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Zestaw_ 001

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domow Maklerskich, postepowanie przed Komisja Etyki moze byé
wszczete na wniosek:

tylko Cztonka Izby;
Rzecznika Sadu Izby;

Izby Domoéw Maklerskich.

ns

A
B
C Komisji Nadzoru Finansowego;
D
X

i Y sg dwiema zmiennymi losowymi reprezentujacymi wartosci rocznych stép zwrotu z dwéch roznych
portfeli. Jezeli wartosci srednie X, Y wynosza odpowiednio: E(X)=3, E(Y)=4, a wartos¢ kowariancji X i Y
Cov(XY)=1, to jaka jest wartos¢ oczekiwana iloczynu obu zmiennych losowych?

A -1
B O;

c 13;
D 12.

Zgodnie z umowa spoétka ma otrzymywac regularne ptatnosci pod koniec kolejnych lat poczawszy od korca
pierwszego roku do korica dziesigtego roku. Pierwsza ptatnos¢ (na koniec pierwszego roku ma wynies¢
1000 PLN. Nastepne ptatnosci majg wzrasta¢ w tempie 3% rocznie. Stopa dyskontowa wiasciwa dla tych
przepltywéw wynosi 10% rocznie. Oblicz wartos¢ biezaca serii tych dziesigeciu ptatnosci. Wskaz najblizsza
wartos¢.

A 5354 PLN;
B 6884 PLN;
C 7091PLN;
D 8778 PLN.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, sprawozdanie finansowe funduszu inwestycyjnego otwartego nie
obejmuje:

A Dbilansu;

B zestawienia lokat;

C zestawienia zmian w aktywach netto;

D rachunku przeptywow pienieznych.

i

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami finansowymi, Swiadectwo depozytowe:

A potwierdza legitymacje do zaciggania zobowigzan wynikajgcych z zapiséw na rachunku papieréw warto$ciowych;
B potwierdza legitymacije do realizacji prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spotki;

C potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien wynikajgcych z papierow wartosciowych wskazanych w jego
tresci, ktore nie sg lub nie mogg byc¢ realizowane wylgcznie na podstawie zapisébw na rachunku papierow
wartosciowych;

D moze byc wystawione na okaziciela.

w9

Gospodarka znajduje sie w rownowadze wewnetrznej, gdy:

A saldo rachunku obrotéw biezgcych bilansu ptatniczego wynosi zero;

B nie wystepujg bariery w przeptywach kapitalowych, a catkowite oczekiwane zyski inwestoréw z lokat w réznych
walutach zréwnujg sie;

C popyt globalny jest réwny produkcji zapewniajacej petne zatrudnienie;
D stopa zatrudnienia wynosi zero.
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7

Zgodnie z MSSF 10 "Skonsolidowane sprawozdania finansowe", zatwierdzonym przez UE, jednostka

— dominujaca przedstawia udzialy niekontrolujace w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuac)i finansowe;j:
A w kapitale zapasowym;
B w kapitale wtasnym, oddzielnie od kapitatu wtasnego wiascicieli jednostki dominujace;j;
C w zobowigzaniach diugoterminowych;
D w rezerwach.

Ktéra z wymienionych ponizej formacji wyrdéznianych w ramach analizy technicznej nie nalezy do
formacji zapowiadajacych kontynuacje trendu?

A choragiewka;

B flagas;
C spodek;
D trojkat.

Obecnie cena akcji wynosi 100 PLN, a za 3 miesigce bedzie wynosi¢ 120 PLN lub 80 PLN. Stopa wolna od
ryzyka, kapitalizowana w sposob ciagly, wynosi 2,5% w skali roku. Zakladajac warunki powszechnej
obojetnosci wzgledem ryzyka, wyznacz prawdopodobienistwo, Zze europejska opcja kupna akcji z ceng
wykonania rowng 110 PLN, po 3 miesigcach bedzie réwna zero. Wskaz najblizszg wartos¢.

A 0,35689;
B 0,39567;
C 0,48433;
D 0,51567.

Wspétczynniki beta aktywow A oraz B wynosza odpowiednio 0,2 i 0,6. Oczekiwana stopa zwrotu dla
aktywow A i B wynosi odpowiednio 2.5% i 6,8%.

Na podstawie jednowskaznikowego modelu APT okresl wartos¢ stopy wolnej od ryzyka. Pomin ryzyko
niesystematyczne. Wskaz najblizszg liczbe.

0,55%;

0,64%;

0,70%;

0,92%.

s|l cow>»

przypadku, gdy dom maklerski wykonuje w stosunku do rekomendowanych klientowi instrumentow
finansowych funkcje animatora, to zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domow Maklerskich, dom
maklerski powinien:

A poinformowac klienta o tym fakcie aneksem do umowy o $wiadczenie ustug maklerskich;

poinformowac pisemnie klienta o tym fakcie listem poleconym;

poinformowac klienta o tym fakcie w udzielonej rekomendacij;

poinformowac niezwitocznie klienta o tym fakcie w dowolnej, jednak udokumentowanej formie.

oW
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12 Zgodnie 2z rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm
inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
bankow powierniczych, firma inwestycyjna wystawia zlecenie brokerskie na podstawie zlecenia, ktérego
przedmiotem jest wystawienie opcji, pod warunkiem, ze w chwili wystawienia zlecenia brokerskiego
klient:

A posiada depozyt zabezpieczajacy;
B posiada petne pokrycie warto$ci zlecenia;
C posiada te opcje w chwili wystawienia zlecenia brokerskiego;
D posiada petne pokrycie przewidywanej prowizji.
13 Na rynku notowana jest obligacja o wartosci nominalnej 1000 PLN i rocznym kuponie w wysokosci 5%

ptatnym na koniec kazdego roku, liczac od daty emisji. Termin wykupu tej obligacji uplywa za 3 miesigce.
Jezeli rentownos$¢ biezgca wynosi 5,15% w skali roku, to ile wynosi biezaca wartos¢ obligacji? Wskaz
najblizszg liczbe. Zaléz, ze od czasu wyplaty ostatniego kuponu, stopy procentowe na rynku nie ulegty
zmianie.

A 987,6 PLN;
B 992,3 PLN;
C 998,4 PLN;
D 1008,4 PLN.

14

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, "ujemna wartos¢ firmy" to réznica miedzy:

A ceng nabycia (przejecia) okreslonej jednostki a wyzszg od niej warto$cig godziwg przejetych aktywow netto;
B ceng nabycia (przejecia) okreslonej jednostki a nizszg od niej wartoscig godziwg przejetych aktywow netto;
C sumg aktywow a nizszg od niej sumg zobowigzan jednostki przejetej;

D sumag aktywdw a wyzszg od niej sumg zobowigzan jednostki przejetej.

Na podstawie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi wskaz, ktéry z wymienionych podmiotéw moze
prowadzi¢ rachunki papierow wartosciowych, jezeli oznaczenie tych rachunkoéw pozwala na identyfikacje
os6b, ktorym przystuguja prawa z papieréow wartosciowych:

A instytucja pfatnicza;

B przedsiebiorstwo energetyczne;

C Narodowy Bank Polski;

D towarzystwo funduszy inwestycyjnych.

16

Zgodnie z MSR 17 "Leasing", zatwierdzonym przez UE, prawdag jest, ze:
A umowa leasingowa zaliczana jest do leasingu operacyjnego, jezeli nastepuje przeniesienie zasadniczo catego
ryzyka i pozytkéw z tytutu posiadania przedmiotu leasingu,

B to, czy dana umowa leasingowa jest leasingiem finansowym, czy leasingiem operacyjnym, zalezy od tresci
ekonomicznej transakc;ji, a nie od formy umowy;

C w przypadku leasingu finansowego, leasingodawcy prezentujg aktywa oddane w leasing finansowy w bilansie,
zgodnie z charakterem tych aktywow;

D w przypadku leasingu operacyjnego, leasingodawcy prezentujg aktywa oddane w leasing operacyjny w bilansie,
jako naleznosci w kwocie réwnej inwestycji leasingowej netto.
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_ 17 Na rynku dostepne sg akcje spélek P oraz Q. Odchylenia standardowe stoép zwrotu z inwestycji w te akcje

wynoszg odpowiednio 0,05 oraz 0,06. Wspolczynnik korelacji obu stop zwrotu jest rowny 0.

