TEST EGZAMINACYJNY

dla kandydatow na doradcow inwestycyjnych

7Z.estaw numer 0

11 pazdziernika 2015
Warszawa

edmiotem praw autorskich i nie moga by¢ publikowane lub w

Tresé i koncepcja pytan zawartych w tescie sg prz
bez zgody Komisji Nadzoru Finansowego

inny spos6b rozpowszechniane



- 1/0.-

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domdw
Maklerskich (Kodeks), Czionek Izby informuje
klientdw 1 podmioty wspdipracujgce o fakcie, ze
jego dziatalno§é podlega zasadom Kodeksu, co
najmniej poprzez:

A: wywieszenie stosownej informacji w siedzibie
(centrali) i Punktach Obsiugi Klientdéw Czionka
Izby oraz na jego stronie internetowej;

B: zawarcie informacji w umowie o Swiadczenie
usiug prowadzonych przez Czitonka Izby;

C: zamileszczenie informacji na jego stronie
internetowej;

D: nie wynika z Kodeksu obowigzek informowania o
tym fakcie klientdw i podmioty wspdipracujace.

Zgodnie z Kodeksem Dobféj Praktyki Domdéw-
Maklerskich (Kodeks), postepowanie przed Komisjg
Etyki mozZze by¢ wszczete na wniosek:

A: kazdego zainteresowanego klienta domu
maklerskiego;

B: Rzecznika Sadu Izby;

C: Komisji Nadzoru Finansowego;

D: kazdej zainteresowanej osoby.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcdéw (Zasady), doradca wezwany przez organ
Zwigzku do zlozenia wyjasnien wynikajgcych z
ustawowego lub statutowego zakresu zadan Zwigzku,
lub z niniejszych Zasad Etyki Zawodowej, obowigzany
jest ziozy¢ wyjasnienia:

A: w wyznaczonym przez organ terminie;

B: w terminie 14 dni od otrzymania wezwania;

C: w terminie 14 dni od daty wystawienia wezwania;
D: Zasady nie regulujg tej kwestii.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcéw (zZasady), podejmujgc decyzje inwestycyjne
w imieniu klienta, doradcy powinni zachowaé
dokumentacje stanowigcg podstawe decyzji:

A: przez okres 1 roku;

B: przez okres 10 lat;

C: bezterminowo;

D: Zasady nie wskazujg terminu.



- 2/0.-

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domdéw
Maklerskich (Kodeks), w przypadku stwierdzenia
naruszenia zasad Kodeksu przez Czilonka Izby,
Komisja Etyki moze w podjetej uchwale:

A: jednoczeénie natozy¢ kilka kar przewidzianych
Kodeksem;

B: natozyé tylko jedna kare;

C: natozy¢ kare usuniecia z Izby co wyklucza
natozenie kary pienieznej;

D: zawiesié Czionka Izby na okres 24 miesiecy.

Za trzy miesigce od dzisiaj cena akcji wzroénie lub
zmaleje o 20% 1 bedzie wynosié& 120 lub 80 PLN.
Jakie jest prawdopodobiefistwo, ze europejska opcja
kupna akcji z cena wykonania rdéwng 105 PLN, przy
stopie procentowej rdéwnej 2% w skali rocznej
(kapitalizacja ciggta) w warunkach powszechnej
obojetnoSci wzgledem ryzyka, po 3 miesigcach bedzie
warta 0? Wskaz najblizszg wartoSé.

A: 1,12;
B: 0,51;
C: 0,60;
D: 0,49.

Zatbéz, ze przy kapitalizacji ciggitej 60-dniowa
stopa procentowa wynosi 3% w skali rocznej, a
240-dniowa wynosi 3.2% w skali rocznej. Wyznacz
cene terminowg dla 1000 PLN nominatu bondw
skarbowych 180-dniowych, ktére moga byé dostarczone
za 60 dni. Wskaz najblizszg wartoSeE.

A: 978,14;
B: 983,80;
C: 991,46;
D: 994,64.
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W dniu 20 sierpnia (t0) inwestor wie, ze 20
listopada (tl) zatozy w Banku szeSciomiesieczng
lokate terminowg w wysoko$Sci 1 mln PLN. W dniu (tO)
szeSciomiesieczny WIBID wynosi 5,5%. Inwestor
obawia sie spadku oprocentowania depozytdw w
przyszitoséci, w zwigzku z tym dokonuje transakcji
zabezpieczajgcej na rynku terminowym wykorzystujac
w tym celu kontrakty na 3-miesieczny WIBOR o
nastepujacej specyfikacji: wielko&¢ kontraktu: 100
minus oprocentowanie w stosunku rocznym, minimalna
zmiana ceny: 0,01 punktu procentowego. Wartos&cé
nominalna jednego kontraktu wynosi 500000 PLN.
Ktérag z nizej podanych strategii powinien
zastosowaé inwestor? (Cena 94,69 PLN jest aktualng
rynkowa cenag kontraktu) .

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

B: kupno 4 kontraktdédw grudniowych po cenie 94,60
PLN;

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

D: sprzedaz 4 kontraktdédw grudniowych po cenie
94,60 PLN.

Wyznacz warto§é (stope) kontraktu FRA 3x9,
rozliczanego za 91 dni (3 miesigce), dotyczacego
stopy 182-dniowej (6-miesiecznej). Stopa procentowa
spot 91-dniowa wynosi 3,2%, a stopa procentowa spot
273-dniowa wynosi 3,3%. Do wyliczen przyjmij liczbe
dni w roku rdéwng 365 dni. Wskaz najblizszg wartosé.

3,2992%;
3,2810%;
3,3226%;
3,3581%.

gqQwp

Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: wedlug iloSciowej teorii pienigdza zmiany cen
sa spowodowane przede wszystkim odpowiednimi
zmianami nominalnej podazy pieniagdza;

B: diugookresowa krzywa Philipsa jest linia
pionowg;

C: kroétkookresowa krzywa Philipsa ilustruje
jedynie przej&ciowg substytucyjnos§é inflacji i
podazy;

D: krzywa Philipsa dowodzi, ze nizszej stopie
inflacji towarzyszy nizsza stopa bezrobocia.
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Wskaz stwierdzenie faiszywe:

A: dekompozycja Solowa nazywamy trzyczynnikowe
roztozenie Zzrddel wzrostu gospodarczego na:
akumulacje kapitatu, wzrost wykorzystania pracy i
tzw. reszte Solowa, obejmujgaca postep techniczny;
B: teoria Solowa opisuje proces powstrzymywanla
wybuchowego wzrostu relacji diug 1 PKB, osiaggany
zazwyczaj przez ciecia wydatkdow rzadowych i
podniesienie podatkdw;

C: reszta Solowa jest czeScig przyrostu PKB
niedajgca sie objasnié ani przyrostem zasobu
czynnikdédw wytwdrczych, ani tradycyjnie
przypisywanemu postepowi technicznemu;

D: teoria rozpatrujgca wzrost jako wynik
oddziatywania egzogenicznych zmian technicznych i
gromadzenie zasobdw wytwdrczych zwana jest modelem
wzrostu Solowa.

Krzywa Lorenza jest to:

A: wykres pokazujgcy skumulowany odsetek ludnos&ci
na osi poziomej oraz skumulowany odsetek
uzyskanego dochodu na osi pionowej, uzywany do
pokazania stopnia rdéwnoSci lub nierdwnosci
podziatu dochodu;

B: krzywa minimalnego przecietnego kosztu
wytworzenia danego towaru, dla kazdego poziomu
produkcji przy przyjeciu danego stanu technologii,
danych cen naktaddéw oraz istniejgcej fabryki i
wyposazenia;

C: zalezno&¢ pomiedzy naturalng stopg bezrobocia a
inflacjg;

D: dynamiczny model podazy i popytu, w ktdrym
adaptacyjnie (nieracjonalnie) oczekiwania prowadzag
do ciggtych wahan cen.

Wskaz stwierdzenie falszywe w stosunku do krzywej
popytu makroekonomicznego:

A: opisuje zalezno&¢ pomiedzy poziomem cen
ustalanych przez przedsiebiorstwa i okreSlonych
przez wysoko&é ptac, a wielkoScig produkcji;

B: zmiana polozenia krzywej, niezaleznie od tego
czy zostata spowodowana zmiang wydatkow
prywatnych, czy tez zmiana polityki fiskalnej lub
pienieznej, w krétkim okresie bardziej
oddziatywuje na produkcje niz na ceny;

C: obrazuje, dla kazdego poziomu cen, wielko§é
dochodu przy ktdérej planowane wydatki na zakup
débr sa réwne faktycznej produkcji przy
réwnoczesnej rdwnowadze na rynku pienigdza;

D: ma nachylenie ujemne.
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Deflator PNB (PNB - Produkt Narodowy Brutto) to:

A: stosunek PNB w cenach statych do PNB w cenach
biezgcych, wyrazony w formie wskazZnika;

B: realny PNB podzielony przez liczbe mieszkancdw;
C: wartos§¢é débr i usiug wytworzonych przez
czynniki produkcji umiejscowione w danym kraju do
wartosci PNB w cenach biezgcych;

D: stosunek nominalnego PNB (w cenach biezgcych)
do PNB w ujeciu realnym, wyrazony w formie
wskaznika.

