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Zgodnie z ustawa o rachunkowogci, jednostka
stowarzyszona to jednostka, na ktdérg znaczacy
inwestor wywiera znaczgcy wpiyw, bedaca:

A: spbiks cywilng;

B: przed51eblorstwem pafistwowym;

C: spdika handlowag lub spélkq cywilng;

D: spbétks handlowsg lub podmiotem utworzonym i
dziatajgacym zgodnie z przepisami obcego prawa
handlowego.

Ktére z ponizszych dziatan odpowiada zastosowaniu
zasady ostrozZnosSci w rozumieniu ustawy o
rachunkowo&ci?

A: uwzglednienie w wyniku finansowym, bez wzgledu
na jego wysoko&é, rezerw na znane jednostce
ryzyko, grozace straty oraz skutki innych zdarzen;
ujecie w ksiegach rachunkowych wazystklch
oslagnletych przypadajacych na rzecz jednostki
przychodow,
C: wykazanie w sprawozdaniu finansowym operacji
gospodarczych zgodnie z ich tre&cig ekonomiczng;
D: dokonywanie w kolejnych latach obrotowych
jednakowego grupowania operacjl gospodarczych oraz
wyceny aktywow 1 pasywdw.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, prawda jest, ze:

A: rozpoczecie amcrtyzacgl Erodka trwalego zwykle
nastepuje przed jego przyjeciem do uzywania;

B: przy ustalaniu okresu amortyzacji 1 rocznej
stawkl amortyzacyjnej &rodka trwalego uwzglednia
sie okres ekonomicznej uzytecznosci Srodka
trwatego;

C: prawne lub inne ograniczenia czasu uzywania
grodka trwalego nie majg wpiywu na okresSlenie
okresu ekonomlcznej uzytecznogci Srodka trwaiego;
D: odpisu aktualizujgcego warto&é &Srodka trwalego
w przypadku trwalej utraty gego wartosci dokonuje
gie zawsze w ciezar pozostaiych kosztdw
operacyjnych.
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Zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowogci dombéw
maklerskich, aktywa finansowe nabyte w imieniu i na
rachunek wiasny domu maklerskiego, stanowigce
aktywa finansowe utrzymywane do terminu
zapadalno&ci, wycenia sie na dzien bilansowy
wediug:

A: wartoSci godziwej, a skutki zmiany warto&ci
godziwej odnosi sie na kapita (fundusz) =z
aktualizacii;

B: wartofSci godziwej, a skutki zmiany wartosci
godziwej zalicza sie odpowiednio do przychoddw lub
kosztédw z instrumentédw finansowych;

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

D: zamortyzowanego kosztu.

Zgodnie 2z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw
wartosSciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego pafistwem czlonkowskim, w przypadku
koniecznosci dokonania korekty dotyczgce] zawartego
w raporcie rocznym sprawozdania finansowego, ktore
zostalo zatwierdzone przez organ zatwierdzajacy,
wymagane jest, aby emitent:

A: przekazai do publicznej wiadomoici raport
biezgcy informujgcy o przedmiocie i1 charakterze
dokonanej korekty oraz skorygowane sprawozdanie
finansowe za okres, ktdérego dotyczy korekta;

B: przekazai do publiczne] wiadomogci wyigcznie
raport biezacy informujacy o przedmiocie 1
charakterze dokonanej korekty;

C: opublikowa: w dwoch dziennikach ogdélnopolskich
korekte sprawozdania finansowego za okres, ktérego
dotyczy korekta;

D: opublikowal na swojej stronie internetowej
korekte sprawozdania finansowego za okres, ktérego
dotyczy korekta.
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Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw
wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informaciji wymaganych przepisami prawa pafstwa
niebedgcego pafistwem czionkowskim, raport roczny
emitenta bedgcego jednostks samorzgdu
terytorialnego przekazuje sie w dniu okreslonym
przez emitenta w raporcie biezgcym, nie pdZnie]
niz:

A: dwa miesigce od dnia zakoficzenia roku
budzetowego, ktérego dotyczy;

B: cztery miesigce od dnia zakoficzenia roku
budzetowego, ktérego dotyczy;

C: szeS8¢ miesiecy od dnia zakoficzenia roku
budzetowego, ktérego dotyczy;

D: osiem miesiecy od dnia zakoficzenia roku
budzetowego, ktdrego dotyczy.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdow w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartosclowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne
informacji” wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego pafistwem czionkowskim, emitent bedacy
funduszem inwestycyjnym zamknietym sporzgdza
sprawozdania finansowe i dane pordwnywalne:

A: zgodnie z polskimi zasadami rachunkowogci albo
MSE ;

B: zawsze zgodnie z MSE;

C: odpowiednio zgodnie z polskimi zasadami
rachunkowogci, krajowymi przepisami o
rachunkowogci albo MSR;

D: zawsze zgodnie z polskimi zasadami
rachunkowogci .

Zgodnie z MSSF 13 "Ustalanie wartoSci godziwej",
ktéry zostal zatwierdzony przez UE, "giéwnym
rynkiem" dla danego skiadnika aktywdw jest:

A: rynek o najwiekszym wolumenie i poziomie
aktywnosci dla danego sktadnika aktywow;

B: rynek, na ktdrym mozna otrzymaé najwyzsza kwote
za sprzedaz danego skiadnika aktywdw, po
uwzglednieniu kosztdéw transakcji i kosztdw
transportu;

C: rynek, na ktdérym mozna otrzymaé¢ najwyzsza kwote
za sprzedaz danego skitadnika aktywdw, bez
uwzglednienia kosztéw transakcji i kosztdw
transportu;

D: rynek, na ktdérym transakcje dotyczace danego
sktadnika aktywow odbywajg sie z dostateczng
czestotliwo&cig, aby dostarczaé w sposdéb ciagly
informaciji na temat cen.
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Zgodnie z MSSF 3 "Polaczenia jednostek", ktéry
zostat zatwierdzony przez UE, mbmwiazujaCym w
odniesieniu do roku obrotowego rozpoczynajgcego sig
1 stycznia 2013 r., "dziefl przejecia" to:

A: dziefl wpisania polgczenia jednostek do rejestru
wtaSciwego dla siedziby spditki przejmujgcej;

B: dziefi, w ktérym jednostka przejmujgaca obejmuje
kontrole nad jednostka przejmowana;

C: dziefl rozpoczecia wywierania przez jednostke
przejmujgca znaczgcego wpiywu na jednostke
przejmowans;

D: dzien przekazania przez jednostke dominujaca
zaptaty za jednostke przejmowana.

Ktére z ponizszych kosztdw, zgodnie z MSR 11 "Umowy
o usituge budowlang", zatwierdzonym przez UE,
zalicza sie do kosztéw odnoszacych sie bezpoirednio
do konkretnej umowy o usiuge budowlang?

A: koszty ogdlne budowy;

B: koszty finansowania zewnetrznego;

C: ogdlne koszty administracyjne, za ktére
przysiuguje zwrot zgodnie z odpowiednimi warunkami
umowy ;

D: koszty transportu maszyn, urzadzen 1 materiaidw
do i z miejsca budowy.

Zgodnie z MSR 11 "Umowy o usiuge budowlang',
zatwierdzon przez UE, w przypadku, kiedy istnieje
prawdopodobiefistwo, iz tgczne koszty umowy o usiuge
budowlang przekroczg igczne przychody z tytuilu
umowy, przewidywang strate ujmuje sie bezzwilocznie
jako:

A: korekte wielko&ci przychoddw z umowy;
B: koszt;

C: korekte zyskdédw nadzwyczajnych;

D: strate nadzwyczajng.

Zgodnie z MSR 36 "Utrata wartoici aktywéw", ktory
zostat zatwierdzony przez UE, cbowigzujgcym w
odniesieniu do roku obrotowego rozpoczynajjcego sie
1 stycznia 2013 r., odpis aktualizujgcy =z tytuiu
utraty warto&ci jest nadwyzka wartoSci bilansowej
danego sktadnika aktywédw lub ofrodka
wypracowujgcego &Srodki pieniezne nad jego
wartogcia:

A: godziwg;
B: rynkowsg;
C: odzyskiwalng;
D: uzytkowsa.
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Obecna cena terminowa kontraktu futures wynosi 60 i
w ciggu najblizszego miesigca spodziewamy jest jej
wzrost do 66 lub spadek do 56. Na podstawie
powyzszych danych okregl, ktdérej z ponizszych
wartogSci jest najblizsza wartoS¢é jednomiesiecznej
europejskiej opcji kupna tego kontraktu o cenie
wykonania 58, jesli wolna od ryzyka roczna stopa
procentowa wynosi 6% (kapitalizacja ciggta).