Inwestor posiada portfel o wartosci 1 min PLN, zlozony wylacznie z akcji P. Jak zmieni si¢ ryzyko portfela
inwestora, mierzone odchyleniem standardowym stopy zwrotu, jezeli sprzeda polowe posiadanych akcji
spotki P i za otrzymang kwote zakupi akcje spotki Q? Wskaz najblizsza liczbe.

A zmaleje 0 21,9%;
B zmaleje o0 3,9%;

C wzrosnie 0 2,4%;
D wzrosnie 0 5,7%.

Analityk chce wiedzie¢, jaki jest przecietny stan rachunku wolnych $rodkéw pienieznych na rachunku
klientéw domu maklerskiego majacego ponad 1000 klientéw. W pobranej prébie 100 rachunkéw otrzymat
on S$rednig wartos¢ s$rodkéw na rachunku wynoszaca 7152 PLN przy odchyleniu standardowym 2800 PLN.
Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza dolna
granica 95% procentowego przedziatu ufnosci dla przecietnego stanu rachunkéw wolnych s$rodkéow
pienieznych klientow tego domu maklerskiego.

A 58105 PLN;
B 6028 PLN;
C 6603 PLN;
D 6824 PLN.

taczne saldo bilansu pfatniczego (zakiadajac, ze transakcje wyréwnawcze sg wykazywane na rachunku
obrotéw kapitatowych) :

A ‘jest suma sald obrotdw biezgcych i kapitatowych;

B jest sumg inwestycji netto oraz transakcji w zakresie aktywow finansowych netto;

C jest sumag obrotéw widzialnych, niewidzialnych oraz salda obrotéw biezgcych;

D musi by¢ zawsze rowne zeru.

20 Stopa procentowa wolna od ryzyka wynosi 0% w skali rocznej dla wszystkich terminéw zapadalnosci. Cena
akcji spotki Ypsilon wynosi obecnie 120 PLN. Przyjmij, ze za 3 miesigce cena tej akcji moze by¢ rowna 120
PLN lub 110 PLN. Oszacuj warto$¢ europejskiej opcji sprzedazy (put) na te akcje z ceng realizacji 120 PLN,
wygasajacej za 3 miesigce.

A 1PLN;
B opcja jest bezwartosciowa;
C nie mozna wycenic opcji, gdyz nie znamy prawdopodobienstw wzrostu i spadku ceny;
D nie mozna wyceni¢ opcji, gdyz warto$¢ akcji za 3 miesigce musi by¢ rozna od wartosci obecne;j.
21 Zgodnie z prognoza przeplywéw pienieznych projektu inwestycyjnego, prognozowane przeplywy

pienigzne =z planowanego przedsiewziecia wynosza 440 PLN w roku pierwszym oraz 484 PLN w roku
drugim. Stopa zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka wynosi 5%, zas wlasciwy do oceny projektu koszt
kapitalu wynosi 10%. Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartosci
jest najblizsza wartos¢ rownowaznika pewnosci przeplywu pienieznego tego projektu dla roku drugiego.

A 415 PLN;

B 423 PLN;

C 441 PLN;

D 452 PLN.
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Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami finansowymi, w celu gromadzenia s$rodkéw na wyplaty
inwestorom rekompensat, obowiazkowy system rekompensat organizuje i prowadzi:

A Komisja Nadzoru Finansowego;

B Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych;

C Bankowy Fundusz Gwarancyjny;

D Narodowy Bank Polski.

Zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansow w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgedacego panstwem czionkowskim, emitent akcji, z
siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, nie ma obowigzku przekazywania do publicznej
wiadomosci:

A oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego, stanowigcego wyodrebniong czes¢ sprawozdania z dziatalnosci
emitenta bedgcego skitadnikiem raportu rocznego;

B raportu potrocznego za pierwsze pétrocze roku obrotowego;

C raportu kwartalnego za drugi kwartat roku obrotowego;

D raportu kwartalnego za trzeci kwartat roku obrotowego.

24 Zgodnie z ustawg o rachunkowos$ci, skutki wzrostu lub obnizenia wartosci inwestycji krotkoterminowych

wycenionych wedlug cen (wartosci) rynkowych:

A odnosi sie na kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny;

B odnosi sie na kapitat (fundusz) zapasowy;

C zalicza sie odpowiednio do przychodoéw lub kosztéw finansowych;

D zalicza sie odpowiednio do pozostatych przychoddw lub kosztéw operacyjnych.

25 Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych, polityka skiadania i realizacji zlecen funduszy, do
ktorej wdrozenia i stosowania zobowigzane jest towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zapewnia, ze:

A skiadanie i realizacja zlecen przez towarzystwo jest dokonywane w najlepiej pojetym interesie zarzgdzanych
przez nie funduszy;

B skiadanie i realizacja zlecen przez towarzystwo jest wtasciwie raportowane do banku depozytariusza;

C towarzystwo zatrudnia osoby o odpowiednim doswiadczeniu w zarzgdzaniu funduszami;

D skfadanie i realizacja zlecen przez towarzystwo jest dokonywane w najlepiej pojetym interesie uczestnikow
funduszy.

26 Wartos¢ wspoéiczynnika zabezpieczenia dla trzymiesiecznego kontraktu terminowego futures wynosi 0,5.

Przy zalozeniu, ze:

(A)odChylDio Ct00d Crdow O kwOrt C10Cj UmiDy (T0y towru wyOoLi 0,6 PLN;

(B)odchylenie standardowe kwartalnej zmiany ceny kontraktu terminowego futures na ten towar wynosi 0,
74 PLN,

wyznacz wspotczynnik korelacji pomiedzy wartosciami (A) i (B). Wskaz najblizszg wartosc.

A 0,40;
B 0,52;
C 0,62
D 0,89.
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27 Efektywny roczny koszt kredytu zakiadajacy kapitalizacje dzienng wynosi 9,00% rocznie (dla 365 dni). Koszt

realizacji jednego transferu srodkow pienieznych (ich zamiany na instrumenty finansowe 1 odwrotnie)
wynosi 25 PLN. Odchylenie standardowe dziennych przeplywéw pienieznych wynosi 2000 PLN. Na
podstawie obserwacji historycznych wyznaczono minimalny stan s$rodkéw pienieznych w wysokosci 6000
PLN. Wskaz najblizszg wartos¢, ktoéra zgodnie z modelem Millera-Orra réwna jest optymalnemu (punktowi
powrotu, celowemu) stanowi Srodkoéw pienieznych.

A 6800 PLN;
B 6700 PLN;
C 12700 PLN;
D 12823 PLN.

28 Obligacja sprzedawana po cenie roéwnej wartosci nominalnej charakteryzuje sie wartoscig duration
zmodyfikowane wynoszacg 10,6 oraz wypukioscia (convexity) 210 (obie kategorie wyznaczone w skali
rocznej). Na podstawie powyzszej informacji okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza
procentowa zmiana ceny tej obligacji, jesli jej YTM (w skali rocznej) zmniejszy si¢ o 2 punkty
procentowe, zas przy szacunku spodziewanej zmiany ceny uwzglednisz zaréwno duration
zmodyfikowane, jak i wypuklos¢ obligaciji.

A 17,0%;
B 21,2%;
C 23,2%;
D 25,4%.

29 Zgodnie z ustawag o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,
zezwolenie na doradztwo inwestycyjne wydane przez Komisje Nadzoru Finansowego towarzystwu
funduszy inwestycyjnych:

A wygasa w przypadku wygasniecia lub cofniecia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez towarzystwo;

B wygasa w przypadku wygasniecia lub cofniecia zezwolenia na zarzadzanie alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi udzielonego towarzystwu;

C wygasa w przypadku wygasniecia lub cofniecia zezwolenia na przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub
zbycia instrumentéw finansowych udzielonego towarzystwu;

D nie wygasa w zadnym z wymienionych wyzej przypadkow.