W tabeli przedstawiono zestawienie kosztdw staiych
(FC) i zmiennych (VC) wytworzenia okre&§lonej ilosci
danego produktu (q). Wyznacz koszt kraficowy (MC)
piatej jednostki danego produktu.

Ilos8¢ Koszty Koszty
q state FC zmienne VC
0 55 0

1 55 30
2 55 55
3 55 75
4 55 105
5 55 155
A: 210;

B: 155;

C: HO;

D: 0.

Gdy produkcja roSnie:

A: krétkookresowe koszty krafiicowe zawsze rosng;

B: gdy krétkookresowe koszty przecietne rosng,
krétkookresowe koszty kraficowe malejg;

C: gdy krdétkookresowe koszty krafcowe malejg,
krétkookresowe koszty przecietne rosng;
D:krétkookresowe koszty kraficowe najpierw maleja a
pdzniej rosng.
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Nastepujace dane opisuja stan gospodarki w dwdch
kolejnych latach:

Rok 1 Rok 2

Nominalna stopa procentowa 3% 3%
Nominalna podaz pienigdza 4000 4400
Realny dochdd narodowy 8000 8100

Gospodarka dziata wediug zalozen iloSciowej teorii
pienigdza, dostosowuje sie natychmiast do warunkoéw
réwnowagi. Szybko&é¢ obiegu pienigdza jest stata i
wynosi 4. Oblicz wspdiczynnik wynikajacy z
iloéciowego réwnania wymiany (iloSciowej teorii
pienigdza) .

A: 0,25;
B: 0,50;
C: 0,75;
D: 1,00.

Pewien meloman nabywa miesiecznie po 10 piyt
kompaktowych z muzyka klasyczng ptacgc 30 PLN za
kazdg z piyt. Jego nadwyzka konsumenta z tytuilu
nabycia pityt:

A: dziesigtej ptyty wynosi 30 PLN;

B: szdbstej piyty jest wieksza niz z tytuiu nabycia
siédmej piyty;

C: pierwszej pityty wynosi 0;

D: drugiej piyty wynosi 0.

Strategia short condor polega na:

A: wystawieniu jednej opcji call i dwdch opcji put
z ta samg (lub réznymi) ceng wykonania;

B: wystawieniu opcji call (lub opcji put) z niska
ceng wykonania, zakupie dwdéch opcji call (lub
opcji put) ze Srednig cena wykonania i wystawieniu
opcji call (lub opcji put) z wysoka ceng
wykonania;

C: wystawieniu opcji call z niska ceng wykonania,
zakupie opcji call z nieco wyzszg ceng wykonania,
zakupie opcji call z jeszcze wyzsza ceng wykonania
i wystawieniu opcji call z najwyzsza ceng
wykonania;

D: zakupie opcji put z nizszg ceng wykonania i
wystawieniu opcji put z wyzsza ceng wykonania.
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Wspdiczynnik kapitatochtonnoSci pracy:

A: nazywany rdwniez kosztem uzbrojenia stanowiska
roboczego, przedstawia ilo&é kapitaiu potrzebnego
w danej gatezi do zatrudnienia jednego pracownika;
B: méwi, ile zlotych trzeba zainwestowaé&, aby
zwiekszyé produkt krajowy brutto o 1 PLN;

C: wskazuje ile trzeba jednostek pracy, aby o
jednostke zwiekszy& produkt krajowy brutto;

D: pokazuje stosunek ceny wytworzonego produktu do
kosztu pracy potrzebnej do jego wytworzenia.

Inwestor zajal diugg pozycje w 6-miesiecznym
kontrakcie forward wystawionym na akcje spdoiki,
ktéra nie wyptaca dywidend. Stopa zwrotu z aktywdw
wolnych od ryzyka wynosi 4% rocznie przy
kapitalizacji ciggitej. Aktualna cena akcji wynosi
60 PLN. Zgodnie z kontraktem forward cena dostawy
wynosi 58 PLN. Na podstawie powyzszych danych
wskaz, ktdéra z ponizszych wartoSci jest najblizsza
warto§ci kontraktu forward.

A: 2,20;
B: 2,60;
C: 3,15;
D: 5,00.

Cena akcji spdétki Mega wynosi 75 PLN. Spdika nie
wyptaca dywidendy. Stopa zwrotu z aktywdw wolnych
od ryzyka wynosi 4% rocznie przy kapitalizacji
ciggiej. Na podstawie powyzszych informacji, wskaz,
ktéra z ponizszych wartoSci jest najblizsza
wartoéci dolnej granicy ceny europejskiej opcji
sprzedazy akcji spdtki z ceng wykonania rdéwng 80
PLN i terminem wykonania réwnym 3 miesigce.

A: 2,8 PLN;
B: 3,2 PLN;
C: 4,2 PLN;
D: 5,4 PLN.

Spbétka finansuje swoja dziatalno§é korzystajac w
70% z kapitalu wiasnego i w 30% z diugu (relacje
wartoéci rynkowych). Sredni wazony koszt kapitaiu
wynosi 16%. Koszt diugu rdéwny jest 7%. Zysk
operacyjny (EBIT) wynosi 400 000 PLN. Wykorzystujac
model Millera-Modiglianiego dla gospodarki bez
podatkdw, wyznacz stope zwrotu z kapitaiu wiasnego
(ROE) . Wskaz najblizsza liczbe.

gQw
=
(e)
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Obligacja z 3-letnim terminem wykupu, z cena wykupu
1000 PLN i 6% kuponem z odsetkami wyptacanymi raz
na koniec kazdego roku zostala zakupiona za cene
970 PLN. Oblicz czas trwania tej obligacji wediug
Macaulaya. Wskaz, najblizsza wartoS§cé.

2,51;
2,70;
2,83;
2,90.

oQuw @

Spdtka Kappa funkcjonuje w warunkach gospodarki z
podatkami. Przewiduje sie, ze spdika osiggaé bedzie
zysk przed odsetkami i opodatkowaniem (EBIT) w
wysoko§ci 200 000 PLN rocznie, poczawszy od
najblizszego roku az do nieskoficzonoéci. Koszt
kapitalu wiasnego przed podatkiem od dochoddw
osobistych (tj. bez uwzglednienia podatku od
dochodéw osobistych) w warunkach samofinansowania
wynosi 16%. Stopa podatku od dochodéw osiaganych
przez spdlke wynosi 20%. Stopa podatku od dochoddw
osobistych wynosi 14%. Wykorzystujac model Millera
wyznacz wartos¢ spdiki Kappa w warunkach
samofinansowania. Wskaz najblizsza liczbe.

A: 425 000 PLN;
B: 800 000 PLN;
C: 1 000 000 PLN;
D: 1 333 333 PLN.

Spétka ABC rozwaza przejecie spdiki XYZ. Spdtki te
osiggaja nastepujace wyniki finansowe:
Spbétka ABC Spditka XYZ

Cena akcji (PLN) 80 60
Liczba akcji 1 000 000 1 000 000
Zysk na akcje (PLN) 6 4

Po potaczeniu nie przewiduje sie uzyskania efektu
synergii. Spdtka ABC wyemituje dodatkowe akcje w
celu zaoferowania ich akcjonariuszom spbtki XYZ.

Rozliczenie nastapi po biezacych cenach akcji. Nie
przewiduje sie premii za przejecie kontroli. Wskaz
wartogéé, ktdéra jest najblizsza wartoéci nowego
poziomu zyskdéw na akcje w jednostce powstalej po

potaczeniu.

A: 5,0 PLN;
B: 5,7 PLN;
C: 6,0 PLN;
D: 7,7 PLN.
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Pan Waldemar planuje zakup apartamentu, ktorego
dzisiejsza cena wynosi 800 000 PLN. Pan Waldemar
chciatby zakupié apartament za cztery lata (na
koniec czwartego roku od dzisiaj). Przewiduje on,
e cena tego rodzaju apartamentdw bedzie rosta w
tempie 2% rocznie. Pan Waldemar planuje odktadaé¢ na
rachunek oszczednoSciowy co roku kwote 36 000 PLN,
przez kolejne cztery lata. Oprocentowanie
oszczednoéci na rachunku wyniesie 4% rocznie.
Pierwsza oszczednodé ma byé zlozona dzisiaj (w
"momencie zerowym"), a nastepne na koniec kolejnych
czterech lat. Zgromadzone w ten sposéb oszczednosci
beda niewystarczajace dla sfinansowania catego
zakupu. Zgodnie z wczedniejszymi ustaleniami
brakujaca kwote Pan Waldemar pozyczy od sprzedawcy
apartamentu. Pozyczka ta bedzie sptacana w 10
réwnych rocznych ptatnosSciach przy oprocentowaniu
réwnym 6% rocznie. Pierwsza spiata bedzie miata
miejsce rok po zakupie apartamentu. Oblicz, jaka
kwote Pan Waldemar bedzie sptacat sprzedawcy
apartamentu na koniec kazdego z 10 kolejnych lat.
Wskaz najblizsza liczbe.

75 394 PLN;
88 381 PLN;
91 162 PLN;
96 884 PLN.