1,592;
2,345;
3,184;
4,776.

oomp

Cena akcji spdtki GAMMA w ostatnich kilku
miesigcach utrzymywata sie w poblizu 40 PLN i
inwestor wierzy, iz na takim sam poziomie bedzie
sie ona utrzymywaé w okresie najblizszych trzech
miesiecy. Cena (premia) trzymiesiecznej opcji kupna
tej akcji o cenie wykonania 40 PLN wynosi 3 PLN,
zag& cena (premia) opcji sprzedazy tej akcji o
takiej samej dacie wygaSniecia i cenie wykonania
wynosi 4 PLN. Ktéra z przedstawionych ponizej
strategii bedzie najkorzystniejsza dla tego
inwestora, jesli speinig sie jego przewidywania co
do ceny akcji spbiki GAMMA w okresie najblizszych 3
miesiecy.

A: diuga pozycja w opcji zakupu;

B: krotka POZYC]E w opc]l sprzedazy;

C: diuga pozycja w strategii "stelaza" (ang. long
straddle) ;

D: krétka pozycja w strategii "stelaza' (ang. short
straddle) .

Ktérej z ponizej wymienionych wartogci jest
najblizsza warto&é wspdiczynnika delta
szeEciomiesiecznej europejskiej opcji sprzedazy na
akcje spdiki A nie wypiacajgce] dywidendy, je&li
jest to opcja "at the money". Za1bz, ze wolna od
ryzyka roczna stopa procentowa wynosi 5%
(kapitalizacja ciggta), za& zmienno&¢ ceny akcji,
mierzona odchyleniem standardowym obliczanym w
sposdb uwzgledniony w modelu Blacka-Scholesa,
wynosi 25% w skali roku.

A: -0,19;
B: -0,41;
c: -0,59;

D: -0,81.



16.

17.

- 6/0.-

Koszt kapitalu wilasnego spditki X w sytuacji, kiedy
w calogci finansowana jest ona kapitatem wiasnym
wynosi 12%. Struktura kapitaiu tej spdiki opisana
wskaZnikiem Diug/Warto8¢ spdiki (wartosSci rynkowe)
wynosi jednak 0,7. Wiedzgec, zZe stopa podatku
dochodowego ptaconego przez te spotke wynosi 20%
okreg&l, ktbre z ponizszych stwierdzen dotyczgcych
kosztu kapitalu obcego spéitki X jest prawdziwe,
jegli Eredni wazony koszt kapitatu tej spdiki,
wyliczony zgodnie z formutami
Millera-Modiglianiego, wynosi 10,32%.

A: koszt kapitalu obcego wynosi na pewno 5,00%;
B: kogzt kapitalu obcego wynosi na pewno 7,52%;
C: koszt kapitaiu obcego wynosi na pewno 9,54%;
D: na podstawie powyzszych danych nie mozna
okreglié w sposdéb jednoznaczny, ile wynosi koszt
kapitatu obcego spdiki X.

Spoika A realizuje dwuletni projekt inwestycyjny
dla ktérego prognoze przepiywdw pienieznych
przedstawiono w ponizszej tabeli.

Rok 0 1 2
Przepiywy netto =Ly 10 -10
(Net Cash Flow)

w mln PLN

Przy analizie przedsiewziecia wyznaczono dwie
wewnetrzne stopy zwrotu (IRR) tego projektu. Podaj,
ktérej z wymienionych wartoiZci jest najblizsza
nizsza z wyznaczonych stdép IRR.

18%;
21%;
28%;
31%.

oow
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Menedzer finansowy ustalajgc optymalne saldo
Srodkéw pienieznych w Epéiﬂe przy wykorzystaniu
modelu Baumola, &rednig warto&é tego salda
wyznaczyi na poziomie 279 284,80 PLN. Wiedzagc, iz
przyjety przez niego do szacunku koszt
jednorazowego pobrania &rodkéw pienieznych wynosi
1000 zi, za& stopa zwrotu z krdtkoterminowych
papierdw wartosSciowych (koszt alternatywny
utrzymywania Srodkéw pienieznych) 10%, okreégl
ktérej z wymienionych warto&ci jest najblizsza
catkowita warto&é &rodkdw pienieznych potrzebna tej
spbice w ciggu jednego roku do finansowania
transakcj, przyjeta przez tego menedzera do
szacunku.

A: 7 800 000 PLN;
B: 15 600 000 PLN;
C: 23 400 000 PLN;
D: 31 200 000 PLN.

Zaidz, iz jest 1 styczefd 2014 roku i spdika Fama ma
zamiar pozyskaé kapital przez emisje 15 letnich
obligacji o statym kuponie i wartofci nominalnej
1000 PLN. W tym dniu na rynku notowane sg juz
obligacje o staiym kuponie spoiki Gama,
charakteryzujgce]j sie takim samym ryzykiem, jak
spbika Fama. Warto&& nominalna obligacji spdiki
Gama wynosi 1000 PLN, roczna stopa kuponu 8%, zas
ich data wykupu to 1 styczed 2029 roku. Obecna cena
obligacji spdtki Gama wynosi 1091,96 (odsetki za
ostatni okres odsetkowy wia&nie wypiacono). Odsetki
od obligacji spdiki Fama majg byé wyplacane dwa
razy w ciggu roku, podobnie jak wyptacane =3
odsetki od obligacji spditki Gama. Na podstawie
powyzszych informacji okregl, ktérej z wymienionych
wartoSci powinna byé€é najblizsza roczna stopa
kuponowa obligacji spdiki Fama, jesli majg by¢ one
sprzedawane po rynkowe] cenie rdwnej wartoici
nominalnej.

3,55%;
5,95%;
6,50%;
7,00%.

(o N ve B o

Liczba zlecefli od klientédw otrzymywanych miesiecznie
przez dom maklerski ma rozkiad normalny przy
odchyleniu standardowym 560 zlecefl i nieznanej
Sredniej. W 90% miesiecy liczba zlecen przekracza
12 439. Ktbérej z wymienionych ponizej wartoici jest
najblizsza &rednia miesieczna liczba zlecef?

A: 11722;
B: 12552;
82 13156;
D: 13342,
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Wiadomo, ze 50% catej populacji mieszkancow
miejscowogéci X inwestuje w papiery warto&ciowe.
Wybrano losowo grupe ziozong z 11 mieszkaficdw tej
miejscowoSci. Ktdrej z wymienionych ponize]
wartogci jest najblizsze prawdopodoblenstwo tego,
ze wErdd wybranej grupy sa co najwyzej 4 osoby
inwestujgce w papiery wartosSciowe ?

0,2145;
0,2732;
0,3184;
0,3412.

Oome

Sprzedawca chce dokonaé oszacowania Srednie] masy
pojemnika z warzywami. Wie on, ze masa pojemnikdw
ma rozklad normalny, za& odchylenie standardowe
mas pojemnika w catym ich licznym zbiorze wynosi
Kg Pomiary na podstawie losowej préby zlozZonej
z 25 pojemnikow wykazaty, ze Srednia masa pojemnika
z préby wynosi 122 kg. Na podstawie powyzszych
danych wyznacz 95% przedzial ufnoSci dla &redniej
masy pojemnika w catym zbiorze pojemnikéw.

A: [111,49kg; 132,51kg];
B: [112,05kg; 121,95kg];
C: [114,16kg; 129,84kg];
D: [115,15kg; 128,85kg].

Linia OBV konstruowana w ramach analizy technicznej
na podstawie wskaZnika OBV budowana jest w ten
sposdb, ze:

A: wolumenowi przypisuje sie warto&& dodatnig lub
ujemng w zaleznosci od wysokofci ceny zamkniecia
danego dnia wzgledem ceny zamkniecia dnia
poprzedniego;

B: wolumenowi przypisuje sie wartosé dodatnig lub
ujemng w zalezno&ci od wielko&ci wolumenu danego
dnia wzgledem wolumenu dnia poprzedniego;

C: wolumenowi przypisuje sie warto&é dodatnig lub
ujemng w zaleznofci od zmian wolumenu danego dnia
wzgledem zmiany wolumenu dnia poprzedniego;

D: wolumenowi przypisuje sie warto&¢ dodatnig lub
ujemng w zaleznosSci od liczby otwartych pozycji
danego dnia wzgledem liczby otwartych pozycji
dnia poprzedniego.
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W przypadku zastosowania w ramach analizy
technicznej metody podwdjnego przeciecia
polegajgce] na wykorzystaniu Srednich kroczacych: 5
dniowej 1 20 dniowej, sygnalem krétkiej sprzedazy
Jjest:

A: przeciecie od gory Sredniej 20 dniowe] przez
Srednig 5 dniowa;

B: przeciecie od gbry &redniej 5 dniowej przez
E&rednig 20 dniowg;

C: dwukrotne przeciecie od gbry Sredniej 5 dniowej
przez Srednig 20 dniowsg;

D: wiecej niz dwukrotne przeciecie od géry
Eredniej 5 dniowej przez Srednig 20 dniows.

Aby skonstruowaé wykorzystywany w ramach analizy
technicznej oscylator 10 dniowego wskaZnika zmian,
ROC:

A: odejmuje sie od ostatniej ceny zamkniecia cene
zamkniecia sprzed 10 dni;

B: odejmuje sie od wolumenu obrotu z ostatniego
dnia wolumen obrotu sprzed 10 dni;

C: dzieli sie wolumen obrotu z ostatniego dnia
przez wolumen obrotu sprzed 10 dni;

D: dzieli sie ostatnia cene zamkniecia przez cene
zamkniecia sprzed 10 dni.