30 Stopy procentowe dla wszystkich terminéw zapadalnosci wynoszg 3,5% w skali roku. Inwestor zakupit 3-
letnig obligacje skarbu paristwa o wartosci nominalnej 100 PLN, wyptacajaca roczny kupon w wysokosci 3,
50 PLN. Zaktadajac, ze struktura czasowa stop procentowych nie ulegnie zmianie, oszacuj warto$¢ obligacji
w dniu przypadajacym 15 miesiecy przed terminem wykupu. Wskaz najblizszg liczbe:

A 97,72 PLN;

B 100,12 PLN;
C 101,32 PLN;
D 102,61 PLN.

31 Wspdlczynnik korelacji pomiedzy stopg zwrotu z portfela X a stopg zwrotu z portfela rynkowego wynosi 0,
9. Na podstawie tej informacji okresl , ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizszy
procentowy udziat ryzyka specyficznego (niesystematycznego) portfela X w jego ryzyku catkowitym.

A 10%;
B 19%;
C 25%;
D 90%.
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32 Inwestor stosujacy strategie strangle:

A otwiera dlugg pozycje w jednej opcji kupna i dwoch opcjach sprzedazy o tej samej cenie wykonania i tej samej
dacie wykonania;

B kupuje opcje kupna i opcje sprzedazy o tej samej cenie wykonania i tej samej dacie wygasniecia;

C otwiera pozycje w opcjach o trzech réznych cenach wykonania;

D kupuje opcje sprzedazy i opcje kupna o tych samych datach wygasniecia i réznych cenach wykonania.

33 Stopa roczna spot wynosi 5%. Oczekiwana stopa roczna spot za rok wynosi 4%. lle wynosi, zgodnie z teorig
oczekiwan stopa dwuletnia spot? Wskaz najblizszg wartos¢.
A 4,25%;

B 4,5%;
C 4,75%;
D 4,85%.

34 Zatéz, ze rynek znajduje sie w stanie réwnowagi opisanym przez dwuczynnikowy model arbitrazu
cenowego. Stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka wynosi 5%, premia za ryzyko z tytulu czynnika
pierwszego 2,5% , zas premia za ryzyko z tytutu czynnika drugiego 1,5%. Oczekiwana stopa zwrotu z akcji
A wynosi 9,5%, zas wspolczynnik beta tej akcji wzgledem czynnika pierwszego wynosi 0,8. Na podstawie
powyzszych informacji okresl, ktoérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza wartos¢
wspotczynnika beta akcji A wzgledem czynnika drugiego.

A 132;
B 1,47,
C 1,54;
D 1,67.

35 Stopa zwrotu z akcji spotki Gasur wynosi 12% rocznie, a jej odchylenie standardowe rowne jest 0,2. Stopa
zwrotu z inwestycji wolnych od ryzyka réwna jest 5% rocznie. Na rynku mozliwe jest dokonywanie
inwestycji w instrumenty wolne od ryzyka oraz zacigganie pozyczek przy stopie rownej stopie zwrotu z
inwestycji w instrumenty wolne od ryzyka. Na rynku mozliwa jest krétka sprzedaz. Wyznacz odchylenie
standardowe stopy zwrotu z portfela skiadajgcego z akcji spotki Gasur i z instrumentéw wolnych od ryzyka,
dla ktorego stopa zwrotu wyniesie 15% rocznie. Wskaz najblizszg wartos¢.

A 0,08;
B 0,35
c 0,29;
D 0,55.
36 Spotki Alfa i Beta prowadzag takie same dziatalnosSci operacyjne i uzyskujg takie same zyski operacyjne

(EBIT) w wysokosci 5 min PLN rocznie. Roznig sie tylko strukturg kapitalowa. Spétka Alfa finansuje sie
jedynie kapitatami wlasnymi, natomiast spotka Beta korzysta z dilugu w kwocie 20 min PLN. Stopa podatku
dochodowego wynosi 20%.

Koszt kapitatu wiasnego dla spétki Alfa wynosi 10% rocznie.

Wykorzystujac model Millera-Modiglianiego wyznacz sSredni wazony koszt kapitalu dla spotki Beta. Wskaz
najblizszg wartos¢.

A 8,50/0;
B 9,1%;
C 11,9%;
D 12,5%.
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Zasad Etyki Zawodowej, obowigzany jest ztozy¢ wyjasnienia:

A wwyznaczonym terminie;

B wciggu 14 dni od wezwania;

C w wyznaczonym terminie, nie krétszym jednak niz 7 dni od otrzymania wezwania;
D Zasady nie regulujg tej kwestii.

38 Zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do

zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, przymusowy wykup:

A jestto prawo zgdania przez akcjonariusza kazdej spotki, aby inni akcjonariusze wykupili jego akcje;

B jest to prawo zagdania przez akcjonariusza spotki publicznej od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich
posiadanych przez nich akciji;

C jest to prawo zgdania przez spotke publiczng, aby akcjonariusz, ktéry osiggnat lub przekroczyt 90% ogdinej liczby
gloséw w tej spotce, wykupit akcje innych akcjonariuszy;

D jest to prawo zadania przez akcjonariusza spotki akcyjnej, aby inni akcjonariusze wykupili jego akcje po
okreslonej cenie.

39 Cena akcji spotki wynosi 40 PLN. Spotka nie wyptaca dywidendy. Stopa zwrotu z aktywéw wolnych od
ryzyka wynosi 4% rocznie przy kapitalizacji ciagtej. Na podstawie powyzszych informacji, wskaz ktéra z
ponizszych wartosci jest najblizsza wartosci dolnej granicy ceny europejskiej opcji sprzedazy akcji spotki z
ceng wykonania réwng 48 PLN i terminem wykonania réwnym 6 miesiecy.

A 0,0 PLN;
B 1,5PLN;
C 7,1PLN;
D 11,5PLN.

10 Posiadasz informacje o trzech europejskich rocznych opcjach sprzedazy wystawionych na te samg akcje
spotki, ktéra nie wyptaca dywidendy.

Opcja Cena wykonania
X 20
Y 40
z 60

Na podstawie powyzszych informacji , wiedzac, ze wartosci wspolczynnika Delta opcji sg rozne, okresl ,
ktéra z opcji ma najwyzsza wartos¢ bezwzgledng wspoétczynnika Delta.

A opcja X;
B opcjaY;
C opcjaZ;

D w zalezno$ci od wartosci stopy zwrotu z aktywow wolnej od ryzyka, moze to by¢ opcja X, Y lub Z.

1 Ktore z wymienionych ponizej stwierdzenn dotyczacych trendu nie jest stwierdzeniem prawdziwym
wedtug Teorii Dowa?
A trend gtdwny przebiega zwykle w trzech odrebnych fazach;
trend wzrostowy to sytuacja, w ktorej kolejne szczyty i dotki ksztattujg sie na coraz wyzszym poziomie;
trend moze odwrdécic sie w dowolnym momencie, bez definitywnych oznak $wiadczgcych o jego odwroceniu;
wolumen powinien by¢ potwierdzeniem trendu.

oW
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12 Zgodnie z Regulaminem Gieldy, dowodem zawarcia transakcji gietdowej sa:

A

B
C
D

nagrania zlecen telefonicznych klientow, na podstawie ktérych firma inwestycyjna wystawia zlecenia brokerskie
przekazywane na gietde;

karty umow, wystawiane i przekazywane czionkom gietdy;
potwierdzenia zawarcia transakcji, przekazywane klientom przez firme inwestycyjng;
rozliczenia transakcji przez KDPW S.A.

13 Biezaca cena akcji spotki Alfa wynosi 20 PLN. Roczna stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka jest
rowna 5% przy kapitalizacji ciagtej. Na koniec najblizszego roku cena akcji moze wzrosna¢ do 24 PLN albo
spas¢ do 14 PLN. Zaléz, ze rynek znajduje sie w stanie rownowagi i spotka nie wyplaca dywidend. Na
podstawie powyzszych danych okresl, ktéra z ponizszych wartosci jest najblizsza wartosci europejskiej
opcji kupna akcji spotki Alfa z terminem wykonania jeden rok i z ceng wykonania 22 PLN.

A 1,33 PLN;
B 1,26 PLN;
C 2,29PLN;
D 4,08 PLN.