Q@

Cena jednej akcji spdtki Alfa wynosi 30 PLN. Cena
jednej akcji spdiki Beta wynosi 40 PLN. Wartosé
rynkowa kapitatéw wiasnych spdtki Beta réwna jest
60 mln PLN. Spdtka Alfa planuje przejecie spdiki
Beta. Nabywca oczekuje realizacji efektu synergii w
wysokogéci 12 mln PLN. W zamian za akcje spdiki Beta
akcjonariuszom spdéiki Beta zaoferowano akcje spdtki
Alfa. Wyznacz maksymalng stope wymiany akcji (t3.
liczbe akcji spdiki Alfa za jedng akcje spoiki
Beta), ktdéra nie doprowadzi do zmniejszenia
wartogci akcji spdétki Alfa po potgczeniu. Wskaz
najblizsza wartosé.

A: 0,91,
B: 1,45;
C: 1,60;
D: 1,86.
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W spbice Alfa wspdiczynnik beta dla akcji spdiki
finansujgcej sie kapitalem wtasnym i obcym jest
trzy razy wiekszy od wspdiczynnika beta dla akcji
spbé1ki funkcjonujacej w warunkach samofinansowania.
Stopa podatku dochodowego wynosi 20%. Na rynku
speinione sa zalozenia modelu Millera-Modiglianiego
oraz modelu wyceny aktywdéw kapitatowych.
Wspdiczynnik beta diugu rdéwny jest zero. Wyznacz
wartogé wspdlczynnika (Diug/Kapital wiasny) . Wskaz
najblizszg wartosé.

gQwp
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Przedsiewziecie charakteryzuje sie nastepujacym
rozktadem przepitywdw pienieznych:

Rok 0 1 2

Przeptyw pieniezny (PLN) 100 200 - 384

Na podstawie powyzszych informacji, wskaz, ktore z
ponizszych zdand jest prawdziwe:

A: uwzgledniajgc kryterium wartoSci biezgce]j netto
(NPV) , przedsiewziecie mozna zaakceptowal dla
wartoSci stopy dyskontowej mniejszej od 20%;

B: przedsiewziecie ma wielokrotng dodatnig
wewnetrzng stope zwrotu;

C: przedsiewziecie generuje dodatnig wartosé
biezaca netto dla kazdej wartoSci stopy
dyskontowej zawartej w przedziale od 0% do 30%;

D: uwzgledniajgc kryterium wartosci biezgcej netto
(NPV) , przedsiewziecie mozna zaakceptowac dla
wartosci stopy dyskontowej wiekszej od 22%.

W spdice rozwazane jest podjecie ryzykownego
rocznego projektu inwestycyjnego. Oczekuje sig, ze
pod koniec pierwszego roku obcigzony ryzykiem
przeptyw pieniezny bedzie rdwny 80 PLN. Kowariancja
pomiedzy przeptywami pienieznymi z projektu i stopa
zwrotu z portfela rynkowego jest rdwna 12.
Wspbtczynnik lambda (rozumiany jako relacja rdéznicy
stopy zwrotu z portfela rynkowego i stopy zwrotu z
aktywdéw wolnych od ryzyka do wariancji stopy zwrotu
z portfela rynkowego) jest réwny 1,6. Oblicz
réwnowaznik pewnoéci (certainty equivalent) dla
przeptywu pienieznego w pierwszym roku. Wskaz
najblizszg wartos¢.

35 PLN;
PLN;
61 PLN;
78 PLN.

oQwp
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Biezaca cena akcji spdtki Gamma wynosi 10 PLN.
Spbéika nie wyptaca dywidend Roczna stopa zwrotu z
aktywédw wolnych od ryzyka réwna jest 6% przy
kapitalizacji ciggtej. Na koniec najblizszego roku
cena akcji moze wzrosnaé do 11 PLN albo spas¢ do 9
PLN. Za1dz, ze rynek znajduje sie w stanie
réwnowagi. Na podstawie powyzszych danych okresl,
ktéra z ponizszych wartoSci jest najblizsza
wartoéci europejskiej opcji kupna akcji spdiki
Gamma z terminem wykonania jeden rok 1 z ceng
wykonania 10 PLN.

A: 0,75 PLN;
B: 1,26 PLN;
C: 1,34 PLN;
D: 1,78 PLN.

Na rynku wystepuja jedynie akcje dwéch spdiek A i
B. Cena jednej akcji spdéiki A wynosi 15 PLN. Liczba
akcji spdtki A rdéwna jest 1000. Wspbiczynnik beta
akcji spéiki A wynosi 1,2. Cena jedne] akcji spdiki
B wynosi 25 PLN. Liczba akcji spdtki B jest réwna
2000. Na podstawie powyzszych danych okresl, ktoéra
z ponizszych wartoSci jest najblizsza wartosci
wspdtczynnika beta dla akcji spdiki B.

A: 0,75;
B: 0,80;
Cc: 0,88;
D: 0,94.

Warto&é rynkowa spdtki wynosi 16 mln PLN i
wspbiczynnik beta akcji réwny jest 1,4. W spbice
podjety zostat nowy projekt inwestycyjny. Projekt
ten nie ma wptywu na przepiywy i ryzyko
dotychczasowej dzialalnosSci spdiki. W wyniku
podjetego projektu wartos¢ spdtki wzrosita do 20
mln PLN. Jednoczednie nowy projekt spowodowat
wzrost wymaganej stopy zwrotu z kapitalu wiasnego
do poziomu 15% rocznie. Stopa zwrotu z portfela
rynkowego rdéwna jest 11% rocznie, a stopa zwrotu z
aktywéw wolnych od ryzyka wynosi 4% rocznie. Spdika
finansowana jest jedynie kapitaiem wiasnym. Na
podstawie powyzszych danych okreg§l, ktéra z
ponizszych wartosci jest najblizsza wartosci
wymaganej stopy zwrotu z nowego projektu
inwestycyjnego.

A: 16%;
B: 17%;
C: 20%;
D: 22%.
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Kapital wiasny spdtki Vega sktada sige z 10 mln
akcji zwyktych. Przewiduje sie, ze na koniec
pierwszego roku spdika wykaze sie zyskiem netto w
wysokogci 10 mln PLN. Zgodnie z przyjetymi planami
spbtka przeznaczy 25% zysku na wypiate dywidend i
10% na wykup akcji wtasnych (buyback). Tak
okreglona polityka wyptat ma zostaC utrzymana na
state w kolejnych latach. Przewiduje sie, ze zyski
netto beda rosiy w tempie 3% rocznie. Koszt
kapitatu wiasnego w spdice Vega jest rdwny 12%. Na
podstawie powyzszych danych wykorzystujac metode
zdyskontowanych przepiywdw pienieznych, wyznacz
warto&é jednej akcji na poczatek roku pierwszego.
Wskaz najblizsza wartoSé.

A: 3,9 PLN;
B: 11,1 PLN;
Cc: 38,9 PLN;
D: 111,1 PLN.

Zarzad spdétki Gamma poinformowai w specjalnym
komunikacie, ze w jednej z fabryk wchodzgcych w
sktad spdtki Gamma mial miejsce pozar i w wyniku
tego zdarzenia zmniejsza sie przepiywy pienigzne
osiagalne dla akcjonariuszy: pod koniec 1 roku o 80
mln PLN, pod koniec 2 roku o 30 mln PLN i pod
koniec kolejnych lat poczawszy od roku 3 az do
nieskoficzonoéci o 3 mln PLN, w pordwnaniu do
wczeéniej przedstawionych prognoz. Mimo tych
negatywnych konsekwencji spéika Gamma bedzie
generowaé dla swoich wiascicielil dodatnie przepitywy
pieniezne. Kapital wlasny spdiki sktada sig z 10
mln akcji. Koszt kapitalu witasnego wynosi 12%.
Wyznacz zmiane ceny akcji po opublikowaniu tego
komunikatu. Wskaz najblizszg warto8¢é. Zaidz, ze
rynek jest efektywny w formie pdtmocnej oraz ze
treéé komunikatu nie ma wpilywu na wartosS¢ diugu.
Wskaz najblizsza wartoSc¢.

A: 0,00 PLN;
B: -11,53 PLN;
C: -15,53 PLN;
D: -115,53 PLN.

Portfel sktada sie z 200 rdéznych akcji. Kazda z
nich ma jednakowy udziat w portfelu. Srednie
odchylenie standardowe stép zwrotu wynosi 0,24 i
przecietna korelacja miedzy stopami zwrotu tych
akcji jest rdéwna 0,40. Wskaz warto&é&, ktdra jest
najblizsza warto§ci odchylenia standardowego stopy
zwrotu z tego portfela.

A: 0,0232;
B: 0,1524;
C: 0,30098;
D: 0,3110.
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W ostatnich latach w spdice ABC wypiacano
dywidendy, ktére stanowity 40% zysku netto. Reszte
pozostawionych zyskdw inwestowano w projekty, ktodre
pozwalaty osiggnal stopg zwrotu z kapitatu wiasnego
(ROE) w wysokosci réwnej 25%. Koszt kapitatu
wtasnego dla spétki ABC wynosi 20%. Oczekuje sie,
ze pod koniec najblizszego roku dywidenda na akcje
wyniesie 4 PLN. Wskaz wartoéé, ktdra jest
najblizsza wartosci jednej akcji spdiki ABC. Za1b6z,
ze rynek jest efektywny.

A: 70 PLN;
B: 80 PLN;
C: 101 PLN;
D: 111 PLN.

Wyznacz wartos¢ wypuktogci (nominalnej) dla
dwuletniej obligacji zerokuponowej, dla ktdrej
stopa zwrotu w terminie do wykupu wynosi 10% z cena
wykupu 100 PLN. Wskaz najblizsza wartos&c.

