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Zgodnie z ustawa o rachunkowoSci, przez straty
nadzwyczajne rozumie sig:

A: koszty zwigzane z odpisaniem nie&ciagalnych
naleznofci z tytutu dostaw i usiug;

B: koszty zwigzane z odpisami aktualizujgcymi
wartosfé aktywdw i ich korektami;

C: koszty zwigzane pofrednio z dziatalnogciag
operacyjng jednostki;

D: straty powstajace na skutek zdarzefi trudnych do
przewidzenla, poza dzlatalnoScia operacyjng
Jednostki i niezwigzane z ogdlnym ryzykiem jej
prowadzenia.

Zgodnie z ustawa o rachunkowo&ci, ustalajac
zdolnosé jednostki do kontynuowania
dziatalnosci,kierownik jednostki uwzglednia
wszystkie informacje dostepne na dzieid sporzadzenia
sprawozdania finansowego, dotyczace dajgcej sie
przewidzieé przysztofci, obejmujgce]j okres nie
krétszy niz:

trzy miesigce od dnia bilansowego;
szei¢ miesiecy od dniaz bilansoweqgo;
jeden rok od dnia bilansowego;

dwa lata od dnia bilansowego.

w @ Rvi-)

Zgodnie z ustawg o rachunkowo&ci, koszty emisiji
akcji poniesione przy powstaniu spdiki akcyjnej lub
podwyzszeniu kapitaiu zakiadowego:

A: zmniejszajg kapital zapasowy spdtki do
wysokodci nadwyzki wartoSci emisji nad wartoScia
nominalng akeji, a pozostalg ich czesSé zalicza sie
do kosztdéw finansowych;

B: zmniejszajg kapitat zakladowy spdiki;

C: odnosi sie na kapitat z aktualizacji wyceny;

D: zalicza sie w catofci do kosztdw finansowych.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansdw w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoSci funduszy
inwestycyjnych, prawda jest, ze:

A: rokiem obrotowym funduszu jest rok kalendarzowy
lub inny okres trwajacy 12 kolejnych peinych
miesiecy kalendarzowych;

B: na dziefi bilansowy przyjmuje sie metody wyceny
stosowane w dniu wyceny;

C: niezrealizowany =zysk (strata) z wyceny lokat to
roznica pomiedzy ceng sprzedazy netto a cena
nabycia skiadnika lokat;

D: niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat
nie ma wpitywu na wzrost (spadek) wyniku =z
operaciji.
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Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentédw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdikach
publicznych, emitent papierdw wartoSciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktdrego
Rzeczpospolita Polska jest pafistwem macierzystm,
jest obowigzany -do przekazywania informacji
poufnych oraz informacji biezgcych i okresowych:

L: wylacznie do publicznej wiadomosci;

B: wylgcznie Komisji Nadzoru Finansowego (KNF);
C: wyigcznie spOice prowdzgce]j ten rynek
regulowany;

D: réwnoczefnie KNF, spdice prowdzgce] ten rynek
regulowany oraz do publicznej wiadomoSci.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Komisji (WE) nr 809/2004
wykonujgcym dyrektywe 2003/71/WE w sprawie
informacji zawartych w prospektach emisyjnych
(...), historyczne roczne informacje finansowe
obejmujace ostatnie 3 lata obrotowe, zamieszczone w
prospekcie emisyijnym dla akecji:

A: muszg byé sporzadzone zgodnie z MSR;

B: muszg zostad poddane przegladowli przez biegiego
rewldenta;

C: jezeli emitent sporzgdza zardwno jednostkowe,
jak i skonsolidowane sprawozdania finansowe -
muszg obejmowadé co najmniej sprawozdania
skonsolidowane;

D: mogg nie zawieraé rachunku przepiywow
pienieznych (sprawozdania z przepiywdw
pienieznych) .
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informaciji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw paplerow
wartoSciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego pafstwem czionkowskim,emitent z
siedzibg lub miejscem sprawowania zarzgdu na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktérego
paplery wartoSciowe nie zostalty dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym

na dzied bilansowy koficzgcy dany rok obrotowy i
ktSry zobowigzany jest do przekazania
skonsolidowanego raportu rocznego za ten rok,
sporzgdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
ten rok obrotowy:

A: zgodnle z polskimi zasadami rachunkowogci albo,
jole} pod3301u przez organ zatwierdzajacy dECYZjl, o}
ktdérej mowa w ustawie o rachunkowoSci - zgodnie z
MSR;

B: zgodnle z polskimi zasadami rachunkowodci albo
MSR, w zaleznoSci od wyboru dokonanego przez
zarzqd emitenta;

C: zawsze zgodnle Zz MSR;

D: zawsze zgodnie z polskimi zasadami
rachunkowo&ci.

Zgodnle z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji blezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw paplerow
wartoSciowych oraz warunkdw uznawanla za rownowazne
informacji wymaganych przeplsaml prawa paistwa
niebedacego pafistwem czionkowskim,w przypadku
emitenta bedgcego fuduszem 1nwestycyjnym zamknietym
raport kwartalny za ostatni kwartal roku obrotowego
przekazuje sie w dniu okreflonym przez emitenta w
raporcie biezgcym, nie pbiniej niz w terminie:

30 dni od dnia zakoficzenia tego kwartatu;
45 dni od dnia zakoifczenla tego kwartatu;
60 dni od dnia zakoficzenia tego kwartatu;
B0 dni od dnia zakoficzenia tego kwartaiu.

(wip R
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Wskaz, na podstawie MSR 1 "Prezentacja sprawozdaf
finansowych", ktdry zostat zatwierdzony przez UE,
obowigzujacego w odniesieniu do roku obrotowego
rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2011 r., ktore =z
ponizszych twierdzefl jest prawdziwe:

A: niewltadciwych zasad (polityki} rachunkowosci
nie uznaje sie za skorygowane przez ujawnienie
zastosowanych zasad rachunkowosci lub poprzez
informacje dodatkowe lub materiaty cbja&niajagce;
B: jednostka prezentuje podziat kosztéw ujetych w
rachunku zyskdw i strat zawsze w ukladzie
kalkulacyjnym (funkcjonalnym);

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

D: jednostka sporzgdza informacje o przeptywach
pienieznych (sprawozdanie z przepiywdow
pienieznych) zgodnie z zasadg memorialu.

Wskaz, na podstawie MSR 10 "Zdarzenia po
zakoficzeniu okresu sprawozdawczego'", ktbry =zostai
zatwierdzony przez UE, cbowlgzujacego w oduniesieniu
do roku obrotowego rozpoczynajacego sie 1 stycznia
2011 r., ktdére z wymienionych zdarzei nastepujacych
po zakoificzeniu okresu sprawozdawczego stanowi
przykiad zdarzenia niewymagajacego dokomania korekt
kwot ujetych w sprawozdaniu finasowym, jednak
wymagajgcego ujawnienia informacji:

A: ustalenie po zakoficzeniu okresu sprawozdawczego
ceny nabycia aktywdw zakupionych lub przychodéw ze
sprzedazy aktywdw sprzedanych przed koficem okresu
sprawozdawczego;

B: wykrycie oszustw lub bieddw wskazujgcych na
nieprawidiowoEé sprawozdania finansowego;

C: podjecie znaczacych zobowlgzad (obowigzkdw) i
zobowigzai warunkowych, na przykiad udzielenie
wysokich gwarancji;

D: uzyskanie informacji po zakoficzeniu ckresu
sprawozdawczego o tym, ze na koniec ckresu
sprawozdawczego nastapita utrata wartosci
sktadnika aktywdw lub tez ze kwota wczednie]
ujetego odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty
wartodci gktadnika aktywéw powinna zostaé
skorygowana.
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Zgodnie z MSR 27 "Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania fiansowe", ktdry zostail zatwierdzony
przez UE, obowigzujacym w odniesieniu do roku
obrotowego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2011 r.,
grupa kapitalowa jest to:

A: jednostka dominujaca oraz jej wszystkie
jednostki zalezne;

B: jednostka dominujaca oraz jej wszystkie
jednostki zalezne i wspdikontrolowane;

C: jednostka dominujgca oraz jej wszystkie
jednostki zalezne, wspdlkontrolowane i
stowarzyszone;

D: jednostka dominujgca oraz je]j wszystkie
jednostki stowarzyszone i wspdikontrolowane.