14 Student przyszedl na egzamin znajgc prawidiowe odpowiedzi na 25 pytan sposréd 30 przewidzianych na
egzaminie. Podczas egzaminu student musi odpowiedzie¢ na trzy losowo wybrane pytania. Student zda
egzamin, jezeli odpowie prawidlowo na co najmniej dwa pytania. Jakie jest prawdopodobienstwo zdania
egzaminu przez tego studenta? Wskaz najblizsza liczbe (pomin sytuacje przypadkowego udzielenia
prawidtowej odpowiedzi, gdy student nie wie, jaka odpowiedz jest prawidtowa).

A 0,936;
B 0,833;
C 0,765;
D 0,640.

15 Przedsigbiorca rozwaza podjecie projektu o nastepujacym rozktadzie przeptywéw pienigznych.
Rok Przeptywy
0 10 000
1 -30 500
2 35500
Wykorzystujac powyzsze informacje, wskaz prawdziwe zdanie:

A projekt charakteryzuje sie wielokrotng wewnetrzng stopg zwrotu;
B wzrost stopy dyskontowej spowoduje zmniejszenie wewnetrznej stopy zwrotu;
C wewnetrzna stopa zwrotu przyjmuje wartosci ujemne;
D powyzsze dane nie pozwalajg na wyznaczenie wewnetrznej stopy zwrotu.
16 W skiad komisji utworzonej przez organizacje maklerow i doradcéw inwestycyjnych wchodzi 7 osoéb,

spos$réd ktorych 5 to maklerzy, zas 2 to doradcy inwestycyjni. Na pierwszym zebraniu komisji obecnych
byto 5 osdb, zas 2 nieobecne. Na podstawie powyzszych informacji, zaktadajac, ze prawdopodobieristwo
obecnosci kazdej osoby na zebraniu komisji jest jednakowe, okresl, ktérej z ponizszych wartosci jest
najblizsze prawdopodobieristwo tego, ze obydwie nieobecne osoby to doradcy inwestycyjni.

A

oW

0,0235;
0,0357;
0,0476;
0,1200.
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17 Koszt kapitatlu wilasnego spoétki  w sytuacji, kiedy w catosci finansowana jest ona kapitatem wilasnym,
—wynosl_8%. Spotka przeprowadzita jednak restrukturyzacje finansowaq, bez zmiany aktywow, W Wwyniku
ktérej jej struktura kapitatu, wyrazona wskaznikiem Diug/Kapitat wiasny (wartosci rynkowe), wynosi 2/3.
Stopa opodatkowania dochodoéw spétki wynosi 20%. Na podstawie powyzszej informacji okresl, ktérej z
wymienionych ponizej wartosci jest najblizszy $redni wazony koszt kapitatu tej spotki po restrukturyzaciji,

jesli zostanie on oszacowany przy wykorzystaniu formut modelu Millera-Modiglianiego dla "$wiata z

podatkami”.
A 8,00%;
B 7,54%;
C 7,36%;
D 7,02%.

18 Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci bankoéw,
kredyty i pozyczki oraz inne naleznosci banku, ktore nie zostaly zaklasyfikowane jako przeznaczone do
obrotu, wycenia si¢ na dzien bilansowy wedtug:

A warto$ci godziwej przez wynik finansowy;

B ceny nabycia, z uwzglednieniem odpiséw aktualizujgcych;

C wartosci bilansowej albo w warto$ci godziwej, w zalezno$ci od tego, ktéra z tych wartosci jest nizsza;
D zamortyzowanego kosztu, z uwzglednieniem metody efektywnej stopy procentowe;.

19 Model mnoznika-akceleratora objasnia:

A zaleznosc¢ wzrostu PKB od cyklu koniunkturalnego;

B w jaki sposob cykl koniunkturalny wplywa na wzrost popytu konsumpcyjnego,

C mechanizm cykli koniunkturalnych dynamiczng wspétzaleznoscig popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego;
D zalezno$¢ pomiedzy dynamikg cykli koniunkturalnych a wzrostem PKB danego kraju.

50 Wartos¢é nominalna wszystkich ponizszych obligacji jest réowna 100 PLN, a termin wykupu wynosi 5 lat.
Zaktadajac, Zze na rynku mozliwe sa jedynie réwnolegle przesuniecia krzywej dochodowosci, wskaz
obligacje, ktorej cena jest najbardziej wrazliwa na zmiany stop procentowych.

A obligacja o zmiennym kuponie (réwnym stopie rynkowej z pierwszego dnia okresu kuponowego), wyptacanym co
pol roku;

B obligacja o statym kuponie wynoszgcym 2,5 PLN, wyptacanym co pol roku;

C obligacja zerokuponowa;

D obligacja o statlym rocznym kuponie wynoszacym 5% wartosci nominalnej ; wyptacanym rok.

51 Jezeli prawdopodobienistwo trafienia w cel przez dobrze wyszkolonego strzelca wynosi 0,95, to jaka
najmniejszg liczbe strzatéw powinien odda¢, by zapewnic¢ trafienie celu na poziomie ufnosci 99,9%?

A

1
2
3;
4

Comw
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Spoétka Mari finansuje sie kapitalem wilasnym- oraz obligacja o cenie wykupu (warto$ci nominalnej)rownej
1000 PLN i terminie wykupu rownym 5 lat. Obligacja ta zostala sprzedana za cene 1070 PLN. Kupon wynosi
9% i wyplacany jest na koniec kolejnych 5 lat. Obligacja ta stanowi jedyny kapitat obcy spé6tki Mari. Wyptata
kuponow traktowana jest jako pewna. Ryzyko zwigzane jest z wykupem obligacji. Szacuje sie, Ze istnieje
10% prawdopodobienistwo, iz obligacja zostanie wykupiona w terminie za kwote 850 PLN i 90%
prawdopodobienstwo, Zze obligacja zostanie wykupiona po petnej wartosci nominalnej. Na rynku stopa
zwrotu wolna od ryzyka wynosi 5% rocznie. Oczekiwana stopa zwrotu z portfela rynkowego jest rowna 15%
rocznie.

Wykorzystujagc powyzsze dane (w tym wartosci oczekiwane) wskaz wartos¢, ktora jest najblizsza wartosci
beta dlugu (obligacji) spotki Mari.

A 0,11;
B 0,20;
C 0,95
D 1,25.

W ciagu roku na koniec kolejnych 4 kwartaléow spétka osigga przeplywy pieniezne w wysokosci 1000 PLN,
2000 PLN, 3000 PLN i 4000 PLN. W kolejnych latach, od roku pierwszego az do nieskonczonosci, przeplywy
beda mialy taka samag wielkos¢ i taki sam rozkitad w kolejnych kwartatach. Roczna efektywna stopa zwrotu
wynosi 10%.

Wyznacz wartos¢ biezacag tych wszystkich przeplywéw pienieznych. Zaléz kapitalizacje kwartalng. Wskaz
najblizszg wartos¢.

A 75381PLN;
B 95381 PLN;

C 102 441 PLN;
D 115381 PLN.

Inwestor X zakupit 15-letnia zerokuponowg obligacje ze stopa zwrotu w terminie do wykupu (YTM)réwna
7% rocznie. Po pieciu latach inwestor odsprzedatl te obligacje, po cenie ktéra zapewni jej nowemu
nabywcy stope zwrotu w pozostalym terminie do wykupu (YTM) w wysokosci 5% rocznie. Oblicz
wewnetrzng stope zwrotu z tej obligacji dla inwestora X. Wskaz najblizszg wartos¢.

A 0,14%;
B 2,86%;
C 541%;
D 11,12%.
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_ 35 Spotka X planuje przejecie spétki Y. Akcjonariusze spétki Y majg otrzymaé za jedna akcje spétki Y 3 akcje

— spolki X' Przed przejeciem spofki X1 Y charakteryzujg sie nastepujgcymi wielkoSciami podanymi ponizej:
Spotka X Spotka Y
Zysk netto (PLN) 3500 000 2000 000
Liczba akcji 1 000 000 700 000

Zaktada sie, Zze przejecie nie wplynie na zmiane zyskéw, tj. nie uzyska sie efektu synergii. Oblicz dla
akcjonariusza spotki Y procentowa zmiane wielko$ci zyskéw przypadajacych na jego jedng akcje w wyniku
potaczenia spoétek. Wskaz najblizszg wartos¢.

A spadek o 9%;

wzrost 0 9%;

wzrost o 86%;

wzrost 0 112%.