A: 220;
B: 250;
C: 410;
D: 450.

Cena akcji spbéiki Alfa wynosi 70 PLN. Spdtka nie
wyptaca dywidendy. Cena europejskiej opcji kupna
akcji spdéiki Alfa z cena wykonania 75 PLN z
terminem wygaéniecia za 6 miesiecy wynosi 3,5 PLN.
Stopa zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka przy
kapitalizacji ciagiej wynosi 3% rocznie. Wyznacz
wartoééeuropejskiej opcji sprzedazy akcji spdtki
Alfa z terminem wygaéniecia za 6 milesigcy 1 2z cena
wykonania 75 PLN. Wskaz najblizsza wartogé. Zatoz,
ze rynek znajduje sie w réwnowadze.

2,2 PLN;
4,0 PLN;
7,4 PLN;
8,5 PLN.

QW
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Spétka Beta finansuje sie w 30% kapitatiem wiasnym
w 70% diugiem. Suma wartosci rynkowej jej aktywow
wynosi 1 mln PLN. Oczekuje sie, ze w najblizszym
roku jej zysk operacyjny (EBIT) wyniesie 500 000
PLN. Oprocentowanie diugu wynosi 10%. Wyznacz sSumg
wartoéci przepitywdw pienieznych adresowanych do
wszystkich dostawcéw kapitaiu (wtagcicieli i
pozyczkodawcdw) . Stopa podatku dochodowego wynosi
20%. Wskaz najblizsza wartosc.

220 000 PLNj;
344 000 PLN;
400 000 PLN;
450 000 PLN.

uQwp

Zgodnie z ustawa o rachunkowogci, przez
nzobowigzania warunkowe" rozumie sie:

A: zobowigzania, ktérych termin wymagalnosSci lub
kwota nie sa pewne;

B: obowiazek wykonania &wiadczefi, ktdrych
powstanie jest uzaleznione od zalstnienia
okre§lonych zdarzefi;

C: ccwynikajacy z przesziych zdarzen obowigzek

wykonania &wiadczen o wiarygodnie okre&lonej
wartodci, ktére spowoduja wykorzystanie juz
posiadanych lub przysziych aktywéw jednostki;
D: zobowigzanie jednostki do wydania aktywdw
finansowych albo do wymiany instrumentu
finansowego z inna jednostka, na niekorzystnych

warunkach.

Zgodnie z ustawg o rachunkowoséci i odpowiednio
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie
szczegblowych zasad uznawania, metod wyceny,
zakresu ujawniania i sposobu prezentacji
instrumentdéw finansowych, do instrumentow
finansowych nie zalicza sie:

A: zobowigzania jednostki do wydania aktywow
finansowych albo do wymiany instrumentu
finansowego z inna jednostka, na niekorzystnych
warunkach;

B: aktywdw finansowych utrzymywanych do terminu
wymagalnosci;

C: aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy;
D: rezerw i aktywdw z tytuiu odroczonego podatku
dochodowego.
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Zgodnie z ustawag O rachunkowoéci, przez "dzien
bilansowy" rozumie sie:

A: date podpisania sprawozdania finansowego przez
cztonkédw zarzadu;

B: date zatwierdzenia sprawozdania finansowego do
publikacji;

C: dzied, na ktéry jednostka sporzadza
sprawozdanie finansowe;

D: zawsze ostatni dzief roku kalendarzowego.

Zgodnie z ustawa O rachunkowoéci, sprawozdania
finansowe emitentéw papierdw wartogciowych
zamierzajacych ubiegaé sie o ich dopuszczenie do
obrotu na jednym z rynkow regulowanych krajow
Europejskiego Obszaru Gospodarczego:

A: obowigzkowo sporzgdzane s3 zgodnie z MSR;

B: obowiagzkowo sporzadzane s3 zgodnie z MSR albo
standardami rachunkowosci réwnowaznymi do MSR;

C: moga by¢ sporzadzane zgodnie z MSR, PO podjeciu
odpowiedniej decyzji przez organ zatwierdzajacy;
D: moga byé sporzadzane zgodnie z MSR, PO
uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitenté4w papierdw
wartogéciowych oraz warunkow uznawania za rdéwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego pafnstwem cztonkowskim, emitent zapewnia
publiczng dostepnosc ragortéw kwartalnych i

skonsolidowanych raportow kwartalnych przez okres
co najmniej:

A: pieciu lat od dnia przekazania ich do
publiczne]j wiadomogci, poprzez zamieszczenie ich w
cieci Internetna swojej stronie;

B: pieciu lat od dnia przekazania ich do
publiczne]j wiadomoéci, poprzez zlozenie ich do
ogtoszenia w "Monitorze Sadowym 1 Gospodarczym";
C: dziesieciu lat od dnia przekazania ich do
publiczne] wiadomoéci, poprzez zamieszczenie ich w
cieci Internet na swojej stronie;

D: dziesieciu lat od dnia przekazania ich do
publiczne]j wiadomoéci, poprzez zlozenie ich do
ogtoszenia w "Monitorze Sadowym i Gospodarczym'.
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Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartogciowych oraz warunkéw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego pafistwem czlonkowskim, oSwiadczenie o
stosowaniu tadu korporacyjnego:

A: zawiera wskazanie postepowan toczgcych sie
przed sadem, organem wiaSciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji
publicznej;

B: zawiera opis gitdwnych cech stosowanych w
przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdail finansowych;

C: podlega badaniu przez biegiego rewidenta;

D: podlega przegladowi przez biegiego rewidenta.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoSci doméw
maklerskich, za podstawe wyceny instrumentow
finansowych klientéw przyjmuje sie, gdy instrumenty
finansowe sg przedmiotem obrotu:

A: na kilku rynkach gietdowych - kurs ustalony
jako &rednia arytmetyczna kurséw z poszczegdlnych
rynkdéw gietdowych;

B: w wiecej niz jednym systemie notowafi na jedne]
gietdzie - kurs ustalony w tym systemie notowan, w
ktérym wolumen obrotdéw byt najwigkszy;

C: na rynku gietdowym i jednoczesnie na rynku
pozagieldowym - kurs ustalony na rynku gieitdowym;
D: na wiecej niz jednym rynku pozagieitdowym - cene
biezgca ustalong jako Srednia arytmetyczna cen
biezacych z poszczegdlnych rynkéw pozagietdowych.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwiazane z
dziatalnoécig bankdédw, wymagany poziom rezerw
celowych na ryzyko zwigzane z ekspozycjami
kredytowymi wynikajacymi z pozyczek i kredytdw
detalicznych, zaklasyfikowanymi do kategorii

"normalne" - pomniejsza sie o kwote rdwna:
A: 25% rezerwy na ryzyko ogdlne;
B: 20% rezerwy na ryzyko ogdlne;
C: 15% rezerwy na ryzyko ogdlne;
D: 10% rezerwy na ryzyko ogdlne.
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Wskaz, ktdéra z ponizszych definicji jest zgodna =z
definicjg pojecia "udzialy niekontrolujgce",
zawartg w MSSF 3 "Polgczenia jednostek",
zatwierdzonym przez UE:

A: udziatly niekontrolujgce - to mozliwy do
zidentyfikowania niepieniezny skitadnik aktywdw
nieposiadajgcy postaci fizycznej;

B: udzialy niekontrolujgce - to skitadnik aktywdw
reprezentujgcy przyszie korzysSci ekonomiczne
powstajgce z aktywdw nabytych w ramach polgczenia
jednostek, ktdérych nie mozna pojedynczo
zidentyfikowaé ani osobno ujaé;

C: udzialy niekontrolujgce - to kapitaily w
jednostce zaleznej, stowarzyszonej lub wspdlnym
przedsiewzieciu, ktdrych nie mozna bezpoSrednio
lub poSrednio przyporzadkowaé do jednostki
dominujacej;

D: udzialy niekontrolujgce - to kapitaity w
jednostce zaleznej, ktdérych nie mozna bezpoSrednio
lub poérednio przyporzadkowaé do jednostki
dominujgcej.

Zgodnie z MSSF 10 "Skonsolidowane sprawozdania
fiansowe", ktdéry zostat zatwierdzony przez UE, w
swoim skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej jednostka dominujgca przedstawia udziaty
niekontrolujgce w:

A: kapitale zapasowym;

B: kapitale wtasnym, oddzielnie od kapitalu
wtasnego witasScicieli jednostki dominujgcej;
C: rezerwach;

D: zobowigzaniach diugoterminowych.

