezerwa jest mozliwym obowiazkiem, ktory powstaje na skutek zdarzen przesztych, ktorych
istnienie zostanie potwierdzone dopiero w momencie wystapienia lub niewystgpienia jednego lub
wigkszej ilosci niepewnych przysztych zdarzen, ktore nie w petni podlegajg kontroli jednostki;

C. wystarczajagcym warunkiem dla obowiazku utworzenia rezerwy jest to, ze na jednostce cigzy
obecny obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze zdarzen przesztych;

D. jednostka ujmuje zobowiazania warunkowe w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, jako
zobowigzania.
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105.

Spotka TEKA P.S.A. prowadzi ofert¢ publiczng akcji zwyklych na okaziciela serii B (nowa

emisja). W toku nadzoru nad ta oferta Komisja Nadzoru Finansowego stwierdzila naruszenie
przepisOw ustawy o ofercie publicznej oraz wydata spotce TEKA P.S.A. zalecenie zaprzestania
naruszania tych przepisow. Pomimo, Ze termin na wykonanie zalecen uptynat spotka w dalszym ciagu
prowadzi ofert¢ z naruszeniem przepiséw. Co w takiej sytuacji moze zrobi¢ Komisja Nadzoru
Finansowego:

A. zakaza¢ spolce TEKA P.S.A. dalszego prowadzenia oferty publicznej, ale tylko na
maksymalnie 5 dni roboczych;

B. opublikowa¢, na koszt spotki TEKA P.S.A., informacj¢ o niezgodnym z prawem dziataniu w
zwigzku z ofertg publiczna;

C. Komisja Nadzoru Finansowego w ogole nie mogta wyda¢ zalecen spotce TEKA P.S.A.,
poniewaz zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prosta spotka akcyjna nie moze prowadzi¢ oferty
publicznej akcji;

D. zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest prawidlowa.

106.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, sprawozdania finansowe emitentow papierow warto$ciowych

dopuszczonych do obrotu na jednym z rynkéw regulowanych krajow Europejskiego Obszaru
Gospodarczego:

A. obowigzkowo sporzgdzane sg zgodnic z MSR;

B. obowigzkowo sporzadzane sg zgodnie z MSR, jezeli emitent sporzadza rowniez
skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodnie z MSR,;

C. moga by¢ sporzadzane zgodnie z MSR. Decyzj¢ w sprawie sporzadzania przez jednostke
sprawozdan finansowych zgodnie z MSR podejmuje kierownik jednostki;

D. mogg by¢ sporzadzane zgodnie z MSR. Decyzj¢ w sprawie sporzadzania przez jednostke
sprawozdan finansowych zgodnie z MSR podejmuje organ zatwierdzajacy jednostki.

107.

Wskaz zdanie nieprawdziwe zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Makleréw i Doradcéw:

A. maklerzy i doradcy inwestycyjni nigdy nie moga stosowac reklamy poréwnawczej;

B. maklerzy i doradcy inwestycyjni mogg stosowac reklamg poréwnawcza, ale tylko w
odniesieniu do niektérych klientow;

C. maklerzy i doradcy inwestycyjni nie moga stosowac reklamy poréwnawczej, chyba ze zawiera
informacje rzeczowe, prawdziwe i uzyteczne dla 0sob mogacych z niej skorzystac i pod
warunkiem, ze nie jest ona stosowana w sposob wybidrezy;

D. zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest prawidlowa.
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108.

Kiedy stopa dochodu w terminie do wykupu (YTM) ulega zmniejszeniu, wowczas, przy innych

czynnikach pozostajacych bez zmian, czas trwania (duration Macaulaya) obligacji:

A. wzrasta;

B. maleje;

C. pozostaje bez zmian;

D. w zaleznoSci od rodzaju obligacji moze ulega¢ zmianie lub tez pozostawa¢ bez zmian.

109.

Przedsigbiorstwo Z rozpatruje dwa roziaczne projekty inwestycyjne (A i B) — moze wybraé tylko

jeden z nich. W obu przypadkach naktad inwestycyjny wynosi 3675. Wewngtrzne stopy zwrotu (IRR)
oraz prognozowane roczne przeptywy pienig¢zne (Cash Flow) dla obu potencjalnie realizowanych
projektéw przedstawia ponizsza tabela

IRR Cash Flow
Projekt
y (" %) Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4
A 27,973 517,5 1273,5 952,5 5467,5
B 28,370 517,5 1273,5 1576,5 4762,5

Wiedzac, ze stopa dyskontowa dla obu projektow wynosi 8% w skali roku wskaz poprawna
odpowiedz:

A. IRR dla projektu B jest wigksza niz dla projektu A, wigc na pewno przedsigbiorstwo dokona
inwestycji zwigzanej z projektem B;

B. IRR dla projektu B jest niepoprawnie obliczona — powinna to by¢ mniejsza liczba niz IRR dla
projektu A;

C. punkt lezacy na krzywej obrazujgcej zaleznos¢ NPV od stopy dyskontowej dla projektu A
(przy zadanej stopie dyskontowej rownej 8%) lezy wyzej niz punkt nalezacy do analogicznej
krzywej dla projektu B;

D. IRR dla projektu A jest niepoprawnie obliczona — powinna to by¢ wicksza liczba niz IRR dla
projektu B.

110.

Zgodnie z teorig Dowa trendy glowne przebiegaja zwykle:

A. w trzech odrebnych fazach;
B. w czterech odregbnych fazach;
C. w pigciu odrgbnych fazach;
D. w siedmiu odrgbnych fazach.
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