Cow

56 Inwestor posiada portfel obligacji o wartosci biezacej PV1 i srednim czasie trwania D1. Ryzyko stopy
procentowej tego portfela, mierzone wartoscia cenowa punktu bazowego (BPV) zostalo oszacowane na
poziome V1. Inwestor dokupit do portfela obligacje o wartosci biezacej PV2, dwukrotnie wiekszej, niz PV1 i
Srednim czasie trwania D2, dwukrotnie mniejszym niz D1. W tej sytuacji, ryzyko stopy procentowej V
catkowitego portfela, mierzone wartoscig cenowa punktu bazowego, w poréwnaniu z V1 jest:

A réwne V1 V=V1,;

B wieksze 0 50% V=1,5*V1;

C dwukrotnie wieksze V=2*V1;

D dwu i pdt krotnie wieksze V=2,5*V1.

57 Ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza wartos¢ biezaca tarczy podatkowej od dlugu o
wartosci nominalnej 10 000 PLN, oprocentowaniu w wysoko$ci 7% rocznie oraz okresie zapadalnosci 5
lat, jesli stopa opodatkowania dochodéw spétek wynosi 20% , zas splata catej kwoty pozyczonego
kapitatu nastapi w terminie wymagalnosci (po 5 latach)?

574,03 PLN;

620,13 PLN;

912,35 PLN;

1000,53 PLN.

swej najbardziej podstawowej formie teoria Elliotta glosi, Zze rynek akcji podlega powtarzajgcemu sie
mowi ruchu w gore i w dot, zas peten taki cykl sklada sie z:

8 fal - pieciu wzrostowych i trzech spadkowych;

8 fal - czterech wzrostowych i czterech spadkowych;

8 fal - trzech wzrostowych i pieciu spadkowych;

5 fal - trzech wzrostowych i dwoch spadkowych.

S|lvow>» 3| oo w>

spolce Mari oczekuje sie, ze w najblizszym roku przeplywy pieniezne wyniosga 55 min PLN =z
odchyleniem standardowym réwnym 30 min PLN. Zaklada sie, Zze przeplywy pieniezne majg rozktad
normalny. Wyznacz prawdopodobienistwo wystgpienia ujemnych przeplywéw pienieznych w spéice Mari.
Wskaz najblizszg wartos¢.

A  3,4%;
B 9,2%;
C 81,5%;
D 96,6%.
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Na rynku dostepne sg dwie obligacje skarbowe: M oraz N, kazda o wartosci nominalnej 100 USD i terminie
wykupu za 5 lat. Kazda z obligacji wyptaca staly kupon na koniec kazdego roku. Obligacja M wyptaca
kupon w wysokosci 1.6%, a obligacja N - w wysokosci 3,2%. Wartosci biezgce obligacji M oraz N wynoszg
odpowiednio 87 USD, i 92 USD. Oszacuj wartos¢ 5-lethiej stopy procentowej, wolnej od ryzyka. Wskaz
najblizszg liczbe.

1,64%;

2,45%;

3,26%;

4,05%.

OOl

W ostatnich trzech latach spoétka Azalia SA wyptacata na koniec kazdego roku dywidende w wysokosci 2
PLN na akcje. Trzy lata temu kurs akcji spotki wynosit 50,00 PLN. Aktualny kurs akcji tej spotki wynosi 40,00
PLN. Oblicz wartos¢ annualizowanej stopy zwrotu z inwestycji w akcje spétki Azalia SA w okresie ostatnich
trzech lat, przyjmujac, ze w trakcie drugiego roku nastgpit split akcji w stosunku 2:1. Przyjmij, ze
wyptacone kwoty nie byly reinwestowane Wskaz najblizsza liczbe.

A -3,6%;
B 0%;

C 6,8%;
D 21,6%.

Inwestor zakupit jedng roczng europejska opcje kupna na akcje X o cenie wykonania 200 PLN oraz
wystawit jedng roczng europejska opcje kupna na akcje X o cenie wykonania 210 PLN. Cena (premia)
opcji zakupionej wynosita 10 PLN, zas wystawionej 4 PLN. Ktérej z ponizszych wartosci jest najblizsza
maksymalna strata, jakg inwestor moze ponies¢ w wyniku zastosowania tej strategii?

A 4 PLN;
B 6 PLN;
C 14 PLN;
D 50 PLN.

Na hipotetycznym rynku, na ktéorym notowane sg jedynie akcje dwoch spétek: A i B, kapitalizacja (rynkowa
wartos¢ wszystkich akcji) spotki A jest trzykrotnie wyzsza od kapitalizacji spotki B. Odchylenie
standardowe stopy zwrotu z akcji spotki A wynosi 30%, zas odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji
spotki B wynosi 50%. Wspétczynnik korelacji pomiedzy stopg zwrotu z akcji spotki A a stopg zwrotu z akc;ji
spotki B wynosi 0,8. Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartosci
jest najblizsza wartos¢ wspoétczynnika beta akcji spotki A.

A 0,63;
B 0,75
C 0,88;
D 1,37.

Wspoétczynnik beta spétki X wynosi 1,60, wariancja stopy zwrotu z portfela rynkowego réwna jest 0,10, a
kowariancja stop zwrotu z akcji spotki X i akcji spétki Y wynosi 0,15. Wykorzystujagc model
jednowskaznikowy wyznacz warto$¢ wspoétczynnika beta dla akcji spoétki Y. Wskaz najblizszg wartosc.

A 0,24,

0,94;

1,50;

1,64.

COW
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Oczekiwana stopa zwrotu z akcji spotki A wynosi  15%, zas odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji.

tej spolki wynosi 24%. Oczekiwana stopa zwrofu z akcji spofki B wynosi 12%, zas odchylenie standardowe
stopy zwrotu z akcji tej spotki wynosi 18%. Zakladajac, ze wspotczynnik korelacji pomigdzy stopami zwrotu
z tych akcji wynosi : -1  (minus 1), okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza
oczekiwana stopa zwrotu z portfela zlozonego z tych akcji charakteryzujacego sie zerowym ryzykiem
mierzonym odchyleniem standardowym stopy zwrotu.

A 12,86%;
B 13,29%;
C 13,711%;
D 14,05%.

Model wykorzystywany do predykcji bankructwa spétki w okresie najblizszego roku, zastosowany do
spotki w rzeczywistosci bankrutujacej w tym okresie, prawidtowo przewiduje bankructwo =z
prawdopodobienstwem 0,95. Model ten zastosowany do spolki, ktora w okresie najblizszego roku nie
bankrutuje, okresla ja blednie jako bankrutujgca w tym czasie z prawdopodobienistwem 0,02.

Wiadomo, ze w populacji spétek w okresie najblizszego roku bankrutuje 0,4% podmiotéw. Jesli losowo
wybierzemy z tej populacji jedng spotke i poddamy jg badaniu przy pomocy wymienionego modelu, zas
ten wskaze, ze spétka zbankrutuje w okresie najblizszego roku, ktorej z wymienionych ponizej wartosci
jest najblizsze prawdopodobienstwo tego, iz spotka ta rzeczywiscie zbankrutuje w tym czasie?

A 0,0225;
B 0,0425;
Cc 0,1602;
D 0,2215.

Odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji spétki A wynosi 0,30 rocznie, a z akcji spotki B rowne jest 0,40
rocznie. Wspoétczynnik korelacji miedzy stopami zwrotu z akcji spotki A i akcji spétki B wynosi: -1 (minus 1).
Inwestor zamierza utworzy¢ z akcji spolek A i B portfel o stopie zwrotu wolnej od ryzyka. Ustal jaka czes¢
tego portfela powinny stanowi¢ akcje spotki A. Wskaz najblizszg wartos¢.

A 12%;
B 43%;
C 57%;
D 400%.

Zgodnie z wustawg o rachunkowosci, sprawozdania finansowe emitentow papierow wartosciowych
zamierzajacych ubiega¢ si¢ o ich dopuszczenie do obrotu na jednym z rynkéw regulowanych krajow
Europejskiego Obszaru Gospodarczego:

A moga by¢ sporzgdzane zgodnie z MSR, po uzyskaniu zgody organu zarzadzajgcego emitenta;

B mogg by¢ sporzadzane zgodnie z MSR, po podjeciu odpowiedniej decyzji przez organ zatwierdzajgcy;

C obowigzkowo sporzadzane sg zgodnie z MSR;

D obowigzkowo sporzgdzane sg zgodnie z MSR albo standardami rachunkowosci rownowaznymi do MSR.