Wskaz, na podstawie MSR 1 "Prezentacja sprawozdan
finansowych", zatwierdzonego przez UE, ktdre z
ponizszych stwierdzen jest prawdziwe:

A: sprawozdanie zarzgdu z dziatalnosSci jednostki
stanowi sktadnik peinego sprawozdania finansowego;
B: jednostka sporzadza swoje sprawozdania
finansowe, z wyjatkiem informacji o przepiywach
pienieznych, zgodnie z zasada memoriatu;

C: jednostka ma obowigzek ujawniania wszystkich
informacji wymaganych przez MSSF,niezaleznie od
tego czy sa one istotne;

D: niewtaSciwe zasady (polityke) rachunkowoSci
uznaje sie za skorygowane przez ujawnienie
zastosowanych zasad rachunkowo$ci, informacji
dodatkowych lub materiatdéw objasniajgcych.
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Zgodnie z MSR 38 "Warto&ci niematerialne", ktory
sostal zatwierdzony przez UE, odnoSnie prac
badawczych prawda jest, ze:

A: naklady poniesione na prace badawcze (lub na
realizacje etapu prac padawczych przedsiewziecia
prowadzonego we wiasnym zakresie) ujmuje sie jako
ckladnik wartoéci niematerialnych wtedy i tylko
wtedy, gdy jednostka jest w stanie udowodnié
zdolno&é do uzytkowanla lub sprzedazy tego
sktadnika;

B: naklady poniesione na prace badawcze (lub na
realizacje etapu prac badawczych przedsiewziecia
prowadzonego we wiasnym zakresie) ujmuje sie w
aktywach, jako rozliczenia miedzyokresowe;

C: naklady poniesione na prace badawcze (lub na
realizacje etapu prac badawczych przedsiewziegcia
prowadzonego we wiasnym zakresie) ujmuje sie w
kosztach w momencie ich poniesienia;

D: przykiad prac badawczych stanowi:
projektowanie, wykonanie i testowanie prototypdw i
modeli doéwiadczalnych (przed ich wdrozeniem do

produkcji seryjnej lub uzytkowania) .

Daltonizm jest choroba wystepujaca znacznie
czegciej u mezczyzn (5% populacji mezczyzn) niz u
kobiet (0,2% populacji kobiet). Z populacji
nauczycieli (2 razy wigce] kobiet niz mezczyzn)
wybrano losowo osobe, ktbéra okazala sie daltonistsg.

Jakie jest prawdopodobienstwo, ze jest to kobieta ?
Wskaz najblizsza liczbe.

oQwpP
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Strzelec A trafia w cel X z prawdopodobiefistwem
0,95, a strzelec B z prawdopodobieﬁstwem 0,85.
Jezeli obaj strzelcy oddali po 2 strzaty do tego
samego celu X, a w celu X znaleziono dwie
przestrzeliny, to jakie jest prawdopodobiefistwo, ze
ctrzelec B dwukrotnie chybit? Wskaz najblizszag
liczbe.

0,28;
0,44;
0,53;
0,89.

gQuw >
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Bank FKO oferuje klientowi lokate piecioletnig na
nastepujacych warunkach: klient deponujgc 1 PLN
odbiera po pieciu latach kwote e PLN, gdzie e
oznacza podstawe logarytméw naturalnych. Ile wynosi

rentownosS¢ lokaty wyrazona annualizowang stopa
zwrotu z kapitalizacjg ciagia?

A: e/5;
B: 1n (e/5);
C: 18,66667%;
D: 20%.

Jezeli rentowno§é do wykupu rocznej obligacji
zerokuponowej wynosi 25%, to znaczy, ze stopa
dyskonta dla ceny wynosita:

gnwp
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Inwestor kupit roczny bon skarbowy o nominale 100
PLN w dniu przypadajgcym 6 miesiecy przed data
wykupu bonu, za cene 90 PLN, z zamiarem utrzymania
go do wykupu i ksiegowania przychodu metodg stopy
efektywnej. Jezeli 3 miesigce pdZniej cena rynkowa
tego bonu w wynosi 98 PLN, to jaki jest w ksiegach
inwestora przychdd z tytulu posiadania tego bonu?
Wskaz najblizsza liczbe.

A: 0 PLN:
B: 5 PLN;
C: 8 PLN;
D: 10 PLN.

Na rynku notowane sa dwa zerokuponowe papiery
dituzne o identycznym okresie do wykupu, wynoszgcym
6 miesiecy. Jeden z nich to bon skarbowy o wartosci
nominalnej 100 PLN i cenie rynkowej 98 PLN, a drugi
to zerokuponowa obligacja korporacyjna o wartodci
nominalnej 1000 PLN, kwotowana na rynku po 960 PLN.
Ile wynosi spread kredytowy obligacji
korporacyjnej? Wskaz najblizsza liczbe.

20 PLN:

862 PLN;

5,24 punktdédw procentowych;
438 punktdw bazowych.

gQuwp
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Inwestor postanowit zakupié portfel papierdw
diuznych o Srednim czasie zycia (duration)
wynoszacym 8,5 miesigca. Zakup ten zamierza
sfinansowaé pozyczkami z bankdéw: Bank A oferuje
pozyczki 6 miesieczne; Bank B oferuje pozyczki
roczne; Spiata pozyczek nastepuje w dniu
wymagalnosci. W jakiej proporcji wzigé pozyczki,
aby uzyskaé najlepsze zabezpieczenie portfela przed
ryzykiem stopy procentowej? Wskaz najblizsze
liczby.

A: 63% 6-miesiecznych i 37% rocznych;
B: 58% 6-miesiecznych 1 42% rocznych;
C: 46% 6-miesiecznych i 54% rocznych;
D: 38% 6-miesiecznych 1 62% rocznych.

WartoS¢ cenowa punktu bazowego dla portfela
obligacji wynosi 115 tys. PLN. Oszacuj warto&é
zagrozong portfela (VaR) na poziomie ufnoéci 99%,
jezeli rozktad stép procentowych jest normalny o
wartosSci Sredniej 3,42% i odchyleniu standardowym
0,15 punktu procentowego. Wskaz najblizszag liczbe

A: 58,4 tys. PLN;
B: 1l4tys. PLN;
C: 4 mln PLN;

D: 5,8 mln PLN.

Inwestor zakupii na rynku pierwotnym portfel
ztozony z 45 dwuletnich obligacji o wartosci
nominalnej 100 PLN z kuponem rocznym, w wysoko&ci
5 od wartoSci nominatu, notowana po kursie 103,6
PLN. Oszacuj warto8¢ cenowg punktu bazowego (BPV)
zakupionego portfela. Wskaz najblizsza liczbe.

A: 0,194 PLN;
B: 0,873 PLN;
C: 1,86 PLN;
D: 5,79 PLN.

Wartosci stdp procentowych wolnych od ryzyka sa
identyczne dla wszystkich terminéw zapadalnogci.
Inwestor zakupit 2-letnig obligacje skarbowa z
rocznym kuponem w wysokosci 3% wartodci nominalnej.
Cena, ktdéra zaptaciit, odzwierciedlata rentowno&é do
zapadalnos§ci (YTM), wynoszaca 2,7% w skali rocznej.
Jezeli po upltywie roku struktura stép procentowych
na rynku nie zmieni sie, to warto&é obligacji
bedzie wtedy:

wyzsza niz cena, ktdéra zaptacit inwestor;
réwna cenie, ktdéra zaptacii inwestor;
nizsza niz cena, ktéra zaptacit inwestor;
nie mozna tego okreslié.

OQw



64.

65.

66.

-21/0.-

Na rynku notowane sg dwie obligacje skarbowe:
Obligacja A: 5-letnia obligacja zerokuponowa;
Obligacja B: 6-letnia obligacja z rocznym kuponem w
wysokosSci 8% wartoSci nominalnej. Obie obligacije
maja identyczny Sredni czas trwania (duration). Na
podstawie powyzszych danych mozna stwierdzié&, ze:

A: wypuklos¢ obligacji A jest rdwna zero;
B: wypukioS§¢ obligacji B jest ujemna;

C: wypukiosé obligacji A jest wieksza niz
wypukto&é obligacji B;

D: wypukio&¢ obligacji B jest wieksza niz
wypukto&é obligacji A.

Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) spditki Zeta
jest réwna 11%, a stopa zwrotu wymagana przez
akcjonariuszy wynosi 9%. Oszacuj warto§é rynkowg
akcji spdtki Zeta, przy zatozeniu, ze zysk spdiki
wyptacany akcjonariuszom, bedzie rést w tempie 5%
rocznie, a warto§¢ ksiegowa akcji spdiki wynosi 45
PLN. Wskaz najblizszg liczbe.

A: 45 PLN;

B: 62,5PLN;
C: 67,5 PLN;
D: 70,5 PLN.

Oszacuj warto§é stopy wolnej od ryzyka, wiedzgc, ze
dla akcji spdiki KAPPA wspdiczynnik beta wynosi
1,3, a oczekiwana stopa zwrotu z tych akcji wynosi
10,8%. Stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 9%
(przyjmij, ze speinione sa warunki dla stosowania
modelu CAPM) . Wskaz najblizszg liczbe.
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Stopa wolna od ryzyka i oczekiwana stopa zwrotu z
portfela rynkowego wynosza odpowiednio 4,3% i 9,8%.
Inwestor zapytal Cie o rekomendacje dotyczacag akcji
spolkl OMIKRON, dla ktdérych wspdiczynnik beta ma
wartog&é 0,8. Twoi analitycy oszacowali wartosé
oczekiwanej stopy zwrotu z tych akcji na 9,1%.
Zgodnie z modelem CAPM, inwestor powinien:

A: kupié akcje spdiki OMIKRON, poniewaz sa
niedoszacowane;

B: sprzedaé akcje spdiki OMIKRON, poniewaz s3g
przeszacowane;

C: kupié akcje spdiki OMIKRON, poniewaz ich stopa
zwrotu jest wyzsza niz stopa wolna od ryzyka;

D: sprzedaé¢ akcje spdiki OMIKRON, poniewaz ich
stopa zwrotu jest nizsza niz stopa zwrotu z
portfela rynkowego.