Wyrdzniana w ramach teorii Elliota formacja
"zygzak" skiada =zie:

A: z pieciu fal uksztaltowanych w kierunku zgodnym
z gtéwnym trendem;

B: z trzech fal uksztaitowanych w kierunku
przeciwnym do gidwnege trendu;

C: z pieciu fal uksztaitowanych w kierunku
przeciwnym do gidwnego trendu; :

D: z trzech fal uksztaltowanych w kierunku zgodnym
z gidwnym trendem.
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Na rynku kapitalowym istniejg jedynie aktywa wolne
od ryzyka oraz akcje dwéch spdiek: A i B, zad
kapitalizacija spditki A jest dwukrotnie wyzsza
anizeli kapitalizacja spéitki B. Odchylenie
standardowe stopy zwrotu z akcji spdiki A wynosi
30%, odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji
spbdiki B wynosi 50%, zag wspdiczynnik korelacji
pomiedzy stopami zwrotu z akcji obydwu spdiek
wynosi 0,7. Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka wynosi 4% zag oczekiwana stopa zwrotu =z
akcji spbitki A wynosi 15%. Na podstawie powyzszych
danych, wiedzgac ze na rynku kapitalowym speinione
s3 zalozenia modelu wyceny aktywdw kapitaiowych
(CAPM) , okre8&l ktérej z ponizszych wartosdci jest
najblizsza oczekiwana stopa zwrotu z portfela
rynkowego.

A: 15,84%;
B: 16,91%;
€ 17,25%;
D: 18,63%.

Posiadasz nastepujgce informacje o trzech
portfelach X,¥ 1 Z.

Portfel Alfa Jensena (%) Wepbiczynnik beta
X 5 0,86
Y 7 0,9
i 9 1,1

Wiedzac, ze stopa zwrotu z portfela rynkowego jest
o 5% wyzsza od stopy zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka okregl, ktdéry z portfeli ma najnizsza
warto&é wskaZnika Treynora.

A: portfel X;

B: portfel Y;

C: portfel Z;

D: wszystkie portfele maja taks samg wartosé
wskazZnika Treynora.
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Na rynku, na ktérym roczna stopa zwrotu z aktywdw
wolnych od ryzyka wynosi 6%, zag& roczna stopa
zwrotu z portfela rynkowego wynosi 16%, kontrahent
ma zamiar kupié spdike finansowang jedynie
kapitatem wiasnym, ktdéra zgodnie z przewidywaniami
inwestordow generowaé bedzie w przyszlosci
przepiywy pieniezne netto w jednakowej wysokoSci
1000 jp. rocznie do "nieskonczonodci'. Kontrahent
nie jest jednak pewien, jakim ryzykiem
systematycznym charakteryzuja sie akcje tej spdiki.
Sadzi on, ze wspdiczynnik beta tych akcji wynosi
0,5, podczas kiedy w rzeczywistoSci wynosi on 1. Na
podstawie powyzszych danych okreil, ktérej =z
ponizszych wartosci jest najblizsza kwota, o ktéra
oferta cenowa kontrahenta za spdike przewyzszy jej
rzeczywistg warto&é rynkowa? Zaidz, 1z rynek
znajduje sie w stanie rdwnowagili opisanym przez
model wyceny aktywéw kapitatowych, zag& oferta
kontrahenta jest zgodna z wycena spditki wykonana
przy zalozZzeniu, iz beta= 0,5.

4211 9p.;
3750 3p.;
3335 jp.;
2841 jp.

oo

Na rynku, na ktérym speinione sg zatozenia modelu
jednowskaznikowego (ang. single - index model),
inwestor utrzymuje dobrze zdywersyfikowany portfel
ziozony z wielu akcji o odchyleniu standardowym
stopy zwrotu wynoszgcym 20%. Ktdérej z wymienionych
ponizej wartofci jest najblizsza warto&é
wspbiczynnika beta tego portfela, jeg&li odchylenie
standardowe stopy zwrotu z portfela rynkowego
wynosi 18%?

A: 1,11;
B: 1,19;:
c: 1,23;
D: 1,31.

Inwestor zakupil rok temu 5letnig obligacje o
warto&ci nominalnej 1000 PLN i rocznym kuponie 6%
ptatnym na koniec roku. W momencie zakupu YTM
obligacji wynosita 4%. Ktdrej z wymienionych
ponizej wartoSci jest najblizZsza stopa zwrotu,
ktérg uzyskal ten inwestor ze swoje] inwestyciji,
jegli sprzedal on obligacje po roku, natychmiast po
wyptacie odsetek, za& YTM w momencie sprzedazy
wynosita 3%°?

A: 5,0%;
B: 5,5%;
C: 7,6%;
D: 8,9%.
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Spbika pozyskuje kapitat wiasny poprzez emisje
nowych akcji po cenie emisyijnej 40 PLN.
Dotychczasowym akcjonariuszom przyznano prawo
poboru w relacji 4 akcje stare na jedng akcje nowa.
Wiedzgc ze wartosSé prawa poboru wynosi 2 PLN, zas
rynek jest efektywny okresl, ktérej z ponizZszych
wartoSci jest najblizZsza cena akcji tej spdiki
bezpo&rednio po odigczeniu prawa poboru.

A: 52 PLN;
B: 50 PLN;
C: 48 PLN;
D: 46 PLN.

Rynkowa warto&é aktywéw spdiki finansowanej w 50%
kapitatem obecym i w 50% kapitatem wlanym wynosi 100
000 000 PLN. Spéika przeprowadzita jednak
restrukturyzacje finansowg w taki sposéb, iz przy
aktywach pozostajgcych bez zmian w jej strukturze
kapitaiu po restrukturyzacji wystepuje jedynie
kapital wiasny. Co powlesz o rynkowe] wartoici tej
spotki po restrukturyzacji wiedzac, ze wycena
dokonywana jest przy zastosowaniu modelu Millera,
zas gospodarka znajduje sie w stanie rdwnowagil
opisanej tym modelem.

A: po restrukturyzacji rynkowa warto&¢ spdiki jest
wyzsza od 100 000 000 PLN;

B: po restrukturyzacji rynkowa wartogé spdiki jest
nizsza od 100 000 000 PLN;

C: po restrukturyzacji rynkowa warto&é spdiki jest
rédwna 100 000 000 PLN;

D: w zaleznogci od obowigzujgcych stawek
podatkowych od dochoddéw spdiek oraz dochoddw
osobistych po restrukturyzaciji rynkowa warto&é
sp6tki moze byé wyzsza, nizsza albo tez rdwna 100
000 000 PLN.

Portfel sktada sie z 90 akecji. Kazda z akcji ma
jednakowy udziai w portfelu. Korelacja miedzy
stopami zwrotu dla kazdej z par akcji wchodzacych w
sktad portfela jest réwna 0,3. Przecietna wariancja
st6p zwrotu z kazdej akcji jest réwna 0,05. Oblicz
wartos8¢é odchylenia standardowego stopy zwrotu z
powyzszego portfela. Wskaz najblizszg liczbe.

A: 0,015;
B: 0,021;
C: 0,124;
D: 0,147,
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Analizowane s3 stopy zwrotu z akcji dwdch spdiek A
i B. Dla akcji spdéiki A wspdiczynnik beta rdwny
jest 1,8 i wariancja resztowa 0,08. Dla akcii
spobiki B wspdiczynnik beta réwny jest 1,3 i
wariancja resztowa 0,15. Wariancja stopy zwrotu z
portfela rynkowego wynosi 0,4. Speinione sg
zatozenia modelu jednoczynnikowego. Wskaz, ktéra =z
ponizszych wartofci jest najblizsza wartoéici
wspbiczynnika korelacji miedzy stopami zwrotu =z
akcji spbiki A i z akcji spdiki B.

A: 0,45;
B: 0,65;
C: 0,88;
D: 0,94.

Portfel inwestycyjny AB sktada sie z akcji spdiki A
oraz akcji spdiki B. Wariancja stopy zwrotu dla
akcji spdiki A jest rdéwna 0,5 i dla akcji spdiki B
wynosi 0,7. Kowariancja miedzy stopami zwrotu z
akcji spoitki A i z akcji sp6tki B wynosi minus
0,07. Aby zapewnié minimalng warto&¢ warianciji
portfela skiadajgcego sie z akcji spdiki A 1 =z
akcji spbdiki B, udzial akcji A w portfelu AB
powinien stanowié:

A: 38%;
B: 43%;
C: 57%;
D: 62%.