Funkcja (krzywa) krotkookresowej podazy globalnej (SAS):

A jest zaleznoscig pomiedzy wielkoscig podazy globalnej danego towaru a wielko$cig produkcji w skali makro;
B wskazuje zaleznos¢ pomiedzy podazg globalng a kondycjg gospodarki w krétkim okresie czasu;

C opisuje zalezno$¢ miedzy poziomem, cen ustalanych przez przedsiebiorstwa i okreslanych przez wysokos¢ pfac,
a wielkoscig produkciji;

D wskazuje jak ceny danego produktu wplywajg na podaz globalng.
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70 Biezacy kurs akcji spotki "Nasturcja” wynosi 25 PLN. Spétka wiasnie wyptacita dywidende w wysokosci 1,25
PLN od akcji. Analitycy sa przekonani, ze wysokosé¢ dywidendy bedzie wzrastac w tempie 5% w skali roku.
Jaka jest oczekiwana roczna stopa zwrotu z inwestycji w te akcje? Wskaz najblizszg liczbe.

A 6,05%;
B 8,24%;
C 10,25%;
D 12,63%.

71 Inwestor nabyt w dniu dzisiejszym obligacje skarbowa o wartosci nominalnej 100 PLN i terminie wykupu za
dwa lata, wyptacajgcej na koniec kazdego roku kupon w wysokosci 2 PLN z rentownoscia do wykupu
wynoszaca 1,6%. Jaka jest rentownos¢ biezgca (current yield) tej obligacji?

A 1,560/0;
B 1,60%;
C 1,65%;
D 1,98%.
72 Wartosci pierwszej i drugiej pochodnej ceny obligacji po stopie procentowej wynosza odpowiednio: 10 lat i

600 lat kwadratowych. Jak zmieni sie cena tej obligacji, jezeli rynkowe stopy procentowe wzrosng o 10
punktow bazowych? Wskaz najblizsza liczbe.

A wzrosnie o 1,0%;

B spadnie 0 0,97%;

C spadnie 0 1,0%;

D spadnie o 1,3%.

73 Zgodnie z MSR 16 "Rzeczowe aktywa trwate", zatwierdzonym przez UE, prawda jest, zZe:
A amortyzacja jest nadwyzkg wartosci bilansowej danego sktadnika aktywdw nad jego wartoscig odzyskiwalng;
B przyktadem odrebnej grupy rzeczowych aktywéw trwatych sg naktady na prace badawcze;
C pozycje rzeczowych aktywéw trwatych, ktéra kwalifikuje sie do ujecia jako skiadnik aktywow, poczatkowo
wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia;
D po poczgtkowym ujeciu pozycji rzeczowych aktywéw trwalych jako skiadnika aktywoéw, wykazuje sie jg w
kazdym przypadku wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonej o umorzenie.
74 Spotka finansuje sie w 30% dlugiem i 70% kapitalem wilasnym. Stopa podatku dochodowego réwna jest

20%. Dla tej sytuacji sredni wazony koszt kapitalu wynosi 14%. W spoéice planowana jest zmiana struktury
kapitalowej, co ma doprowadzi¢ do wzrostu udziatu diugu do 40%.

Wyznacz warto$¢ sredniego wazonego kosztu kapitalu po zmianie struktury kapitatowej. Wskaz najblizsza
wartos¢.

A 12,5%;
B 13,7%;
C 14,9%;
D 17,2%.
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15 Zgodnie z rozp i ini i oW w__ i "

inwestjcyjnych, bahkéw, o ktc';r;lch movw;; w art. 70 ust. 2 ustaw; 6 7obroc7ier instrumentami finansowymi oraz
bankéw powierniczych, firma inwestycyjna nie ma obowigzku badania odpowiedniosci dla klienta
instrumentéw finansowych i ustug wykonywania zlecenn nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na
rachunek dajacego zlecenie, jesli:

A przedmiotem zlecen bedg wylgcznie nieskomplikowane instrumenty finansowe;

B klient jednoczes$nie zawart umowe o $wiadczenie ustug doradztwa inwestycyjnego;

C umowa jest zawierana z inicjatywy firmy inwestycyjnej;

D klient zawierat uprzednio transakcje na rynku regulowanym przez co najmniej piec lat.

76

Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych, obowigzek przekazywania do publicznej
wiadomosci informacji okresowych nie ma zastosowania w odniesieniu do emitentéw bedacych:

A bankami centralnymi panstw czionkowskich;

B funduszami inwestycyjnymi zamknietymi;

C zakfadami ubezpieczen;

D zaktadami reasekuraciji.

7

Zysk operacyjny (EBIT) spo6tki wynosi 500 000 PLN i zgodnie z planami ma byé osiggany w tej wysokosci w
kolejnych latach poczawszy od kornica roku pierwszego az do nieskoriczonosci. Spétka finansuje sie
diugiem i kapitalem wilasnym. Kwota zadiuzenia wynosi 2 min PLN. Warto$¢ rynkowa dlugu jest réwna
jego wartosci ksiegowej. Zaklada sie, ze wspélczynnik beta diugu réwny jest zeru. Wspoétczynnik beta
aktywéw wynosi 1,1, a oczekiwana stopa zwrotu z portfela rynkowego 12%. Stopa podatku dochodowego
réwna jest 20%. Stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka wynosi 4%.

Na podstawie powyzszych danych wyznacz warto$¢ kapitalu wlasnego spotki. Zaléz, ze na rynku spetnione
sg zalozenia modelu Millera-Modiglianiego oraz modelu wyceny aktywéw kapitalowych (CAPM). Wskaz
najblizsza wartos¢.

A 1525000 PLN;
B 3125000 PLN;

C 7125000 PLN;
D 7825000 PLN.

8

Odchylenie standardowe péirocznej zmiany ceny towaru X wynosi 0,30 PLN. Odchylenie standardowe
potrocznej zmiany ceny kontraktu futures na towar X wynosi 0,50 PLN. Wspoétczynnik korelacji miedzy
zmianami cen towaru X i kontraktu futures na towar X wynosi 0,60.

Na podstawie powyzszych danych okresl, ktéra z ponizszych wartosci jest najblizsza optymalnej wartosci
wspétczynnika zabezpieczenia dla zapewnienia minimalnej wariancji dla kontraktu pétrocznego.

A 0,25
B 0,36;
c 0,73;
D 0,95.

9

Prosty neoklasyczny model wzrostu:

A zaklada, ze wielkoS¢ przypadajgca na 1 mieszkanca zatrudnionego jest wielkoscig zmienng zalezng od kapitatu
przypadajgcego na 1 zatrudnionego;

B zaktada, ze produkcja, zaséb kapitatu i zas6b pracy wzrastajg w jednakowym tempie;

C zakiada, ze produkcja i zasob pracy majg réozne tempo wzrostu;

D objasnia tempo wzrostu produkcji z jednoczesnym wyjasnieniem przyczyn wzrostu wydajnosci pracy.
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30

W ktérym z ponizszych przypadkow nabywca obligacji jest jednoczesnie wystawca opcji?
A obligacja z opcjg wczesniejszej sprzedazy (putable bond);

B obligacja z opcjg wczesniejszego wykupu (callable bond);

C obligacja zamienna na akcje (convertible bond);

D obligacja zerokuponowa (zero-coupon bond).

31

Portfel inwestora skfada sie z akcji trzech spétek: K, N, F o udziatach w portfelu odpowiednio: 30%, 20%, i
50%, a ich wspodlczynniki beta odpowiednio: -1,25, 0,85, -0,20. Odchylenie standardowe stopy zwrotu z
portfela rynkowego wynosi 1,5%. Oszacuj wartos¢ odchylenia standardowego stopy zwrotu z portfela
inwestora. Pomin ryzyko niesystematyczne. Wskaz najblizszg liczbe.

A 0,667%;

B 1,05%;

C 1,45%;

D 2,245%.