Na podstawie MSSF 7 "Instrumenty finansowe:
ujawnianie informacji", ktdéry =zostal zatwierdzony
przez UE, obowigzujgcego w odniesieniu do roku
obrotowego rozpoczymnajacego sie 1 stycznia 2011 r.,
wskaz odpowiedz, ktdra okresla Poziom 3 w
hierarchii warto&ci godziwej zgodnie z tym
standardem:

A: ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych
rynkdédw dla identycznych aktywdw;

B: ceny notowane (nieskorygowane) =z aktywnych
rynkdw dla identycznych zobowligzaii;

C: dane wej&ciowe inne niZz ceny notowane
(nieskorygowane) z aktywnych rynkdéw dla
identycznych aktywdw lub zobowlgzai, ktdre sa
obserwowalne dla skladnika aktywdéw lub zobowigzafi
w sposdb bezpodredni (tj. jako ceny) lub po&rednio
(tj. bazujgce na cenach);

D: dane wejZciowe do wyceny skiadnika aktywdw lub
zobowigzar, ktdre nie s3 oparte na mozliwych do
zaobserwowania danych rynkowych (dane wejSciowe
niechserwowalne) .

W przypadku wykorzystania w ramach analizy
technicznej przy analizie linii trendu zasady
wachlarza, przy trendzie spadkowym sygnatem
zapoczgtkowania trendu wzrostowego jest:

A: przetamanie drugiej linii spadkowe];
B: przetamanie trzeciej linii spadkowe];
C: przelamanie czwarte] linii spadkowej;
D: przelamanie pigtej linii spadkowe]j.
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14. W analizie technicznej wartoSci oscylatora RSI
powyze]j poziomu 70 uznawane sg za sygnat:

A: wyprzedania rynku;

B: wykupienia rynku;

C: zgodno&ci pomiedzy ruchem oscylatora a ruchem
cen;

D: rozbiezno&ci pomiedzy ruchem oscylatora a
ruchem cen.

15. Ktdre ze stwierdzei jest prawdziwe w przypadku
wykorzystywania w analizie technicznej linii
impetu:

A: przy przecieciach poziomu zerowego od doiu
nalezy kupowal jedynie podczas trendu wzrostowego;
B: przy przecieciach poziomu zerowego od doiu
nalezy kupowal jedynie podczas trendu spadkowego;
C: przy przecieciach poziomu zerowego od gory
nalezy kupowaé jedynie podczas trendu wzrostowego;
D: w przypadku wykorzystywania w analizie
technicznej linii impetu przeciecle poziomu
zerowege w zadnym przypadku nie wigze sie =z
sygnatem kupna lub sprzedazy.

16. Sp&tka X produkuje wyroby o malejacym znaczeniu na
rynku. Zgodnie z oczekiwaniami inwestordw za rok od
dnia dzisiejszego gpdika wyplaci dywidende na akcje
w wysckoSci 20 z1, za dwa lata od dnia dzisiejszego
w wysokoScl 15 z%, za trzy lata od dnia
dzisiejszego w wysokodci 10 zi. W nastepnych latach
po roku trzecim spodziewany jest staty spadek
dywidendy w tempie 1 % rocznie. Wymagana roczna
stopa zwrotu z akcji tej spdtki wynosi 10%. Na
podstawie powyzszych danych okregl, ktdrej =z
wymienionej ponizej wartofci jest najblizsza
rynkowa warto&é akcii spdiki X.