Inwestor rozwaza inweatycje w portfele A, B oraz
rynkowy M. Charakteryzuja sie one nastepujgcymi
parametrami :

Portfel Stopa Wspdiczynnik Odchylenie
zwrotu beta standardowe
stopy zwrotu
A 0,14 1., 2 0,05
B 0,12 1.7 0,06
M (rynkowy) 0,09 1,0 0,04

Stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka jest réwna
0,04. Wspéiczynniki Treynora (T) i Sharpa (S) dla
portfeli A i B wynoszg odpowiednio:

A: T(A)=0,0833; S(A)=2,00; T(B)=0,7000; S(B)=1,00;
B: T(A)=0,0833; S(A)=1,33; T(B)=0,0471; S(B)=2,00.
C: T(A)=0,0471; S(A)=1,33; T(B)=0,0833; S(B)=2,00;
D: T(A)=0,0833; S(A)=2,00; T(B)=0,0471; S(B)=1,33.



38.

39,

40.

-14/0.-

Portfel rynkowy charakteryzuje sig nastepujgcymi
parametrami: oczekiwana stopa zwrotu wynosi 0,16 i
wariancja stopy zwrotu jest réwna 0,04. Oczekiwana
stopa zwrotu z akcji spdiki A wynosi 0,22. Stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka jest rdwna 0,04.
Rynek znajduje sie w stanie réwnowagi. Dla tych
danych wyznacz kowariancje miedzy stopg zwrotu =z
portfela rynkowego i stopa zwrotu z portfela akcji
spotki A.

A: 0,06;
B: 0,10;
C: 0,12;
D: 0,14.

Dla obligacji charakteryzujgcej sig 3-letnim
terminem wykupu,l1l0% kuponem z odsetkami wyplacanymi
raz na koniec kazdego roku oraz dochodem rynkowym
(YTM) 8%, oblicz czas trwania obligacji wediug
Macaulaya. Wskaz najblizsza liczbe.

A: 1,75;
B: 2,50;
C: 2,75;
D: 2,890.

Inwestor nabyl 6-letnig obligacje z 8% kuponem
piatnym na koniec kazdego roku. Zaraz po otrzymaniu
czwartego kuponu inwestor zdecydowal sie sprzedacd
obligacje. Stopa zwrotu w terminie do wykupu
wyniosta 7% rocznie, zardwno w momencie zakupu
obligacji i jej sprzedazy (dla nowego wtadciciela).
Na podstawie powyzszych danych okresl, ktéra =z
ponizszych wielkosci jest najblizsza wartosci
wewnetrznej stopy zwrotu z tej inwestycji w
obligacje.

6,0%;
7,0%;
8,0%;
9,0%.

ooy w
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Inwestor rozwaza zakup europejskiej opcji kupna
akciji spbéitki XYZ z terminem realizacji za rok.
Biezgca cena akcji wynosi 100 PLN. Oczekuje sie, ze
za rok w momencie wykonania opcji cena akcji moze
byé¢ wyzsza o 40% lub nizsza o 30%. Cena wykonania
opcji kupna wynosi 90 PLN. Efektywna roczna stopa
zwrotu z aktywédw wolnych od ryzyka wynosi 4%.
Przewiduje sie, ze spdika nie bedzie wyplacata
dywidend. Wskaz warto&&, ktéra jest najblizsza
wartog&ci opcji kupna akcji spoiki XYZ.

A: 7,5 PLN;
B: 23,35 PLN;
C: 24,29 PIN;
D: 40,96 PLN.

BiezZzgca cena akcji spdiki Alfa wynosi 70 PLN.
Przewiduje sig, ze spbika nie bedzie wypiacaia
dywidend. Cena szeSclomiesigczne]j europejskiej
opcji kupna akcji spétki Alfa wynosi 4 PLN i cena
opc]li sprzedazy akcji spdtki Alfa z ta samg cena
wykonania réwng 72,43 PLN i1 tym samym terminem
wykupu wynosi 5 PLN. Na podstawie powyzszych danych
wyznacz warto&é rocznej stopy zwrotu z aktywow
wolnych od ryzyka przy kapitalizacji ciggiej.
Zaldz, ze rynek znajduje sie w rdwnowadze. Wskaz
najblizszg warto&c.

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

Pan Waldemar planuje co kwartat lokowaé 1500 PLN w
ciggu najblizszych 30 lat, tj. do momentu swojego
przejscia na emeryture. W tym czasie, tj. w okresie
najblizszych 30 lat nominalne oprocentowanie tej
lokaty wyniesie 4% rocznie przy kapitalizacji
kwartalnej. W momencie przejfcia na emeryture
z?romadzony w ten sposdb "kapitait emerytalny”
planuje zainwestowaé ponownie ze stopa zwrotu rdwnag
2% rocznie (przy kapitalizacii rocznej), aby w
kolejnych latach otrzymywaé kwote 36 000 PLN
rocznie. Zaléz, Ze wpiaty i wypitaty dokonywane beds
na koniec odpowiednich okresdw.

Oblicz, przez ile lat po przej&ciu na emeryture Pan
Waldemar bedzie mégi wyptacac¢ sobie kwote 36 000
PLN roczne, az do catkowitego wyczerpania
zgromadzonego wczesniej "kapitaiu". Wska:z
najblizszg liczbe.

A: 10;
B: 11;
¢e 12;

D: 14.
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Pan Jan zamierza za trzy lata zakupié& samochéd.
Obecna cena samochodu jest réwna 60 000 PLN.
Oczekuje sie, ze w kolejnych latach cena samochodu
bedzie rosta w tempie 2% rocznie. W celu
zgromadzenia odpowlednich Srodkdw pan Jan zamierza
dokonywaé regularnych wpiat w wysokoSci 4 000 PLN
rocznie na rachunek oszczedno&ciowy. Pierwsza
wplata zostala dokonana w momencie zerowym, a
nastepne trzy wplaty na koniec kolejnych lat od
pierwszego do trzeciego roku. Oprocentowanie tych
oszczednoici wynosi 5% rocznie. Przewiduje sie, ze
grodki z tych oszczedno&ci bedg niewystarczajgce do
zakupu samochodu. Dlatego tez, dealer samochodowy
zaoferowal pozyczke w wysoko&ci brakujacych
grodkéw. Zostanie ona zaciagnieta w momencie kupna
samochodu. Je] oprocentowanie jest rdwne 12%
rocznie. Sptata bedzie prowadzona w pigciu statych
ratach, tj. suma odsetek i raty kapitaiowej bedzie
stata w okresie splaty. Pierwsza piatno8¢ ma by¢é
dokonana w rok po zakupie samochodu. Podane wyzej
stopy sg stopami Efektywnymi rocznymi. Oblicz
wielkos€ rocznej piatnodci pozyczki zaciggnietej u
dealera samochodowego. Wskaz najblizsza liczbe.

A: 7 275 PLN;
B: 9 264 PLN;
C: 12 881 PLN;
D: 17 798 PLN.

W zakrytym naczyniu znajduje sie 12 kul, z ktérych
9 jest czarnych, a reszta jest biata. Z naczynia w
sposéb losowy wybrane zostaiy dwie kule. Wska:z
najblizszg liczbe, ktéra rdwna jest
prawdopodobiefistwu wylosowania dwéch kul czarnych.

A: 0,11;
B: 0,55;
C: 0,56;
D: 0,75.
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Spéika Delta finansowana jest diugiem w wysoko&ci
2 000 000 PLN oprocentowanym w wysokoSci 10%
rocznie oraz kapitalem witasnym skladajacym sie =z
200 000 akcji zwyklych. W spbdice Delta rozwaza sie
podjecie projektu inwestycyjnego o caikowitych
nakiadach 2 000 000 PLN. Kapital na realizacje tego
przedsiewziecia mozZe by¢ pozyskany na dwa sposoby:
poprzez zaciggniecie kredytu oprocentowanego w
wysokosSci 10% albo poprzez emisje akcji z ceng
emisyjna 10 zt za akcje. Stopa podatku dochodowego

osi 19%. Wyznacz warto&é zysku operacyjnego
(EBIT), dla ktérego zysk przypadajacy na jedng
akcje (EPS) bedzie rdéwny, niezaleznie od sposobu
sfinansowania przedsiewziecia. Wskaz najblizszg
wartose.

A: 150 000 PLN;
B: 250 000 PLN;
C: 600 000 PLN;
D: 850 000 PLN.

Stopiei (wskaZnik) dZwigni operacyjnej:

A: grzyjmuje zawsze warto&ci dodatnie;

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

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

D: moze zamienié sie wraz ze zmiang wielkoé&ci
produkcji.