32

Zgodnie z MSR 36 "Utrata wartosci aktywow", zatwierdzonym przez UE, osrodek wypracowujacy sSrodki
pieniezne, do ktorego zostala przypisana wartos¢ firmy, poddaje si¢ testom na utrate wartosci:

A corocznie, a takze woéwczas, gdy istniejg przestanki wskazujgce na utrate jego wartosci;

B wytgcznie wtedy, gdy istniejg przestanki wskazujgce na utrate jego wartosci;

C na koniec poétrocza i na koniec roku obrotowego;

D na kazdy dzien bilansowy.

33

Portfel inwestora zawiera dwa rodzaje papierow wartosciowych: Alef i Bet. Aktualne wartosci obu
papierow wynoszg odpowiednio: 1,5 min PLN oraz 3 min PLN. Zmiennosci cen obu waloréw (volatility)
wynoszg odpowiednio 7% i 3% w skali kwartatu. Wspoéitczynnik korelacji miedzy cenami tych papierow
wynosi 10%. Oszacuj zmiennos$¢ portfela w skali roku. Wskaz najblizszg liczbe:

A 4,3%;

B 6,4%;

C 8,7%;

D 12,7%.

34

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domoéw Maklerskich, Czlonek Izby informuje klientéow i podmioty
wspotpracujace o fakcie, ze jego dziatalnos¢ podlega zasadom Kodeksu, co najmniej poprzez:

A wywieszenie stosownej informacji w siedzibie (centrali) i Punktach Obstugi Klientéw Czionka Izby oraz na jego
stronie internetowe;j;

B zawarcie informacji w umowie o $wiadczenie ustug prowadzonych przez Czionka lzby, wywieszenie stosownej
informacji w siedzibie (centrali) i Punktach Obstugi Klientéw Cztonka Izby oraz na jego stronie internetowej;

C zamieszczenie informaciji na jego stronie internetowej;
D wywieszenie stosownej informacji w siedzibie (centrali) i Punktach Obstugi Klientéw Cztonka Izby.

35

Zgodnie z MSR 37 "Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe", zatwierdzonym przez UE, w
sprawozdaniu finansowym (w sprawozdaniu z sytuacji finansowej) nie ujmuje sig:

A rezerw;

B zobowigzan warunkowych;

C zobowigzan;

D rozliczeh miedzyokresowych biernych.
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36 Zgodnie z Zasadami_ Etyki Zawodowej Makleréw i Doradcéw, doradca przedstawiajac wspotpracownikom
~  swojq prace:

A nie powinien kopiowa¢ ani wykorzystywa¢ materiatéw przygotowanych przez inne osoby bez podania autora oraz
zrodfa informacii;

B moze skopiowa¢ materiaty przygotowane przez inne osoby, po uzyskaniu zgody autoréw opracowania;

C nie moze wykorzystywaé materiatéw innych os6b celem wydania wiasnej rekomendacji;

D nie powinien kopiowa¢ ani wykorzystywa¢ materiatébw przygotowanych przez inne osoby bez podania autora,
zrodta informaciji oraz zaznaczenia sposobu wykorzystania materiatu.

37 Na rynku efektywnym roéznica pomiedzy rynkowa wartoscia zerokuponowego diugu wolnego od ryzyka
a zerokuponowego diugu wyemitowanego przez spétke (diugu o niezerowym ryzyku) o takiej samej
wartosci nominalnej i okresie zapadalnosci, moze by¢ wyrazona jako warto$¢ instrumentu pochodnego.
Okres$l, jaki to instrument i jaka jest jego cena wykonania.

A opcja zakupu (aktywéw spotki) o cenie wykonania rownej warto$ci nominalnej dtugu;

B opcja sprzedazy (aktywdw spdéiki) o cenie wykonania réwnej wartosci nominalnej diugu ;

C warrant na akcje spétki o cenie wykonania réwnej wartosci nominalnej diugu ;

D warrant na akcje spotki o cenie wykonania réwnej ilorazowi wartosci aktywow spotki i wartosci nominalnej
dtugu.

38 Spotka Larsu osiagneta w ostatnim roku zysk netto w wysokosci 10 min PLN. Spoétka jest finansowana w
40% diugiem i w 60% kapitatem wilasnym. Spétka zamierza utrzymaé w przysziosci zatozong strukture
kapitatowa. Zgodnie z przyjeta polityka dywidend planuje sie przeznaczy¢ na jej wyptate 60% zysku netto.
W spoéice w najblizszym roku podjeta zostanie inwestycja o catkowitych naktadach w wysokosci 20 min
PLN. Dla jej realizacji spotka planuje pozyska¢ dodatkowe kapitaly wiasne i obce. Dla powyzszych zatozen
okresl, jakie dodatkowe kapitaly wilasne spotka powinna pozyskaé, aby zrealizowaé¢ inwestycje i wyptacié¢
zatozone dywidendy. Wskaz najblizszg wartos¢.

A 8 min PLN;
B 18 min PLN;
C 21 min PLN;
D 28 min PLN.

39 Wartos¢ wspélczynnika Gamma w przypadku opcji "at the money" w miare =zblizania si¢ do terminu

wygasniecia opcji:

A wzrasta;

B maleje;

C utrzymuje sie na jednakowym poziomie;

D moze zmieni¢ znak z dodatniego na ujemny.

J0 Rynek dobr znajduje sie w rownowadze:

A we wszystkich punktach na krzywej LM;

we wszystkich punktach na krzywej IS;
wytacznie w punkcie przeciecia krzywych LM i IS;
we wszystkich punktach na krzywej SAS.

oW
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31 W spolce rozwazane jest podjecie projektu inwestycyjnego. Z tego tytulu oczekuje sie, ze pod koniec roku
pierwszego uzyska sie obcigzony ryzykiem przeplyw pieniezny w wysokosci 500 000 PLN. Jego realizacja
charakteryzuje sie odchyleniem standardowym w wysokosci 100 000 PLN. Oczekiwana roczna stopa zwrotu
z portfela rynkowego wynosi 10% i jej odchylenie standardowe réwne jest 0,04. Wspétczynnik korelacji
miedzy przysziymi przeplywami pienieznymi osigganymi w spoice na tym projekcie i rynkowa stopg zwrotu
wynosi 0,60. Stopa zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka réwna jest 4% rocznie. Wyznacz wartos¢ biezaca
przeptywu pienieznego osiaganego na tym projekcie w roku pierwszym. Wskaz najblizszg wartos¢.

A 367 667 PLN;
B 394 231 PLN;
C 428846 PLN;
D 480 769 PLN.

)2 Z analizy projektu inwestycyjnego wynika, ze projekt ten ma jedng wewnetrzng stope zwrotu , ktora jest
wyzsza od kosztu kapitalu przyjetego przy szacunku wartosci biezacej netto (NPV) tego projektu. Na
podstawie powyzszej informacji okresl, ktére z ponizszych stwierdzen jest prawdziwe w odniesieniu do
tego projektu.

A NPV tego projektu ma na pewno wartosc¢ wiekszg od zera;

B NPV tego projekiu moze mie¢ wartoS§¢ wiekszg od zera Ilub wartos¢ zero, jednak na pewno nie ma wartosci
ujemnej;

C NPV tego projektu moze mie¢ zaréwno wartos¢ zero, jak rowniez warto$¢ wiekszg od zera albo tez wartosc
ujemng;

D NPV tego projektu moze mie¢ wartos¢ wiekszg od zera albo wartoS¢ ujemng, lecz na pewno nie ma wartosci
zero.

33 Krzywa obojetnosci obrazuje:

A zachowanie konsumenta w stosunku do uzyteczno$ci catkowitej przy spadajgcych dochodach;
B zalezno$¢ pomiedzy krancowg stopg substytucji a uzytecznoscia;
C kombinacje popytu na dane dobro przy ptaskiej linii budzetowej;
D wszystkie kombinacje dwu débr dajgce konsumentowi takg samg catkowitg uzytecznosc.
34 W przedsiebiorstwie rozwazane jest podjecie projektu inwestycyjnego. Wymaga on poniesienia wydatkow

pod koniec roku pierwszego i drugiego w wysokosci po 150 000 PLN. Zgodnie z zatoZzeniami w kolejnych
latach, tj. poczawszy od konca trzeciego roku az do korica pietnastego roku wplywy maja wynies¢ po 100
000 PLN. Stopa dyskontowa réwna jest 10%.