A: 90,0 zi;
B: 105,7 zi;
C: 122,3 zi;
D: 128,1 zt.
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Zatdz, ze indeks gieidy papierdw warto&ciowych
podlega wahaniom, ktdre majg rozkiad normalny o
Sredniej wartoSci 400 i odchyleniu standardowym 75.
Ktére z wymienionych ponizej liczb stanowig dwie
potozone symetrycznie wokdit Sredniej granice, ktére
daja 80% pewnogci (w zaokragleniu do catkowitych
wartogci procentowych), Ze indeks znajdzie sie
pomiedzy nimi? Zatdz, 1z poza powyzszymi
informacjami nie wiesz nic wiecej o ksztattowaniu
sie wartosci indeksu, czyli nie znasz np.
ksztattowania sie wartofci indeksu w najblizszej
przesziosci.

A: 337; 463;
B: 318; 482;
C: 304; 496;
D: 295; 505.

Instytucja finansowa wyposazona jest w system
alarmowy zagrozenia pozarowego. W przypadku
zaistnienia zagrozenia system dziaia w 95%
przypadkdw. Jednak z prawdopodobiefistwem 0,02
system wlgczy sie, kiedy nie ma 2Zadnego
zagrozenia. Rzeczywiste zagrozenie pozarem zdarza
sie rzadko i1 prawdopodobiefhstwo jego wystgpienia
wynosi 0,005. Okresl, ktdérej z wymienionych ponizej
wartosci jest najblizsze prawdopodobieifistwo tego,
ze naprawde wystapilto zagrozenie pozarowe, kiedy
odzywa sie system alarmowy.

A: 0,1417;
B: 0,1602;
C: 0,1927;
D: D,8516.

Niewlielkie przedsiebiorstwo na cele transakcyjne
zuzywa rocznie Srodki pienigzne (gotdwke) o tgcznej
wartogci 300 000zi. Koszt kazdej jednorazowej
transakcji pozyskania i ulokowania &Srodkdw
pienieznych wynosi 50 zl, zas roczna stopa
procentowa wynosi 6%. Na podstawle powyzszych
danych okresl, ktérej z wymienionych ponizej
wartoScl bedzie najblizsza warto&é Sredniego salda
grodkdéw pienieznych w tym przedsigbiorstwie,
wyznaczona zgodnie z modelem Baumola.

A: 7 905 zk;
B: 1 1180 z};
C: 1 5811 z%;
D: 2 2360 zl.
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Masa towardw wysyianych w skrzyniach jest zmiennag
losowa o rozkladzie normalnym o wartoSci Sredniej
120 kg. Prawdopodobiefistwo tego, iz zmienna ta
przybierze wartoSé przekraczajgca 125 kg wynosi
0,05. Na podstawie powyzszych danych okresl, ktdrej
z ponizej wymienionych wartoSci jest najblizsze
odchylenie standardowe te] zmiennej.

A: 2,07 kg;
B: 3,04 kg;
C: 4,06 kg;
D: 5,04 kg.

Stopa zwrotu z aktywdw spdiki w sytuacji, kiedy w
catoSci finansowana jest ona kapitalem wiasnym
wynosi 16%. Spoika przeprowadzita jednak finansowg
restrukturyzacje w wyniku ktdérej, bez zmiany
aktywdw, Jej struktura kapitaiu mierzona
wskafnikiem Diug (warto8é rynkowa)/Kapital wiasny
(warto8é rynkowa) wyniosia 0,4. Na podstawie
powyzszych danych, zakiadajgc iz w gospodarce
obowigzuje podatek od dochodéw spdiek o stawce 19%
okregl, ktdrej z ponizszych wartofSci jest
najblizszy E&redni wazony koszt kapitaiu tej spSiki
po restrukturyzacji, oszacowany zgodnie z modelem
Millera-Modiglianiego.

: 14,2%;
14,8%;
15,1%;
16, 0%.