Spdtka LAMBDA nie wyptaca aktualnie dywidendy i nie
zamierza wyptacaé jej przez najblizsze dwa lata.
Dopiero na koniec kolejnego roku spdika planuje
wyptacié dywidende w wysokoSci 1,4 PLN na aije W
kazdym nastepnym roku dyw1denda ma wzrastaé o 5%.
Oszacuj obecny kurs akcji spolkl LAMBDA, jezeli
stopa wolna od ryzyka wynosi 4% w skali roku,
rynkowa premia za ryzyko wynosi 4,5p.p., a
wspdtczynnik beta spditki LAMBDA wynosi 1 3.Wskaz
najblizszag liczbe.

A: 18,1 PLN;

B: 23,9 PLN;

C: 27,6 PLN;

D: nie jest mozliwe oszacowanie obecnego kursu
akcji na podstawie przedstawionych danych.

10 lipca cena rynkowa (spot) akcji spdiki Psi
wynosi 10 PLN. Rynkowa stopa procentowa wolna od
ryzyka 5% w skali roku, dla wszystkich termindw
zapadalnogci. Oszacuj terminowg cene tej akcji, na
dziefi 10 paZdziernika tego samego roku. Przyjmij,
ze prawdopodoblenstwo wzrostu ceny akcji powyzej
11,5 PLN w c1agu 3 miesiecy jest dwukrotnie
mnlejsze niz jej spadek ponizej wartoSci 9 PLN.
Zalbéz, ze rynek jest efektywny. Wskaz najblizZzszg
liczbe.

A: 12,05 PLN;
B: 11,20 PLN;
C: 10,13 PLN;
D: nie mozna okre8lié.
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Stopa procentowa wolna od ryzyka jest rdéwna zeru
dla wszystkich termindw zapadalno$Sci. Cena akcji
spdiki Tau, wynosi obecnie 120 PLN. Wiesz na pewno,
ze za miesigc cena akcji tej spditki moze wzrosnagé
lub spas&¢ o 10%. Analitycy uwazaja, :ze
prawdopodobiefistwo wzrostu ceny jest 1,5 razy
wieksze niz spadku. Oszacuj wartoSé europejskiej
opcji sprzedazy (put) na te akcje z ceng realizacji
125 PLN, wygasajacej za miesigc, zakltadajgc, ze w
tym okresie spdika Tau nie wyptaci dywidendy, a
rynek jest efektywny. Wskaz najblizszg liczbe.

A: 6,23 PLN;

B: 5,56 PLN;

C: 4,96 PLN ;

D: nie mozna wycenié¢ opcji przy podanych
zatozeniach.

Dzienne zmiany wartoSci portfela instrumentdw
finansowych opisywane sg rozkiadem normalnym z
wartodcig Srednig rdéwng zeru oraz odchyleniem
standardowym rdéwnym 225 tys. PLN. Jezeli dzisiaj
warto§é portfela wynosi 38,234 mln PLN, to ile
wynosi tygodniowa wartos§¢ zagrozona (VaR) tego
portfela na poziomie ufnoSci 0,95? Wskaz najblizsza
liczbe.

648 tys PLN;
976 tys PLN;
1,23 mln. PLN;
36, 1 mlm PLN.

Qo

WartoSci wariancji stopy zwrotu z inwestycji w
akcje spolek Psi i Tau wynosza odpow1ednlo 100 4
225. Wartos¢ kowariancji ich stép zwrotu wynosi

53. Na poczatku roku inwestor posiada portfel
zlozony wytacznie z akcji Psi, o wartoSci 4 mln
PLN. Inwestor rozwaza sprzedaz CZQSCl posiadanych
akcji spdiki Psi za kwote 1 mln PLN i zakupienie za
te kwote akcji spolkl Tau. Oszacuj wzgledng zmiane
ryzyka portfela inwestora, mierzonego odchyleniem
standardowym stopy zwrotu. Wskaz najblizsza liczbe.

-9.50% ;
.00%;
-7.40%;
-0.50%.
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Dzienna warto&é zagrozona (Value at Risk) dobrze
zdywersyfikowanego portfela, na poziomie ufnoéci
99% wynosi 707 tys. PLN. Oszacuj prawdopodobiefstwo
obnizenia sie wartogci portfela w nastepnym dniu o
wiecej niz 0,5 mln PLN. Wskaz najblizsza liczbe.

1%;
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Wspbdiczynnik korelacji pomiedzy stopami zwrotu z
portfeli A oraz B jest réwny minus jeden. Jezeli
portfel C jest sumg portfeli A i B, to wskaz zawsze
prawdziwg relacje. VaR (X) oznacza wartosé
zagrozong portfela X.

A: VaR (A)+VaR (B) jest rdéwne VaR (C);

B: warto&é bezwzgledna (VaR (A)-VaR (B) jest rdwna
potowie VaR(C) ;

C. wartodé bezwzgledna (VaR (A)-VaR (B)) jest
réwna VaR (C) ;

D: Var (C) jest wieksza liczba spoéréd VaR (A) 1
vaR (B)

Zgodnie z ustawg O obrocie instrumentami
finansowymi, zasady oprocentowania §rodkow
pienieznych powierzonych przez klienta firmie

inwestycyjnej w zwigzku ze gwiadczeniem usiug
maklerskich okresla:

A: umowa rachunku bankowego, na ktoérym
przechowywane sa te érodki, zawarta przez firme
inwestycyjna z bankiem;

B: umowa zawarta z klientem przez firme
inwestycyjng;

C: zarzadzenie zarzadu firmy inwestycyjnej
udostepnione klientom na stronie internetowe]
firmy inwestycyjnej;

D: umowa rachunku bankowego zawarta przez klienta
z bankiem.

Zgodnie z ustawa O obrocie instrumentami

finansowymi, agent firmy inwestycyjnej moze
dokonywaé czynnoSci w zakresie:

A: doradztwa inwestycyjnego;

B: przyjmowania wpiat na rachunek pieniezny
klienta firmy inwestycyjnej;

C: wykonywania zlecen nabycia lub zbycia
instrumentdédw finansowych na rachunek dajacego
zlecenie;

D: doradzania klientowi lub potencjalnemu
klientowi w zakresie instrumentdw finansowych lub

ustug danej firmy inwestycyjnej.
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Ktéry z podmiotdéw nie jest podmiotem sektora
finansowego zgodnie z Rozporzgdzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26
czerwca 2013 r. w sprawie wymogdw ostroznoSciowych
dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych,
zmieniajgce rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (CRR)?

zaktad ubezpieczen;
instytucja;
instytucja finansowa;
kontrahent centralny.

Q.

Zgodnie z definicjag klienta, zawartg w
rozporzadzeniu Ministra Finansdw w sprawie
okreS§lenia szczegdiowych warunkdéw technicznych i
organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, bankdéw, o
ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, i bankdéw powierniczych
oraz warunkdw szacowania przez dom maklerski
kapitatu wewnetrznego, klientem firmy inwestycyjnej
nie jest:

A: emitent, ktdéry za poSrednictwem firmy
inwestycyjnej proponuje nabycie papierdw
wartoSciowych nowej emisji;

B: osoba fizyczna, ktdra nabyta papiery
wartoSciowe nowej emisji proponowane przez
emitenta za poSrednictwem firmy inwestycyjnej;
C: spdtka, ktdra zawarita umowe z firmg
inwestycyjng w zakresie doradztwa dotyczgcego
taczenia, podziaiu oraz przejmowania
przedsiebiorstwa;

D: osoba fizyczna, ktérej firma inwestycyjna
udzielita pozyczki pienieznej w celu dokonania
transakcji, ktdérej przedmiotem jest jeden lub
wieksza liczba instrumentdéw finansowych, jezeli
transakcja ma byé dokonana za poSrednictwem firmy
inwestycyjnej udzielajgcej pozyczki.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie okreSlenia szczegdiowych warunkdéw
technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych, bankdéw, o ktdérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
i bankdédw powierniczych oraz warunkdw szacowania
przez dom maklerski kapitailu wewnetrznego, w
zwigzku ze sporzgdzaniem i dystrybuowaniem
rekomendacji przez firme inwestycyjna, za
instrument finansowy powigzany z innym instrumentem
finansowym rozumie sie:

A: instrument finansowy, ktdérego cena zalezy
bezposSrednio od ceny tego innego instrumentu
finansowego;

B: instrument finansowy, ktdrego cena zalezy
chociazby posrednio od ceny tego innego
instrumentu finansowego;

C: instrument finansowy, ktdérego cena zalezy
bezpoSrednio od ceny tego innego instrumentu
finansowego, z wykluczeniem instrumentu
pochodnego, ktdérego instrumentem bazowym jest
inny instrument finansowy;

D: instrumenty finansowe z tego samego rynku.

Zgodnie z ustawa o funduszach inwestycyjnych, celem
inwestycyjnym funduszu inwestycyjnego otwartego
jest:

A: utrzymanie realnej wartoSci aktywdw tego
funduszu;

B: wzrost wartosSci aktywdw tego funduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat;

C: utrzymanie pitynnoSci lokat tego funduszu;

D: osigganie przychoddéw z aktywdw netto tego
funduszu.