Na podstawie powyzszych danych wyznacz zdyskontowany okres zwrotu, tj. dlugos¢ okresu, po ktérym
nastgpi zrownanie sumy zdyskontowanych wplywéw z sumag zdyskontowanych wydatkow. Okres ten licz od
poczatku roku pierwszego. Wskaz najblizszg wartosc.

A 3lata;
B 4 lata;
C 6lat;

D 8lat.

35

Krancowy produkt pracy jest rowny przyrostowi:

A produkcji wynikajgcemu z zatrudnienia dodatkowego pracownika przy danym zasobie kapitatu rzeczowego;
B zysku netto z jednego produktu w wyniku zmniejszenia o jednostke pracy kosztu jego wytworzenia;

C liczby wytwarzanych jednostek danego produktu w zwigzku ze zwiekszeniem naktadu pracy o jedng jednostke
czasows;

D zysku brutto z jednego produktu w wyniku zatrudnienia jednego dodatkowego pracownika.
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36 Nowa makroekonomia klasyczna zakiada, Ze rynek pracy osigga rotwnowage w sposéb:

A niemal natychmiastowy;
B dos¢ szybki;

C dosc wolny;

D bardzo wolny.

37 Wskaz stwierdzenie falszywe w stosunku do ceny opcji sprzedazy akcji spétki:

A ro$nie wraz ze wzrostem zmiennos$ci ceny akcj;

B maleje wraz ze wzrostem warto$ci dywidendy;

C maleje wraz ze wzrostem wolnej od ryzyka stopy procentowej;
D rosnie wraz ze wzrostem ceny wykonania.

38 Dzienna wartosS¢ zagrozona (Value at Risk) portfela akcji na poziomie ufnosci 99% wynosi 130 tys. PLN. Jaka
jest dzienna wartos¢ zagrozona tego portfela, na poziomie ufnosci 99,9%7?
A 131 tys. PLN;
B 153 tys. PLN;
C 172tys. PLN;
D 260 tys. PLN.

)9 Za pomoca modelu CAPM oszacuj wartos¢ wspoétczynnika beta dla akcji spotki Y, wiedzac, ze stopa zwrotu
z inwestycji w te akcje wynosi 10,8%. Wartos¢ stopy wolnej od ryzyka wynosi 3%, a stopy zwrotu z portfela
rynkowego 9%. Wskaz najblizszg liczbe.

A 0,85;
B 1,09;
Cc 1,30;
D 1,55.

100X oraz Y sg zmiennymi losowymi o rozkladzie normalnym. Wartosci srednie obu zmiennych sg réowne i
wynoszg zero. Odchylenie standardowe zmiennej X wynosi 1, a zmiennej Y jest rowne 2. Wartos¢

kowariancji (X,Y) wynosi 2/3. Ktora z ponizszych liczb jest najblizsza wartosci odchylenia standardowego
zmiennej Z= (4X-3Y+5)?

A 84;
B 7.2
C 6,0;
D 43.
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101 Posiadasz nastepujace informacje o cenach danej akcji w ostatnich 14 dniach:
$rednia wartos¢ cen zamkniecia: 300,50 PLN,
Srednia wartos¢ wzrostu cen zamkniecia: 3,2 0 PLN,
srednia wartos¢ spadku cen zamkniecia : 2,00 PLN.

Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza
wartos¢ wskaznika wzglednej sity (RSI) wyznaczona dla tej akcji dla okresu ostatnich 14 dni.

A 2;
B 38;
C 62
D 74.

102 Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami finansowymi, przez obrét zorganizowany instrumentami
finansowymi rozumie sie:
A obrét papierami wartosciowymi zorganizowany przez firme inwestycyjng i dokonywany na kazdym rynku;
B obrot kazdym rodzajem instrumentéw finansowych na rynku zorganizowanym w Polsce i za granicg;

C obrot papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi dokonywany na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej na rynku regulowanym albo w alternatywnym systemie obrotu;

D obrét innymi instrumentami finansowymi niz papiery wartosciowe dokonywany na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej wytgcznie w alternatywnym systemie obrotu.

103 Zgodnie z Regulaminem Gieldy, instrumenty finansowe moga by¢ dopuszczone do obrotu gieldowego,
jesli:
A ich zbywalno$¢ jest nieograniczona;
B w stosunku do emitenta nie toczy sie zadne postepowanie karne;
C sg niezdematerializowane;
D Komisja Nadzoru Finansowego ztozyta odpowiedni wniosek do Zarzadu Gietdy.

104 Ktéra z ponizej wymienionych kategorii nie jest uwzgledniania przy wyznaczaniu optymalnego salda
srodkow pienieznych spétki w roku z wykorzystaniem modelu Baumola?

A stopa procentowa (koszt alternatywny utrzymywania srodkéw pienieznych);

B ogdlna kwota srodkéw pienieznych wydawanych rocznie przez spétke;
C ryzyko przeptywow pienieznych mierzone odchyleniem standardowym tych przeptywoéw w okresie roku;
D staly koszt jednorazowego pozyskania $rodkéw pienieznych (np. sprzedazy papieréw wartosciowych lub
uzyskania kredytu).
105 Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm

inwestycyjnych, bankéw, o ktéorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
bankéw powierniczych, derywaty to:
A instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu zorganizowanego;

B instrumenty pochodne niedopuszczone do obrotu zorganizowanego, z wyigczeniem zagranicznych instrumentéw
finansowych;

C instrumenty finansowe niedopuszczone do obrotu zorganizowanego ani do obrotu na zagranicznym rynku
regulowanym;

D prawo do otrzymania instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu zorganizowanego albo do zbycia takich
instrumentéw finansowych przed dokonaniem zapisu danego instrumentu finansowego na rachunku.
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__106 Zgodnie z ustawe

fundusz inwestycyjny zamkniety:

A
B
c
D

nigdy nie moze nabywac certyfikatow inwestycyjnych, ktére wyemitowat;

moze wykupywac tylko w petni optacone certyfikaty inwestycyjne, ktére wyemitowat;

moze wykupywac¢ wyemitowane certyfikaty inwestycyjne tylko za odrebng zgodg Komisji Nadzoru Finansowego;
nie moze nabywac instrumentéw finansowych, ktérych nie wyemitowat.

107 Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie trybu i

warunkéw postepowania firm

inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
bankéw powierniczych, miejscem wykonania w odniesieniu do zarzadzania portfelami, w skitad ktérych
wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, lub przyjmowania i przekazywania zlecen,

jest:

A podmiot prowadzgcy rachunek dla klientéw firmy inwestycyjnej;

B podmiot wykonujacy zlecenie przekazane przez firme inwestycyjng;
C rynek regulowany;

D rynek niepubliczny.

108 Diugookresowy koszt kraricowy jest to:

A
B

Cc

D

zaleznos¢ opisujgca minimalne koszty wytwarzania ré6znych wielkosci produkcji w diugim okresie czasu;

przyrost dtugookresowego kosztu catkowitego w sytuacji, gdy wielko$¢ produkcji na trwale zwieksza sie o
jednostke;

przyrost minimalnego kosztu wytwarzania roznych wielkosci produkciji, gdy wielkos¢ produkcji zwiekszy sie o
jednostke;

zaleznos¢ pomiedzy przyrostem jednostkowym produkcji w dtugim okresie czasu a catkowitg produkcjg.

109 Zgodnie z ustawg o gietdach towarowych, cztonkami gietdy towarowej moga by¢:

A
B
Cc
D

banki spotdzielcze;
grupy producentéw rolnych;

emitenci dopuszczeni do zorganizowanego obrotu;
KDPW S.A.

110 Odchylenie standardowe rocznej stopy zwrotu z akcji spétki A wynosi 0,30, a z akcji spétki B réwne jest 0,
20. Wspoétczynnik korelacji miedzy stopami zwrotu z akcji spotki A i akcji spotki B wynosi 0,4. Inwestor
zamierza utworzy¢ z akcji spotek A i B portfel o minimalnej wariancji stopy zwrotu. Ustal, jaka cze$¢ tego
portfela powinny stanowi¢ akcje spétki B. Wskaz najblizszg wartos¢.

A

B
C
D

15%;
20%;
80%;
85%.
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