Uowr

Gospodarka znajduje sie w stanie rdwnowagi opisane]
modelem Millera. W takiej sytuacii spdika
posiadajgca strukture kapitaiu mierzona wskazZnikiem
Diug (warto&é rynkowa)/ Warto&é spdiki (wartosd
rynkowa aktywdw) = 0,5 zdecydowata sie
przeprowadzié finansowa restrukturyzacje. Polega
ona na tym, iz bez zmiany aktywdw, poziom diugu w
strukturze kapitatu spditki zmniejezy sie w taki
sposdb, ze wartoB8¢é wskaZnika Diug/Wartosé spodiki
osiggnie poziom 0,3. Okreil co stanie sie z rynkows
wartogcig tej spditki mierzong przy wykorzystaniu
modelu Millera, jeSli w gospodarce rdwnowaga
rynkowa opisana zgodnie z modelem Millera bedzie
sie utrzymywaé zardwno przed, jak i po
restrukturyzacji.

A: zwiekszy sieg;

B: zmniejszy sie;

C: pozostanlie bez zmian;

D: zmniejszy sie, zwiekszy albo pozostanie bez
zmian; nie mozna tego jednoznacznie okreglid bez
znajomogci poziomu stawek podatkowych.
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Spditka pozyskuje kapital obcy poprzez emisje
pieciocletnich obligacji o wartofci nominalnej 1000
i kuponie 10% rocznie ptatnym na koniec roku. Cena
emisyjna obligacji wynosi 970, zag koszty emisji i
dystrybucji 2% ceny emisyjnej. Na podstawie
powyzszych informacji ockresl, ktérej z wymienionych
ponize]j warto8cil jest najblizszy koszt kapitalu
zgromadzonego przez te spdike po uwzglednieniu
kosztow emisji i dystrybucii.

A: 10,20%;
B: 11,35%;
C: 12,12%;
D: 12,65%.

Obligacja A jest szesc1oletn1a obligacja =zamienng
na akcje o wspdiezynniku zamiany (ang. conversion
ratio) wynoszgcym 10. WartoS¢& nominalna tej
obligacji wynosi 1000 =z%, kupon 8% ptatny na koniec
kazdego roku, zas YTM tej obllgac31, W sytuacji
gdyby pozbawionoc jej atrybutu zam1ennosc1
wynositaby 12%. Ile wynosi dolna granica ceny tej
obligacji jezeli obecna cena akcji wynosi 85 =zi,
obligacja moze byé¢ natychmiast zamieniona na akcje,
za8 rynek jest efektywny?

A: B35 zi;
B: 850 zi;
C: 950 zi;
D: 1000 =%,
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Struktura czasowa stopy procentowe] okreslona przez
stopy procentowe forward dla poszczegdlnych lat
przedstawia sile w sposdb opisany ponize]j:

Rok Stopa forward
5,8%
6,4%
7, 1%
7,3%
7.,4%

Wk

Ktérej z ponizZszych wartofci jest najblizsza
oczekiwana roczna stopa zwrotu z inwestyeji w
obligacje piecioletnig o wartofSci nominalnej 1000
oraz kuponie 10% rocznie pitatnym na koniec roku,
je&li obligacja zostanie kupiona o©becnie (koniec
roku 0} i sprzedana na koniec roku 1, za8§ stopy
procentowe bedg bez zmian. To znaczy, iz stopy
rzeczywiste beda réwne oczekiwanym stopom
procentowym. Przyjmij zaitozenie, iz struktura
czasowa stopy procentowe]j jest wyjaSniona przez
teorie oczekiwai.

A: 7,50%;
B: 7,05%;
C: 6,80%;
D: 6,00%.

Inwestor ma do sptacenia zobowigzanie w wysokoSci
2976 zt za cztery lata i1 2 miesigce. W ktbra =z
wymienionych ponizej obligacji ulokowad on powinien
dzisiaj 2000 zi aby z mozliwie najwigksza
doktadnog&cig otrzymaé z tej inwestycji potrzebna
kwote, nawet jegli matychmiast po dokonaniu
inwestycjl stopa YTM ulegnie zmianie.