Koszt jednej transakciji zwiazanej z zakupem badZ
sprzedaza instrumentéw finansowych (ulokowaniem
badZ pozyskaniem Srodkéw pienieznych) wynosi 30
PLN. W analizowanym przedsiebiorstwie efektywny
roczny koszt kredytu zakladajgcy kapitalizacje
dzienng wynosi 15% rocznie (dla 365 dni).
Odchylenie standardowe dziennych przepiywow
pienieznych wynosi 600 PLN. Na podstawie obserwacji
historycznych wyznaczono minimalny stan Srodkéw
pienieznych w wysokogci 6 000 PLN. Zgodnie z
modelem Millera-Orra optymalny (punkt powrotu,
celowy) stan Srodkéw pienieznych jest réwny:

A: 7 279 PLN;
B: 8 750 PLN;
C: B 765 PLN;
D: 9 275 PLN.
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49. W spbdice ABC oczekuje sie, zZe w przysziym roku zysk
netto osiggnie warto&& 1 000 000 PLN. Planuje sie
utrzymanie w przysziofci obecnej struktury
kapitatowej. W spdice rozwazane jest podjecie
projektu inwestycyjnego o tacznych nakitadach w
wysoko&ci 800 000 PLN. Utrzymujgc zatozong
strukture kapitatowg i realizujgc rezydualng
polityke wyptat dywidend spdika mozZe sobie pozwolié
na wyptate dywidend w wysoko&ci 300 000 PLN. Dla
powyzszych zaltozefl wyznacz planowany do utrzymania
udzial kapitalu witasnego w finansowaniu catego
majatku spdiki. Wskaz najblizszg wartosE.

12%;
40%;
75%;
88%.

ooty

50. Na koniec roku w firmie ABC sp. z o.o0. sporzadzono
uproszczony bilans. Przedstawia sie on nastepujgco:

Aktywa w PLN Pasywa w PLN

Aktywa trwaile 15 000 Kapitat wiasny 18 000

Aktywa obrotowe 15 000 Zobowigzania 4 000
diugoterminowe
Zobowigzania 8 000

wobec dostawcow
Aktywa ogdlem 30 000 Pasywa ogbiem 30 000

Sprzedaz w roku bazowym wynosila 20 000 PLN. W
najblizszym roku planuje sie wzrost sprzedazy o
50%. Planowana rentownoi2& sprzedazy ma osigagnagé
poziom 20%. Stopa udzialu dywidend w zysku ma
wynies¢ 30%. Oznacza to, 2Ze 70% zysku netto
zostanie pozostawione w firmie i zwiekszy kapitaty
wtasne. Wykorzystujgc metode procentu od sprzedazy
(AFN) wyznacz zapotrzebowanie na dodatkowe
zewnetrzne Srodki finansowe. Wskaz najblizsza
liczbe. Zaldz, ze dla wzrostu sprzedazy konieczny
jest proporcjonalny wzrost wszystkich aktywodw.

300 PLN;
800 PLN;
540 PLN;
800 PLN.

Onwe
oy Qs
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W przedsiebiorstwie rozwaza sie zakup jednej =z
dwéch maszyn X lub Y. Eksploatacja kazdej z nich
pozwala zrealizowaé takie same efekty operacje
(przychody, produkcje). Maszyny te rdzniag sie
wielkoScia nakiadu inwestycyjnego, rocznych kosztdw
eksploatacji (dla zatozonych takich samych dla X i
Y wielko&ci produkcji) oraz réznym okresem
przydatnosci ekonomicznej (okresem eksploatacji).
Syntetyczna charakterystyka obydwu urzadzen podana
jest w ponizZszej tabeli.

Maszyna X Maszyna Y

Wydatek inwestycyjny (PLN) 40 000 50 000
Roczne koszty eksploatacji (PLN) 6 000 8 000
Liczba lat eksploatacji 2 3

Stopa dyskontowa przyjmowana dla oceny Erojaktéw
inwestycyjnych podejmowanych w przedsiebiorstwie
wynosi 12%. Przyjmij zatozenie, Ze wydatek
inwestycyijny do%onywany jest pod koniec roku
zerowego, a koszty eksploatacyjne ponoszone s3
odpowiednio pod koniec roku 1,2 i ewentualnie 3.
Biorgac pod uwage metode réwnowaznych rocznych
ptatnosci (rdwnowaznej renty rocznej), wskaz ktora
z ponizszych odpowiedzi jest prawdziwa:

A: bardzie] efektywne jest wykorzystanie maszyny
Y;

B: realizacja wariantu X wigze sie z rdwnowaznymi
rocznymi pltatnofciami w wysoko&ci 6 000 PLN;

C: na podstawie powyzszych danych nie mozna
dokonaé wyboru bardziej korzystnego wariantu
inwestycyjnego;

D: realizacja wariantu Y wigze sie z rdwnowaznymi
rocznyml piatnosciami w wysokofci minus 8 000 PLN.

Cena jednej akcji spdiki Alfa wynosi 20 PLN. Cena
jednej akcji spétki Beta wynosi 25 PLN. Wartos¢
rynkowa kapitaiu wiasnego spdiki Beta réwna jest 40
mln PLN. Spdika Alfa planuje przejgcie spolki Beta.
Nabywca oczekuje realizacjl efektu synergii w
wysokogci 5 mln PLN. W zamian za akcje spdiki Beta
a%;jonariuszom spbdiki Beta zaoferowano akcje spdiki
Alfa.

Wyznacz maksymalng stope wymiany akcji (tj. liczbe
akcji spb1ki Alfa za jedna akcje spoiki Beta),
ktéra nie doprowadzi do zmniejszenila wartodci akcji
spditki Alfa po polagczeniu.

Wskaz najblizszg wartosé.

A: 0,51;
B: 1,41;
Cs 1,72;
D: 1,96.
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Spétka ABC finansuje sie jedynie kapitaiem wiasnym
i osigga zysk operacyjny (EBIT) w wysokoSci 60 000
PLN rocznie. Koszt kapitaiu witasnego w warunkach
samofinansowania wynosi 15%. Kapital wlasny sktada
gsie z 100 000 akeciji zwykiych. Zaidz, ze spdika
funkcjonuje w gospodarce bez podatkéw. Dla
powyzszych danych wyznacz wskaZnik cena/zysk.

A: 0,60;
B: 4,00;
C: 6,67;
D: 9,99,

Biezaca cena akcji spdiki X wynosi 70 PLN. Roczna
stopa zwrotu z aﬂtywéw wolnych od ryzyka réwna jest
6% przy kapitalizacji ciggitej. Na koniec
najbliZzszego roku cena akcji moze wzrosngé do 84
PLN lub spa&é do 63 PLN. Za1éz, ze rynek znajduje
sie w stanie rdwnowagi. Na podstawie powyzszych
danych okresl, ktdra z ponizszych wartoSci jest
najblizsza wartoSci europejskiej opcji sprzedazy
akcji spditki X z terminem wykonania jeden rok i z
ceng wykonania 70 PLN.

A: 2,8 PLN;
B: 3,1 PLN;
C: 3,3 PLN;
D: 4,7 PLN.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, Komisja Nadzoru Finansowego moze
zawiesié w uprawnieniach doradce inwestycyjnego:

A: na okres od 2 miesiecy do 2 lat;

B: na skutek naruszenia zasad uczciwego obrotu, w
zwigzku z wykonywaniem zawodu doradcy
inwestycyjnego, na okres od 2 lat;

C: na czas nieokreilony;

D: na skutek naruszenia intereséw klienta, w
zwigzku z wykonywaniem zawodu doradcy
inwestycyjnego, na okres od 2 lat.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, skre&lenie z listy doradcéw
inwestycyjnych nastepuje:

A: na skutek uznania prawomocnym orzeczeniem za
winnego przestepstwa;

B: na wniosek ministra witasciwego do spraw
instytuciji finansowych;

C: w sgkutek ciezkiej choroby;

D: w razie czegEciowego ubezwlasnowolnienia.
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Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi tytul zawodowy "doradca inwestycyjny":

A: nie podlega ochronie prawnej;

B: podlega ochronie prawnej po przystgpieniu do
Zwiazku Maklerdw i Doradcdw;

C: podlega cze&ciowe]j ochronie prawne]j;

D: podlega ochronie prawnej.

Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi, rynek regulowany na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej obejmuje:

rynek pozagielowy

firme inwestycyjnag;

izbe rozliczeniowsy;

Krajowy Depozyt Papieréw WartoSciowych S.A.

grnmwp

Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi system rekompensat tworzy i prowadzil:

Bankowy Fundusz Gwarancyjny;

Krajowy Depozyt Papierdw WartoSciowych S.A.;
KDPW CCP S.A.