Zgodnie z ustawa o funduszach inwestycyjnych,
jezeli przy zbieraniu wpitat towarzystwo naruszyilo
przepisy ustawy, statut funduszu inwestycyjnego 1lub
warunki zezwolenia, Komisja Nadzoru Finansowego
moze cofngé zezwolenie na utworzenie funduszu
inwestycyjnego:

A: do dnia wpisania funduszu inwestycyjnego do
rejestru funduszy inwestycyjnych;

B: w ciggu szeSciu miesiecy od dnia wydania
zezwolenia na utworzenie funduszu inwestycyjnego;
C: w okresie roku od dnia powstania funduszu;

D: w ciggu dwdch lat od dnia powziecia informacji
o tych naruszeniach przy zbieraniu wptat.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia
dziatalnoéci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych, towarzystwo funduszy inwestycyjnych
nie ma obowiagzku prowadzié ewidencji:

A: transakcji zawartych przez fundusz
inwestycyjny zamkniety aktywow niepublicznych;
B: transakcji zawartych na rachunek witasny
towarzystwa;

C: transakcji dotyczacych zbiorczego portfela
papierdw wartoSciowych;

D: transakcji zawartych na rachunek witasny domu
maklerskiego, ktéremu towarzystwo zleciio
zarzadzanie portfelem funduszu inwestycyjnego.

Zgodnie z ustawg Kodeks spbétek handlowych, okres
sprawowania funkcji przez cztonka zarzadu spdiki
akcyjnej (kadencja), nie moze bycC dtuzszy niz:

A: 1 rok;
B: 2 lata;
C: 5 lat;
D: 7 lat.

zZgodnie z ustawa Kodeks spdtek handlowych, prawo
wspbdlnika spdétki jawnej do reprezentowania spdéiki
dotyczy:

A: tylko czynnoSci sgdowych;

B: czynnoéci prawnych dotyczacych wktaddéw tego
wspblnika;

C: wszystkich czynnosci sadowych i pozasagdowych
spb1ki;

D: czynnoéci pozostajgcych w zawigzku z
utworzeniem i likwidacja spbiki.

Zgodnie z ustawg Kodeks Cywilny, od sum pienieznych
zatrzymanych ponad potrzebg wynikajgca z

wykonywania zlecenia, przyjmujacy zlecenie powinien
ptacié dajgcemu zlecenie odsetki:

A: umowne;
B: ustawowe;
C: karne;
D: uznaniowe.
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Zgodnie z ustawg o gieitdach towarowych, Komisja
Nadzoru Finansowego moze wytoczyé przeciwko spdice
prowadzgce] gietde powbdztwo o:

A: stwierdzenie waznosSci kazdej uchwaly walnego
zgromadzenia lub rady nadzorczej gieldy;

B: przyjecie uchwatly przez walne zgromadzenie lub
rade nadzorczg gieidy;

C: stwierdzenie niewaznoS$ci uchwaty walnego
zgromadzenia lub rady nadzorczej gieidy,
sprzecznej z ustawa lub podjetej z naruszeniem
przepisdw ustawy;

D: stwierdzenie niewazno$ci uchwaly walnego
zgromadzenia lub rady nadzorczej gieidy,
sprzecznej ze statutem spdiki, regulaminem gietdy,
naruszajacej zasady bezpieczefistwa obrotu lub
podjetej z naruszeniem postanowien statutu lub
regulaminu.

Zgodnie z ustawa o podatku dochodowym od osdéb
prawnych, od podatku nie zwalnia sie:

A: Narodowego Banku Polskiego;

B: funduszy inwestycyjnych;

C: Krajowego Depozytu Papierdéw WartoSciowych S.A.;
D: funduszy emerytalnych.

Na podstawie ustawy o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym, w przypadku gdy z uzyskanych
informacji, uzasadniajgcych podejrzenie popelnienia
przestepstwa manipulacji instrumentem finansowym,
wynika, ze transakcja, ktdra zostata dokonana lub
ma zostaé dokonana, moze mieé zwigzek z
popeinieniem tego przestepstwa, Przewodniczgcy
Komisji Nadzoru Finansowego moze wystapié do
podmiotu nadzorowanego z pisemnym zgdaniem
dokonania blokady prowadzonego przez ten podmiot
rachunku papierdéw wartoSciowych na okres nie
dituzszy niz:

A: 48 godzin od momentu wskazanego w zgdaniu;
B: 7 dni od dnia wskazanego w zgdaniu;

C: bezterminowo;

D: do momentu wszczecia postepowania przez
Genera;nego Inspektora Informacji Finansowej.
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Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansdéw w
sprawie informacji stanowigcych rekomendacje
dotyczace instrumentdédw finansowych, ich emitentdw
lub wystawcdéw, w przypadku dokonywania zmian w
zakresie faktdéw w czeSci opisowej przygotowywane]
rekomendacji, ktdéra zostata przekazana emitentowi
instrumentdéw finansowych, informuje sie
kazdorazowo, w formie pisemnej, o dokonywanych
zmianach:

A: osobe peitnigcg funkcje audytora wewnetrznego;
B: osobe peinigcg funkcje inspektora nadzoru;

C: czionka zarzadu odpowiedzialnego za nadzdr
wewnetrzny;

D: prokurenta emitenta.

Ponizej przedstawiono warto§ci dziennych obrotdéw
akcji spdtki X w tys. PLN: 142; 152; 154; 156; 158;
160; 162; 174; 176; 180; 196; 76; 82; 88; 90; 90;
104; 108; 112; 120; 128; 138. Ktdrej z podanych
ponizej wartoSci jest najblizsza mediana tego
zbioru danych?

A: 138;
B: 139;
C: 140;
D: 141.

Miarg spiaszczenia rozktadu czestosci (ktdre
przeciwstawiamy spiczasto$ci)jest kurtoza. Rozktady
sptaszczone bywaja nazywane:

A: mesokurtycznymi;
B: platokurtycznymi;
C: leptokurtycznymi;
D: astrokurtycznymi.

Rozpieto§é 95% przedzialtu ufnoSci dla Sredniej w
populacji o rozkitadzie normalnym wynosi 30
jednostek. Na podstawie tej informacji, zaktadajac,
ze wszystkie inne dane pozostaja bez zmian okresl,
ktérej z wymienionych ponizej liczb jest najblizsza
wyrazona w tych samych jednostkach rozpietosé 90%
przedziatu ufno&ci dla tej &redniej.

A: 24,786;
B: 25,179;
C: 27,514;
D: 29,343.
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Ktérej =z wymienionych ponizej wartosci jest
najblizsza wartogé wspdiczynnika delta
trzymiesiecznej europejskiej opcji kupna akcji
spdiki nie wyptacajgcej dywidendy, jesli cena akcji
wynosi 145 PLN, opcja jest "at the money", wolna
od ryzyka roczna stopa procentowa wynosi 12% w
skali roku (kapitalizacija ciagta), zas zmiennogé
ceny akcji, mierzona odchyleniem standardowym stopy
zwrotu, wynosi 40% w skali roku?

A 0,4950;
B: 0,5199;
C: 0,5987;
D: 0,6015.

Ktéra =z wymienionych ponizej strategii
skonstruowanych przy zastosowaniu opcji kupna jest
odpowiednikiem strategii zabezpieczajgcej
okreSlanej nazwa "protective put", w ktérej
wykorzystywana jest m.in. diuga pozycja w opcji
sprzedazy?

A: diuga pozycija w opcji kupna potaczona z
okresSlong sumg w gotowce;

B: krétka pozycja w opcji kupna polgczona z
okreSlona sumg w gotdéwce;

C: z}ozona z opcji kupna strategia stelaza
(pozycja diuga) ;

D: ziozona z opcji kupna strategia strangle
(pozycja diuga) .

Ktéra z wymienionych ponizej obligacji o cenie
rynkowej rdéwnej jej wartosci nominalnej wynoszgcej
1000 PLN oraz kuponie 12% rocznie wyptacanym na
koniec kazdego roku, zmieni swa warto&é rynkowg o
23 PLN (w zaokragleniu do 1 PLN) przy zmianie YTM o
50 punktéw bazowych? (PomiA efekt wypuktosci
obligacji).

A: obligacja o czasie trwania (duration Macaulaya)
6,55 lat;

B: obligacja o czasie trwania (duration
Macaulaya) 5,60 lat;

C: obligacja o czasie trwania (duration
Macaulaya) 5,15 lat;

D: obligacja o czasie trwania (duration
Macaulaya) 4,60 lat.
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Réwnanie opisujace zwigzek pomiedzy stopg zwrotu z
akcji A (RA) a stopa zwrotu z portfela rynkowego
(RM) , odpowiadajace jednowskazZnikowemu modelowi
Sharpe'a, przedstawia sie w nastepujacy sposdb:

RA=0,01+0, 9RM+eA,

gdzie eA to sktadnik losowy.

Wiedzgc, ze odchylenie standardowe stopy zwrotu z
portfela rynkowego wynosi 0,25, zas wspdiczynnik
determinacji modelu wynosi R-kwadrat=0,25 okresl,
ktdérej z wymienionych ponizej wartoSci jest
najblizsza warto§é odchylenia standardowego stopy
zwrotu z akcji A.

A: 0,25;
B: 0,35;
C: 0,45;
D: 0,55.