A: 6 letnia obligacja o wartofci nominalnej 1000 i
kuponie 10% rocznie platnym na koniec roku,
sprzedawana po cenie rdwnej wartoSci nominalnej;
B: 5 letnia obligacja o wartoSci nominalnej 1000 i
kuponie 10% rocznie piatnym na koniec roku,
gprzedawana po cenie rdwnej wartodci nominalnej;
C: 4 letnia obligacja o wartoSci nominalnej 1000 i
kuponie 10% rocznie piatnym na koniec roku
sprzedawana po cenie rdéwnej wartodci nominalnej;
D: 5 letnia obligacja zerokuponowa o wartodci
nominalnej 1000 sprzedawana po cenie wyznaczonej
przez YTM = 10%.
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Okregl, ktéry z wymienionych ponizej portfeli na
pewno nie lezy na granicy efektywnej.

Portfel Oczekiwana stopa Odchylenie standardowe

zwrotu (%) stopy zwrotu (%)
W 6,00 14,00
X 3,33 4,67
Y 10,00 24,00
Z 8,00 10,00
L: portfel W;
B: portfel X;
C: portfel Y;
D: portfel Z.

Wspbtezynnik korelacji pomiedzy stopami zwrotu z
akcji A oraz akcji B wynosi: -1. Oczekiwana roczna
stopa zwrotu z akcji A wynosi 30%, za& oczekiwana
roczna stopa zwrotu z akeji B wynosi 24%.
Odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji A
wynosi 48%, zaf odchylenie standardowe stopy zwrotu
z akcji B wynosi 36%. Ktdrej z wymienionych ponizej
wartoscli jest najblizsza warto8¢ oczekiwanej
rocznej stopy zwrotu z portfela ziozonego z tych
akcji, charakteryzujgcego sie minimalnym ryzykiem
mierzonym odchyleniem standardowym stopy zwrotu?

A: 25,5%;
B: 26,6%;
C: 27,4%;
D: 29,7%.

Zatbz, ze na rynku kapitatowym notowane =g akcije
jedynie dwodch spdiek A i1 B, Kapitalizacja spdiki A
jest dwa razy wyzsza anizeli kapitalizacja spditki
B. Odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji
spbtki A wynosi 40%, za8 odchylenie standardowe
stopy zwrotu z akcejl spdiki B wynosi 50%.
Wepbiczynnik korelacji pomiedzy stopami zwrotu =z
akcji spétki A i akeji spéiki B wynosi 0,7. Na
podstawie powyzszych danych okregl ktdérej =z
wymienionych ponize] wartoSci jest najblizsza
wartogé wspdiczynnika beta akcji spdiki B.

A: 0,95;
B: 1,10;
C: 1,21;
D: 1,34.
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Za1dz, zZe portfele A i B sa dobrze
zdywersyfikowane, przy czym oczekiwana roczna stopa
zwrotu z portfela A wynosi 12%, zasS oczekiwana
roczna stopa zwrotu z portfela B wynosi 9%.
Przyjmij, ze rynek znajduje sie w stanie rdwnowagi.
opilsanym przy pomocy jednoczynnikowego modelu
wyceny arbitrazowe]j (APT), za8 wartosé
wspdiczynnika beta akcji A wzgledem czynnika wynosi
1,2, a warto&é wspdlczynnika beta B wzgledem
czynnika wynosi 0,8. Na podstawie powyzszych danych
ckresgl, ktorej z podanych ponizej wartofci jest
najblizsza warto&& rocznej stopy zwrotu z aktywdw
wolnych od ryzyka.

A:r 3%;
B: 4%;
C: 5%;
D: 6%.

Inwestor kupii dwie roczne europejskie opcje kupna
akcji Z o cenie wykonania 90 oraz jedna roczna
europejskg opcje sprzedazy akcji spditki Z o cenie
wykonania 90. Cena jednej opcji kupna wynosita 10,
za§ cena opcji sprzedazy 8. Zastosowana przez
niego strategia to:

strip;
strap;
straddle;
spread.

o

Zal6zmy, Ze obecna cena akcji wynosi 100, przy czym
inwestor zaktada, e na koniec roku cena ta moze
wzrosng® do 200 lub obnizyé sige do 50. Na podstawie
powyzszych danych okregl, ktdrej z wymienionych
ponizej wartofci jest najblizsza wartosé
wspdtczynnika delta opeji kupna wystawionej na te
akcje, jegli cena wykonania tej opcji wynosi 125,
zaf roczna stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka
wynosi 8%.