Gieilda Papierdw Warto&ciowych w Warszawie S.A.

g

Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi od chwili wystawienia imiennego
Swiadectwa depozytowego papiery wartoSciowe w
liczbie wskazane] w trefci &Swiadectwa:

A: nie moga byé przedmiotem obrotu do chwili
utraty jego waznosci;

B: moga byé¢ przedmiotem obrotu;

C: nie mogg byé przedmiotem rejestracji w
depozycie papierdw wartoSciowych;

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

Zgodnie z Kodeksem sp&iek handlowych od chwili
wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu papilery
wartogciowe w liczbie wskazanej w treéci
Ewiadectwa:

A: nie moga byé przedmiotem obrotu do chwili
utraty jego waznosci;

B: mogg by¢é przedmiotem obrotu;

C: nie mogg byé przedmiotem rejestracji w
depozycie papierdw wartoSciowych;

D: mogg byé przedmiotem obrotu za zgods
Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanaséw w
sprawie ckreglenia szczegdiowych warunkow
technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych, bankdéw, o ktdrych mowa w art.70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
i bankéw powierniczych oraz warunkdw szacowania
przez dom maklerski kapitalu wewnetrznego, krajowa
firma inwestycyjna jest obowigzana opracowaé 1
wdrozyé procedure okresSlajgcg sposdb zalatw1an1a
skarg klientow:

A: detalicznych;

B: profesjonalnych;

C: kluczowych;

D: klientéw posiadajacych swoja siedzibe w innym
kraju Unii Europejskiej.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanaséw w
sprawie okreflenia szczegbiowych warunkow
technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych, bankdéw, o ktérych mowa w art.70
ust. 2 ustawy o Dbroﬂ1e instrumentami flnansowyml,
i bankéw powierniczych oraz warunkéw szacowania
przez dom maklerski kapitalu wewnegtrznego, krajowa
firma inwestycyjna opracowuje i wdraza regulamin
inwestowania przez osoby powigzane z firmg
inwestycyjna:

A: zawsze;

B: wowczas gdy firma inwestycyjna dedykowana jest
obsiudze klientdw detalicznych;

C: gdy pracownicy firmy inwestycyjnej deklaruja
wole inwestowania na rynku regulowanym;

D: na wniosek akcjonariuiszy firmy inwestycyjnej.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanaséw W
sprawie trybu i warunkdéw postepowania firm
inwestycyjnych, bankdéw, o ktdérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankow powierniczych, krajowa firma
inwestycyjna, ktodra prowadzi dla klienta rachunek
papieréw wartoSciowych, otwiera dla tego klienta
rejestr:

A: finansowy;

B: post-transakcyjny;
C: siuzbo

D: operacy]ny.



65.

66.

87

68.

-23/0.-

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanasow w
sprawie trybu i1 warunkdéw postepowania firm
inwestycyjnych, bankéw, o ktdérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankéw powierniczych, Srodki pieniezne
klientdéw firmy inwestycyjnej sa deponowane:

A: bez ograniczefd, w zalezno&ci od woli firmy
inwestycyijnej;

B: tgcznie ze &Srodkami pienieznymi firmy
inwestycyjej;

C: za zgods Przewodniczgcego Komisji Nadzoru
Finansowego na specjalnym dedykowanym, danej
firmie inwestycyjnej, koncie w Narodowym Banku
Polskim;

D: odrebnie od &rodkdéw pienieznych firmy
inwestycyjnej.

Zgodnie z Kodeksem spdiek handlowych, prawo
uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spdiki
publicznej majag tylko osoby bedace akcjonariuszami
spbiki na:

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

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

A: 12 lat;
B: 12 lat;
C: 18 lat;
D: 21 lat,

Zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdikach
publicznych, wniosek o dopuszczenie papilerdw
w§§t§§CiDWYCh do obrotu na rynku regulowanym
sktada:

organizator obrotu;
ich emitent;
animator obrotu;
animator rynku.

ooy
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Zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdédw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spéltkach
publicznych, emitent papierdw warto&ciowych:

A: ponosi odpowiedzialnosSé za prawdziwo&éE
informacji zamieszczonych w prospekcie emisyjnym,
wytgcznie w zakresie okreglonym w prospekcie;

B: ponosi odpowiedzialnog£é za prawdziwo&é
informacji zamieszczonych w prospekcie emisyjnym,
wylacznie w zakresie okreslonym przez Komisje
Nadzoru Finansowego;

C: moze ograniczy& swojg odpowiedzialnos¢ za .
prawdziwosé informacji zamieszczonych w prospekcie
emisyjnym;

D: ponosi odpowiedzialno&é za prawdziwosE,
rzetelno&&é i kompletnoSé wszystkich informacji
zamieszczonych w prospekcie emisyjnym.

Portfel skiada sie z 10 obligacji.
Prawdopodobiefistwo niedotrzymania warunkow
ptatno&ci (default) wynosi 0,05 dla kazdej =z
obligacji. Zakladajgc, ze default kazdej obligacji
jest niezalezny od sytuacji pozostalych, oblicz
prawdopodobiefistwo, Ze nastgpl default co najmniej
dwéch obligacji.

: mniej niz 5%;
okolo 8,6%;

okolo 15,8%;
okolo 30,4%.

oo

W urnie znajduje sie 8 kul biatych i 3 czarne.

Ktéra z ponizszych odpowiedzi jest najblizsza

prawdopodobiefistwu, Ze wyciggajac losowo 4 kule
wylosujemy 1 biaig i 3 czarne?

: mniejsze niz 0,01;
okoto 0,015;
okoto 0,024;
okoto 0,032.

Onw

Jezeli prawdmgodobieﬁstwo trafienia w cel przez
dobrze wyszkolonego strzelca wynosi 0,85, to jaks
najmniejszg liczbe strzaidw powinien oddaé, by
zapewnié co najmniej dwukrotne trafienie celu na
poziomie ufno&ci 99%?

A: 4;
B: 5;
C: B;
D: 11.
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X i Y sg dwiema zmiennymi losowymi reprezentujgcymi
wartog&ci rocznych stdép zwrotu z dwdch rdznych
ortfeli. Jeiegi wartogci srednie X, Y oraz
1loczynu XY wynoszg odpowiednio:E(X)=3, E(Y)=4,
E(XY)=12, to mozna stwierdzié¢, ze

A: X i Y sa dodatnio skorelowane;

B: wspdiczynnik korelacji X 1 Y wynosi 0;
C: X1 Y sga ujemnie skorelowane;

D: nie mozna okreglié znaku wspdiczynnika
korelacji.

Jezeli zmienno3¢ (volatility) rynkowych stop
procentowych maleje to wartosS¢ obligacji zamiennej
z wbudowang opcjg wykupu (callable convertible
bond) :

A: wzrasta;

B: maleje;

C: nie zmlenla sie;

D: nie mozna tego ckreglié na podstawie tych
informacji.

Inwestor nabyl obligacje Skarbu Panistwa o terminie
zapadalnogci 3 lata i warto&ci nominalnej 100 PLN =z
kuponem wynoszgcym 5% wartosSci nominalnej, piatnym
na koniec kazdego roku. Po terminie zapadalnosci
inwestor zamierza ulokowaé otrzymane Srodki po
stopie rynkowej. Krzywa dochodowo&ci na rynku
wyglada nastepujaco:

Termin Stopa w skali rocznej
1 rok 6%

2 lata 7%

3 lata 8%

4 lata 8,5%

5 lat 8,8%

Rynkowa warto&¢ obligacji jest najblizsza:

A: 90,4 PLN;
B: 92,4 PLN;
C: 93,3 PLN;
D: 94,4 PLN.
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Inwestor zakupil 5-letnig obligacje korporacyjng, 2z
kuponem w wysoko&ci 8% warto&ci nominalnej,
wyptacanym na koniec roku. Cena, ktdra zaptaciit
odzwierciedlata rentowno&é do zapadalnoSci (YTM),
wynoszaca 6% w skali rocznej. Jezeli po upitywie 1,5
roku YTM obligacji nie zmieni sie, to jej wartosé
bedzie wtedy:

wyzsza niz cena, ktdra zaptacit inwestor;
réwna cenie, ktéra zapltaciit inwestor;
nizsza niz cena, ktdérg zaplacilt inwestor;
: nie mozna tego okre8lic.

Onmy

Cena zerokuponowych obligacji rocznych, o wartosci
nominalnej 100 PLN, wynosi 92 PLN, a cena obligacji
rocznych o tej samej wartogci nominalnej, =
pélroczngm kuponem w wysokosci 5 PLN, wynosi 101,4
PLN. Zakladajgc, Ze obile obligacje s instrumentami
bez ryzyka kredytowego, to 6-miesieczna terminowa
stopa procentowa za 6 miesiecy (6x6) wynosi okoio:

onoe
\O o0 00 00
0o O e

oP o B9 el

Portfel obligacji bez ryzyka kredytowego, o
wartogci biezgcej 1 mln PLN ma Sredni czas zycia
(duration Macaulayla) wynoszacy 5,5 roku (okres do
zapadalno&ci/przeszacowania kazdej z obligacji jest
diuzszy niz 2,5 roku). Stopa wolna od ryzyka jest
obecnie na poziomie 6%. Jezeli zmiennos¢ stop
procentowych mierzona odchyleniem standardowym
wynosi 50 punktdédw bazowych w skali roku, to roczna
warto&é zagrozona portfela (Value at Risk, VaR),

na poziomie ufnosci 95% wynosi okolo:

okoto 25,5 tys PLN;
okoto 32,0 tys PLN;
okoto 42,5 tys PLN;
okolo 51,5 tys PLN.

g mw
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Cena rynkowa 10-letniej obligacji zamiennej, o
wartosSci nominalnej 1000 USD, z kuponem 8%
(rocznym) , wyemitowanej przez Ksi.inc wynosi 975
USD. Rynkowa cena konwersji (market conversion
price) dla tej obligacji wynosi 57,35 USD. Spdéitka
wyptaca dywidende w wysokogSci 1,65 USD na akcje.
Biezgca cena akcji zwykiych spdiki Ksi.inc na
rynku wynosi 48,95 USD.Stopa wolna od ryzvka
wynosi 8,25% dla wszystkich terminéw
zapadalno&ci.Warto&¢é konwersji obligacji wynosi
(wekaz najblizsza liczbe) :

975 USD;
951 USD;
918 USD;
832 USD.

(o R R e

Na rynku dostepne sg:

- 2-letnie obligacje (Z2) o zmiennym oprocentowaniu
z kuponem platnym na koniec roku. Wysoko&& kuponu
jest rowna wartoici nominalnej obligacji pomnozonej
przez warto&é rynkowej, rocznej stopy procentowej z
pierwszego dnia okresu odsetkowego;

- 2-letnie obligacje (K2) z kuponem w wysokoScil 4%
ptatnym po kazdym roku.