Oszacowania rdéwnan modelu jednowskazZnikowego
Sharpe'a, opisujacych relacje pomiedzy stopa zwrotu
z akcji 1 (R1l) oraz z akcji 2 (R2) a stopa zwrotu,
z portfela rynkowego (RM) przedstawiaja sie w
ponizszy sposdb:

R1=0,01+0, 5RM+el
R2=0,02+1, 3RM+e2

Odchylenia standardowe stopy zwrotu z portfela
rynkowego (SM) oraz sktadnikdédw losowych rdéwnan
S(el) i S(e2) majg warto&ci: SM=0,25; S(el)=0,20;
S(e2)=0,310,

Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktdrej z
wymienionych ponizej wartloSci jest najblizsza
warto§é kowariancji pomiedzy stopa zwrotu z akcji
1 a stopag zwrotu z akcji 2.

A 0,0320;
B: 0,0406;
G 0,0502;
D: 0,0615.
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Ktérej z wymienionych ponizej wartoéci jest
najblizsza wartosé ryzyka niesystematycznego
(mierzonego wariancja resztowg) portfela akcji
ztozonego z 50 akcji o rdéwnych udziatach, jegli na
rynku speinione sa zatozenia modelu wyceny
arbitrazowej (APT), za§ Srednia arytmetyczna
wartos¢é ryzyka niesystematycznego (mierzonego
wariancja resztowg) dla akcji wchodzgcych w sktad
portfela wynosi 0,0625?

A 0,00025;
Bz 0,00125;
C: 0,02500;
D: 0,06250.

Ktdre z ponizszych stwierdzedi uznawane jest za
prawdziwe w przypadku wskaZnika (oscylatora)
wzglednej sity RSI (Relative Strenght Index)?

A: czym krdétszy okres przyjmowany do obliczen
wskaznika, tym bardziej czuly jest oscylator i tym
szersza Jjest jego amplituda;

B: czym diuzszy okres przyjmowany do obliczen
wskazZnika, tym bardziej czuly jest oscylator i tym
szersza jest jego amplituda;

C: czym krdtszy okres przyjmowany do obliczei
wskazZnika, tym mniej czuly jest oscylator, pomimo
statej amplitudy;

D: czym diuzszy okres przyjmowany do obliczer
wskaznika, tym bardziej czuly jest oscylator
pomimo statej amplitudy.

Przy budowie 1linii wskaZnika wolumenu OBV (On
Balance Volume), wolumenowi przypisuje sie wartosé
dodatnig lub ujemng w zaleznoSci od:

A: wysokoS§ci ceny otwarcia danego dnia wzgledem
ceny otwarcia dnia poprzedniego;

B: wysokoSci ceny zamkniecia danego dnia wzgledem
ceny otwarcia danego dnia;

C: wysokoSci ceny zamkniecia danego dnia wzgledem
ceny zamkniecia dnia poprzedniego;

D: wysokoSci ceny otwarcia danego dnia wzgledem
ceny zamkniecia dnia poprzedniego.
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Na rynku kapitatowym panuje réwnowaga opisana
modelem Millera. W tych warunkach spdika A,
dotychczas finansowana w potowie kapitatem wiasnym,
w poilowie za§ diugiem, przeprowadza
restrukturyzacje finansowa (bez zmiany aktywdw). W
wyniku restrukturyzacji w strukturze kapitaiu
spdtki wzroSnie udzial kapitaiu wtasnego, za$s
zmniejszy sie udzial diugu (kapitaiu obcego) . Na
podstawie powyzszych informacji okres$l, co stanie
sie 2z wartoSciag rynkowa spdiki (jej aktywdw) po
tej restrukturyzacji.

A: warto&8é spdiki wzrosnie;

B: warto&¢ spditki zmaleje;

C: warto&é spdiki pozostanie bez zmian;

D: w zaleznoSci od wysoko§ci stdp podatkowych
wartoS¢é spdiki wzroSnie lub zmaleje.

Indeks ufnosSci (inaczej wskaZnik zaufania
[confidence index]) Barona mierzy:

A: réznice w zyskownoSci miedzy akcjami o
najwyzszej ptynnosSci i kapitalizacji a pewng
szeroka klasa akcji;

B: réznice w zyskownoSci miedzy akcjami o
najwyzszej pitynnosSci i kapitalizacji a pewna
szerokg klasg obligacji;

C: rbznice w zyskownoSci miedzy wysokiej klasy
obligacjami a akcjami o najwyzszej piynnosci i
kapitalizacji;

D: réznice w zyskowno$Sci miedzy wysokiej klasy
obligacjami a pewna szerokg klasa obligacji.

Nominalny czas trwania obligacji (dollar duration)
przy jednopunktowej (o jeden punkt bazowy) zmianie
stopy zwrotu (YTM) odpowiada:

A: wypukltoéci obligacji;

B: wartoSci cenowej punktu bazowego;

C: zmodyfikowanemu czasowi trwania obligacji
pomnozonemu przez kupon obligacji;

D: czasowi trwania obligacji (Macaulay duration)
pomnozonemu przez wartoS§é nominalng obligacji.
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104. Obecna cena akcji niewyptacajacej dywidendy wynosi
200 PLN. W ciggu dwdch nastepnych okresdw
szeSciomiesiecznych moze ona wzrosngé badz spasc o
10%. Wolna od ryzyka stopa procentowa wynosi 8% w
skali roku (kapitalizacja ciggta). Na podstawie
powyzszych danych okre§l, ktdrej z ponizszych
wartoSci jest najblizsza warto§é rocznej
europejskiej opcji kupna tej akcji o cenie
wykonania 200 PLN.

A 9,60 PLN;
B: 19,22PLN;
C: 20,15 PLN;
D: 21,32 PLN.

105. Roczna sprzedaz wyrobdw, ktdre dystrybuuje spdika
Zeta, wynosi 104000 sztuk. Koszty utrzymania
zapasdw wynoszg 25% wartosSci zapasdw. Jednostkowa
cena zakupu wyrobu wynosi 4,92 PLN. Staty
jednorazowy koszt skitadania zamdéwienia wynosi 1000
PLN. Na podstawie powyzszych danych okre§l, ktdérej
z ponizszych liczb jest najblizsza wyrazona w
sztukach optymalna wielko§é zambdwieh na wyroby
sktadane przez te spdike.

A: 5401 sztuk;
B: 6502 sztuk;
C: 9753 sztuk;
D: 13004 sztuk.

106. Spditka pozyskuje kapital poprzez emisje 10-letnich
obligacji o wartosci nominalnej 1000 PLN i kuponie
8% rocznie ptatnym na koniec roku. Rynkowa cena
obligacji wyn081 1150 PLN, za§ koszty emisji i
dystrybucji 0,5% wartoSci nominalnej obligacji. Na
podstawie powyzszych danych okresl, ktérej =z
wymienionych ponizej wartoSci jest najblizszy koszt
kapitatu spditki pozyskiwanego w opisany sposdb, po
uwzglednieniu kosztédw emisji i dystrybucji.

A: 5,90%;
B: 5,97%;
C: 6,03%;
D: 6,47%.
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Ktéra z wymienionych ponizej obligacji
wyemitowanych przez Skarb Panstwa, o kuponie w
statej wysokoSci i wartoSci nominalnej 1000 PLN,
charakteryzuje sie najwieksza zmiennosSciag rynkowej
ceny przy zmianach stopy procentowej? (Zaidz, ze
mozliwe sa wytacznie rdéwnolegie przesuniecia
krzywej dochodowos&ci) .

A: obligacja o niskim kuponie i kroétkim okresie do
wykupu;

B: obligacja o niskim kuponie i diugim okresie do
wykupu;

C: obligacja o wysokim kuponie i krdétkim okresie
do wykupu;

D: obligacja o wysokim kuponie i diugim okresie do
wykupu.

W teorii Dowa wyodrebnia sie trzy kategorie trendu:
gtéwny, wtdrny i krdtkookresowy. Zgodnie z tg
teoria trendy gidwne przebiegaja zwykle:

w dwdébch odrebnych fazach;
w trzech odrebnych fazach;
w czterech odrebnych fazach;
w pieciu odrebnych fazach.

oQuwp

Przy ocenie efektywnosSci zarzgdzania portfelami
inwestycyjnymi w tym samym okresie przez dwdch
doradcdw inwestycyjnych: 1 i1 2, uzyskales
ponizsze informacje:

Doradca Wskaznik Wspdiczynnik
(miernik) beta
Treynora portfela
portfela

1 5,00% 1,2
2 5,38% 1,3

Wiedzgc, ze w analizowanym okresie wartoS§é
wskazZnika (miernika) Treynora dla portfela
rynkowego wyniosta 4,0 % okre§l, ktdrej =z
wymienionych ponizej wartoSci jest najblizsza
wartos¢ wskaznika (miernika) Jensena ("alfa"
Jensena) portfela zarzgdzanego przez doradce,
ktbérego portfel jest lepszy z punktu widzenia tego
kryterium (wskazZnika [miernikal] Jensena).

Qo
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Prognozowane przepilywy pieniezne (w PLN) dla
projektu 1nwestycyjnego przedstawiajg sie w
zaprezentowany ponizej sposdb:

Rok 0 1 2 3
Przeptyw pieniezny: -50000 +25000 +25000 +10000

Na podstawie powyzszych danych, wiedzgac, ze koszt
kapitatu projektu, rdéwny stopie reinwestycji
Srodkdéw wynosi 10% okre§l, ktdrej z wymienionych
ponizej wartoSci jest najblizsza wartos§é
zmodyfikowanej wewnetrznej stopy zwrotu tego
projektu.

10,25%;
10,66%;
11,20%;
11,40%.

QW@
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