A: 0,333;
B: 0,500;
C: 0,750;
D: 0,800.
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Kurs terminowy indeksu gieidowego wynosi 2100, =zas
kontrakt futures ma przelicznik 10 zi za 1 pkt
indeksu. Inwestor posiada portfel akecji o wartosci
450 000 =zt i wspdiczynniku beta 1,6. Spodziewajac
sie spadku cen akcji chcialby on zmniejszy¢ wartosc
wspdiczynnika beta portfela 1nwestyc;1 do poziomu
0,5 poprzez zajecie pozycji krdtkiej w kontraktach
futures Podaj, ktdrej z wymienicnych ponizej
wartogci jest najblizsza liczba kontraktdw futures
na indeks gietdowy, w ktérych powinien on zajgé
pozycje krotks.

oo
]_I
\0

Wskaz, z ktdrg kategorig klienta firma
inwestycyina, zgodnie z ustawg o obrocie
instrumentami finansowymi, musi zawrzedé umowg O
wykonywanie zleceil nabycia lub zbycia instrumentdw
finansowych wytacznie w formie pisemnej pod rygorem
niewaznosci:

A: klientem instytucjonalnym;
B: uprawnionym kontrahentem;
C: klientem profesjonalnym;
D: klientem detalicznym.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi papiery wartoSciowe dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym:

A: nie maja formy dokumentu od chwili ich
zarejestrowania w depozycie papierdw
wartoSciowych;

B: nie majg formy dokumentu od chwili zlozenia ich
do depozytu w domu maklerskim;

C: mogg mied forme dokumentu, jezeli statut
emitenta tak stanowi;

D: mogg mieé forme dokumentu, jezeli ich emitent
tak postanowil.

Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami finansowym
rynek regulowany na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej obejmuije:

A: altermatywny system obrotu i rynek
miedzybankowy;

B: rynek gieidowy, rynek pozagietdowy i
alternatywny system obrotu;

C: rynek miedzybankowy;

D: rynek gieltdowy i rynek pozagieidowy.
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37. Zgodnie z rozporzadzenlem Ministra Finanastw w
sprawie trybu i warunkdw postepowania firm
inwestycyjnych, bankédw, o ktérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankdéw powierniczych, w przypadku klienta
profesjonalnego firma inwestycyjna:

A: musi zwracal sie o przedstawienie informacji
dotyczgcych poziomu wiedzy o inwestowaniu w
zakresie instrumentdw finansowych;

- B: na wniosek klienta, moze nie zwracad sie o
przedstawienie informacji dotyczgcych poziomu
wiedzy o inwestowaniu w zakresie instrumentdw
finansowych;

C: moze nie zwracaé sie o przedstawienie
informacji dotyczgcych poziomu wiedzy o
inwestowaniu w zakresie instrumentdéw finansowych;
D: w zalezno&cl od tego czy klient jest podmiotem
krajowym czy zagranicznym, moze bgdZi nie moze
zwracalé sie o przedstawienie informacji
dotyczacych poziomu wiedzy o inwestowaniu w
zakresie instrumentédw finansowych.

38. Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansdw w
sprawie trybu i warunkdédw postepowania firm
inwestycyjnych, bankdw, o ktdrych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankdéw powierniczych, zlecenie krétkiej
sprzedazy przekazywane przez firme inwestycyjng na
rynek regulowany, ktdére doprowadza do zawarcia
transakceji, powinno:

A: zawlera¢ odpowiednie oznaczenie;

B: w zalezno&ci od statusu klienta, zawierad
odpowiednie oznaczenie;

C: w zaleznoSci od wartodci zlecenia, =zawierad
odpowlednie oznaczenie;

D: na wniosek klienta, zawieral odpowilednie
oznaczenie.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanasdw w
sprawie okreglenia szczegdilowych warunkow
technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych, bankéw, o ktdérych mowa w art.70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
1 bankow powierniczych oraz warunkdw szacowania
przez dom maklerski kapitatu wewnetrznego, krajowa
firma inwestycyjna jest obowigzana opracowad i
wdrozy¢ procedure okregflajaca sposdb zalatwiania
skarg:

A: klientéw profesjonalnych;

B: klientdéw detalicznych;

C: klientdw posiadajgcych swojg siedzibe za
granicyg;

D: klientdw posiadajgcych swojg siedzibe w innym
kraju Unii Europejskie]j.