Aktualna struktura stdp procentowych jest piaska,
5% w skali rocznej, dla kazdego terminu. Jaka
powinna by¢& struktura portfela (biorgc pod uwage
wartogci biezgce Gbli?acji), aby jego wartosé za
1,5 roku byta niewrazliwa na rownolegie zmiany stdp

procentowych:

A: 51% Z2 1 49% K2;
B: 49% Z2 i 51% K2;
C: 42% Z2 1 58% K2;
D: 58B% Z2 i 42% K2.

20 marca, cena rynkowa (spot) akcji spéiki Omikron
wynosi 12 PLN. Rynkowa stopa procentowa wolna od
ryzyka 5% w skali roku, dla wszystkich termindéw
zapadalnodci. Analitycy szacuja, ze
prawdopodobiefistwo wzrostu ceny akcji do 13 PLN w
ciggu miesigca wynosi 10%, a spadku do 11 PLN -
90%. Oszacuj terminowa cene akcji, w terminie 20
kwietnia tego samego roku.

A: 12,05 PIN;
B: 11,20 PLN;
C: 11,15 PLN;
D: nie mozna okreslic.
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Stopa procentowa wolna od ryzyka wynosi 10% w skali
roczne] dla wszystkich termindéw zapadalno&ci. Cena
akcji spdiki Ypsilon, wynosi obecnie 140 PLN.
Przyjmij, ze za 2 miesigce cena akcji tej moze byé
réwna 160 PLN lub 120 PLN. Oszacuj wartosg
europejskiej opcji kupna (call) na te akcjeg, z cena
realizacji 150 PLN, wygasajgce]j za 2 miesigce.

A: okoito 9,5 PLN;

B: okoto 5,5 PLN;

C: nie mozna wycenié opciji, gdyz nie znamy
prawdopodobieristw wzrostu i spadku ceny;
D: nie mozna wycenié opcji, gdyz nie znamy
zmienno&ci (volatility) ceny akcji.

Zatdz, ze dzienne stopy zwrotu z portfela sa
niezalezne od siebie i s3 opisywane rozkladem
normalnym z identyczna wartoscig oczekiwang i
wariancjg. Nowo przyjety analityk otrzymal
polecenie obliczenia warto&ci zagrozonej (VaR)
portfela, na poziomie ufnosfci 95%, dla okreséw 10,
15, 20 i 25 dni. Szef traderdw nie dowierza
obliczeniom nowego pracownika i zlecii Ci
sprawdzenie jego wynikdéw. Ktéra z ponizszych
wartoSci, obliczonych przez analityka nie jest
konsystentna z pozostaiymi ?

: VaR(10- dniowy)
: VaR(15- dniowy)
: VaR(20- dniowy)
: VaR (25- dniowy)

31,6 tys. PLN;
46,5tys. PLN;
53,7 tys. PLN;
60 tys. PLN.

mwwn

Onmp

Inwestor posiada portfel akcji o wartoSci 50 mln
USD. Wspdiczynnik beta tego portfela w odniesieniu
do indeksu gieldowego wynosi 2,2. Inwestor obawia
sie spadku cen na rynku w najblizszych miesigcach i
chciatby zredukowal ryzyko systematyczne, obnizajgc
wspblczynnik beta swojego portfela do wartoSci 1,5.
Na gieldzie dostepne sg kontrakty futures na indeks
gieitdowy, o wartosci 250, a mnoznik wynosi 1250
USD. Okre&l, jakie dziatanie powinien podjgé
inwestor:

A: sprzedad 112 kontraktow;
B: sprzeda& 255 kontraktow;
C: kupié 112 kontraktow;
D: kupié& 255 kontraktdw.



85,

86.

B7.

88.

-29/0.-

Jezeli oczekiwana stopa zwrotu z portfela
rynkowego: rm = 24 % w skali rocznej, jej
odchylenie standardowe: sigma = 0,32, stopa wolna
od ryzyka: £ = 8% w skali roku, a portfel rynkowy
jest efektywny, to réwnanie linii rynku
kapitatowego, wigzgce stope zwrotu portfela
efektywnego r i jej odchylenie standardowe = , ma
postac:

A: r = 0,08+0,5s;

B: r = 0,16+58;

C: r = 0,23+0,088;
D: r= 0,08+0,16s.

Oczekiwane wartodci stdp zwrotu z inwestycji w
akcje spbiek Alfa i Beta wynoszg odpowiednio: 10% 1
18%. Odchylenia standardowe stép zwrotu to
odpowiednio 0,15 i 0,3. Jakie udzialy akecji spdiek
Alfa 1 Beta utworza portfel minimalnego ryzyka,
jezeli wspdiczynnik korelacji stdp zwrotu wynosi
0,17

19/23 Alfa i 4/23 Beta;
17/25 Alfa i 8/25 Beta;
wytgcznie akcje Alfa;
4/13 Alfa i 9/13 Beta.

Orwp

Rynkowa cena akcji spéitki Jota pod koniec roku
wynosita 60 PLN. W tym roku spdika wypiacita
dywidende w kwocie 2 PLN na akcje. W nastepnych
latach spodziewany jest wzrost dywidendy o 5% w
kazdym, kolejnym roku. Oszacuj wysoko&& rocznej
stopy zwrotu, wymagang przez akcjonariuszy spdiki.

A: 6,7%;
B: 7,8%;
C: 8,5%;
D: 9,2%.

Warto&& ksiegowa akcjil spdiki Tau wynosi 50 PLN. Z
analizy ekonomicznej spdiki wynika, Ze stopa zwrotu
z kapitalu wlasnego tej spdiki (ROE) jest rdwna
12%, a stopa zwrotu wymagana przez akcjonariuszy
wynosi 10%. Dokonaj wyceny akcji spdiki Tau, przy
zatozeniu, ze zysk spdlki wyplacany akcjonariuszom,
bedzie rést w temple 6% rocznie.

A: 50 PLN;
B: 60 PLN;
C: 75 PLN;

D: 85 PLN.
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Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domdw
Maklerskich, Czionek Izby informuje klientédw i
podmioty wspéipracujgce o fakcie, ze jego
dziatalno&é podlega zasadom Kodeksu, co najmniej
poprzez:

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

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

C: zamieszczenie informacji na jego stronie
internetowe];

D: wywieszenie stosownej informacji w siedzibie
(centrali) i Punktach Obsiugi Klientéw Czlonka
Izby.

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domdw
Maklerskich, w przypadku stwierdzenia naruszenia
zasad Kodeksu przez inny niz Czionek Izby podmiot
zwigzany zasadami Kodeksu, Komisja Etyki moze w
podjetej uchwale natozyé na taki

podmiot jedng z ponizszych kar:

A: upomnienie;

B: nagana;

C: kara pieniezna;

D: podanie do publicznej wiadomo&ci w drodze
ogioszenia w ogdlnopolskim dzienniku informacji o
podjetej uchwale i jej tresci.

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domdw ‘
Maklerskich, postepowanie przed Komisja Etykili moze
byé wszczete na wniosek:

A: tylko Czionka Izby;
B: Rzecznika Sadu Izby;
C: Komisji Nadzoru Finansowego;
D: kazde] zainteresowane] osoby.

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Doméw
Maklerskich, Komisja Etyki moze dokonaé wyktadni
zasad Kodeksu:

A: z wtasnej inicjat{wy;

B: na pisemny wniosek Czionka Izby;

C: na pisemny wniosek co najmniej trzech Czilonkdw
Izby;

D: na pisemny wniosek co najmniej dziesieciu
Czionkdw Izby.
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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcéw, doradca, wezwany przez organ Zwigzku do
ztozenia wyjasniefl wynikajgcych z ustawowego lub
statutowego zakresu zadan Zwiazku, lub =z
niniejszych Zasad Etyki Zawodowej, ocbowigzany jest
ztozyé wyjagnienia:

A: w wyznaczonym terminie;

B: w ciggu 7 dni od wezwania;

C: w dowolnym terminie;

D: Zasady nie regulujg tej kwestii.

Wyznacz cene terminowa kontraktu forward 10-cio
miesiecznego opiewajgcego na akcje. Aktualna cena
akcji wynosi 50 Euro. Wolna od ryzyka stopa
procentowa (kapitalizacja ciggta) wynosi 8% w skali
roku. Krzywa przedstawiajgca strukture stép
procentowych (term structure) jest pitaska.
Przyjmij, ze po trzech, szeSciu i dziewigciu
miesigcach oczekiwane sg wypiaty dywidendy w
wysoko&ci 0,75 Euro na akcje. Wskaz najblizsza
wartosé wyznaczonej ceny terminowej.

18,64
49,55;
50,64;
51,14.

Oowi

Zatéz, ze przy kapitalizacji ciggtej 140-dniowa
stopa procentowa wynosi 5% w skali rocznej, a
230-dniowa wynosi 5,25% w skali rocznej. Wyznacz
cene terminowg dla 1000 PLN nominalu bondéw
skarbowych 90-dniowych, ktdre moga byé dostarczone
za 140 dni. Wskaz najblizszg warto&¢.

A: 979,14;
B: 983,16;
C: 986,20;
D: 990,20.
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Wskaz stwierdzenie faiszywe dla wspdiczynnika gamma
europejskiej opcji kupna akcji spdiki nie
wyptacajacej dywidendy:

A: warto&¢ gamma dla pojedyficzej opcji jest
zawsze dodatnia;

B: w przypadku opcji at-the-money wartogé gamma
roénie w miare zbliZania sie terminu wygasniecia
opcji;

C: opcje at-the-money o diugim terminie
wygasniecia charakteryzujg sie bardzo wysokimi
wartoSciami gamma, co oznacza, ze wartos¢ pozycji
w opcjach jest bardzo czuia na zmiany cen akcji;
D: wspdiczynnik gamma opcji bedacej in-the-money
maleje w diugim terminie wraz ze wzrostem czasu do
wygasniecia.

Wyznacz cene teoretyczng czteromiesiecznego
kontraktu forward na obligacje dyskontowe majgce
jeden rok do wykupu. Aktualna cena obligacji wynosi
930 PLN. Czteromiesieczna wolna od ryzyka stopa
procentowa (przy kapitalizacji cigagtej) jest réwna
4% w skali roku. Wskaz najblizszg wartosié.

A: 980,42 PLN;
B: 964,25 PLN;
C: 942,47 PLN;
Bi 855,13 PBLN.

Odchylenie standardowe kwartalnej zmiany ceny
towaru wynosi 0,75 PLN, odchylenie standardowe
kwartalnej zmiany ceny kontraktu futures na ten
towar wynosi 0,89 PLN. Optymalna warto&é
wspdiczynnika zabezpieczenia dla kontraktu
trzymiesiecznego wynosi 0,674. Wyznacz wspdiczynnik
korelacji pomiedzy zmiang ceny towaru a zmiang ceny
kontraktu futures na ten towar. Wskaz najblizszg
wartose.

A: 0,72;
B: 0,80;
C: 0,89;
D: 0,91.

Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: preferencje konsumentédw nie majg bezpoSredniego
wpiywu na ksztait krzywej podazy;

B: postep techniczny zwykle zmniejsza podaz;

C: funkcja podazy oznacza to samo co wielko&é
podazy;

D: jezeli elastycznos¢ podazy jest niska, krzywa
podazy jest zwykle do&é plaska.
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Kraficowa stopa substytucji gruszek i pomarafczy;

A: nie ulegnie zmianie w miare tego, jak
wymieniamy gruszki na pomarafcze;

B: maleje w miare tego, jak wymieniamy gruszki na
pomaraficze,

C: to minimalna ilo&& gruszek, jakiej konsument
sie wyrzeka, aby uzyskaé jednego dodatkowego
pomaraficza;

D: wzrasta w miare tego jak wymieniamy gruszki na
pomaraficze.

Ktéry z wymienionych czynnikéw prawdopodobnie
zwiekszy sile monopolistycznag przedsiebiorstwa?

A: zmniejszenie wydatkéw na reklame;

B: spadek mieszanej elastycznoZci cenowej popytu
na wytwarzany produkt;

C: skoncentrowanie produkciji w mniejszej liczbie
zaktaddow;

D: dywersyfikacja produkciji.

Wskaz stwierdzenie faiszywe:

A: suma wydatkdéw nabywecdw tworzy sume utargu
sprzedawcodw;

B: elastycznosé dochodowa mierzy reakcje popytu na
zmiany realnej warto&ci dochodu, czyli jego sity
nabywczej;

C: elastycznoSé cenowa popytu ukazuje reakcje
wielko&ci popytu na zmiane wzglednej ceny dobra;
D: je&li pop{t jest nieelastyczny, to obnizka ceny
zwiekszy wielkosé wydatkéw na dane dobro.

Ktére z wymienionych zailozefl nie jest warunkiem
koniecznym dziatania prawa malejgcych przychoddw:

A: zasoby lub nakiady innych czynnikéw sa stale;
B: stan wiedzy technicznej nie zmienia sie;

C: wszystkie jednostki czynnika zmiennego =3
jednorodne;

D: struktura rynku, w ktdérej istnieje tylko jeden
sprzedawca lub wytwdrca danego towaru.
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Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: w Swietle teorii cykle koniunkturalne nie mogs
wystepowaé, gdyz gospodarka zawsze szybko
odzyskuje rownowage;

B: zmiany =zapasdw pozwalajg zrozumieé, dlaczego
gospodarka moze pozostawaé w fazie ekspansji lub
recesji przez kilka lat;

C: zgodnie z modelem mnoznika-akceleratora cykl
koniunkturalny bedzie tym wyraZniejszy, im siabiej
przedsiebiorstwa reagujg na zmiany produkcji w
przesziosci;

D: zgodnie z teorig realnych cykli
koniunkturalnych rzgdy powinny interweniowaé w
celu stabilizowania rozwoju gospodarki.

Ktdére z wymienionych ponizej czynnikdéw moga
spowodowac, Ze przejSciowe zakldécenia nie beds
wywolywaty diugookresowych skutkéw;

A: malejgca uzytecznoié krafcowa dochodu;

B: wysoka preferencija biezacej konsumpcii;

C: silna motywacja dla wypracowania spadku dla
potomnych;

D: szercki zakres okazji inwestycyjnych.

Wskaz stwierdzenie falszywe w stosunku do
bezrobocia:

A: jezeli okre&lone jednostki nie chcg pracowaég,
to spoleczefistwo nie powinno sie tym przejmowag,
gdyz jest to bezrobocie dobrowolne;

B: bezrobocie naturalne obejmuje wyilacznie
dobrowolnych bezrobotnych;

C: w diugim okresie stan gospodarki mozna poprawic
tylko przez ksztaitowanie potencjaiu wytwdrczego i
odpowiadajgacego mu poziomu peinego zatrudnienia;
D: kiedy bezrobocie ma charakter przymusowy, wtedy
tatwiej uzasadnié 1 zastosowal aktywna polityke
interwencyijnag pafstwa.

Ktére z wskazanych ponizej sytuacji sa symptomani
trwatego wzrostu gospodarczego?

A: spadek bezrobocia;

B: ciaglte przesuwanie sie w prawo krzywe]j
mozliwosci produkcyjnych;

C: wzrost wspdiczynnikédw aktywno&ci zawodowe];
D: wzrost wykorzystania majgtku produkcyjnego.



-35/0.-

108. W pewnej gosiadarce gsektor pozabankowy utrzymuje
zasoby gotdwki na poziomie 40% swych wkladdéw
bankowych. Stopa: rezerwy gotéwkowe/wktady w
bankach komercyjnych, wynosi 5%, a zasdb pienigdza
wielkiej mocy (zasoby gotdwki w obiegu i rezerwy
gotdwkowe bankdédw) 12 mld USD. Jaka jest wielko&é
podazy pienigdza? Wskaz najblizszg wartosé.

A: 24,60 mld USD;
B: 35,80 mld USD;
C: 37,30 mld USD;
D: 56,20 mld USD.

109. Wspdleczynnik beta akcji spdéiki ETA wynosi 1,3, a
stopa zwrotu z portfela rynkowego 9%. Jezelil
oczekiwana stopa zwrotu z akcji spdiki ETA wynosi
10,8% to oszacuj wartosSé stopy wolnej od ryzyka.
(przyjmij, ze spelnione s warunki dla stosowania
modelu CAPM) .

A: 2%;
B: 3%;
C: 4%:
D: 5%.

110. Kowariancja stopy zwrotu z inwestycji w akcije
spéiki Epsilon i stopy zwrotu z portfela rynkowego
jest réwna 0,045.Stopa wolna od ryzyka wynosi 8% w
skali rocznej. Wartos¢ oczekiwana stopy zwrotu z
portfela rynkowego jest rdwna 12%, a jej odchylenie
standardowe 15%. Oszacuj warto&é oczekiwana stopy
zwrotu z inwestycji w akcje spdiki Epsilon.

A: 13%;
B: 15%;
C: 16%;

D: 18%.
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