Zgodnie z Regulaminem Gieldy Papierdw Wartofciowych
w Warszawie S.A., transakcja gieidowa:

A: moze zostaé¢ anulowana w kazdym przypadku pod
warunkiem ziozenia wniosku przez czionka Gieidy;
B: moze =zostadé anulowana, jezZell zostala zawarta
na podstawie blednie sporzgdzonego zlecenia
maklerskiego przekazaneqgo przez czionka Gleildy;

C: nie moze zostad® anulowana;

D: moze zostal anulowana w ciggu 7 dni od dnia jej
zawarcia po wyrazeniu zgody przez Przewodniczgcego
sesji.

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

A: klient hurtowy oraz klient detaliczny;

B: klient profesjonalny oraz klient detaliczny;
C: klient profesjonalny oraz klient
nieprofesjonalny;

D: klient kluczowy oraz klient zwyczajny.

Zgodnie z Kodeksem cywilnym, prokura jest
pelnomocnictwem udzielonym przez:

A: osobe fizyczng;

B: Skarbh Parfistwa;

C: spbitke publiczng;

D: przedsiebiorce podlegajacym obowigzkowemu
wpisowl do rejestru przedsigbiorcdw, ktore
obejmuje umocowanie do czynnoSci sadowych i
pozasgdowych, jakie sg zwigzane z prowadzeniem
przedsiebiorstwa.
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Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spdiki
publicznej majg tylko osoby bedace akcjonariuszami
spdiki na:

A: 7 dni przed datg walnego zgromadzenia (dziei
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu) ;
B: 14 dni przed data walnego zgromadzenia (dzienn
rejestrac31 uczestnictwa w walnym zgromadzenlu)

C: 16 dni przed data walnego zgromadzenia (d21en
re]estraCJl uczestnictwa w walnym zgromadzenlu)

D: 30 dni przed datgy walnego zgromadzenia (d21en
rejestracjli uczestnictwa w walnym zgromadzeniu) .

Zgodnie z Regulaminem Rozliczen Transakcji KDPW CCP
S.A. system zabezpleczenla prynno&ci rozliczania
transakcji, jest organizowany przez:

KDPW_CCP 5.A. wraz z KDPW S5.A.;
KDPW S5.A.;

KDPW_CCP S5.A. wraz z KNF;

KDPW CCP S.A.

Do

Zgodnle z Regulaminem Rozliczeidl Transak031 KDPW_CCP
S.A., depozyty zabezpieczajgce wystepuja jako:

A: depozyty poczqtkowe i depozyty koficowe;

B: depozyty diuzne i depozyty gotdwkowe;

C: depozyty wiasne i depozyty klienta;

D: wiasSciwy depozyt zabezpleczajgcy, wstepny
depozyt rozliczeniowy oraz depozyt dodatkowy.

Zgodnie z Regulaminem Krajowego Depozytu Papierdw
WartoSciowych S5.A. ew1den03a paplierdw wartoSciowych
prowadzona jest zgodnie z zasada podwdjnego zapisu,
co oznacza, ze kazda operaCJa dotyczgca papierdw
warto&ciowych powinna zostad:

A: dwukrotnie potwierdzona przez klienta;

B: potw1erdzona dwoma dokumentami przez firme
1nwestycyjna,

C: zarejestrowana na przynajmniej dwdch kontach
ewidencyijnych;

D: zarejestrowana dodatkowo w systemach Komisji
Nadzoru Finansowego.
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Zgodnie z Regulaminem Gieidy, za dziatalno8&
maklera nadzorujacego zwigzang z wykonywaniem
obowigzkdéw dotyczgcych obrotu gietdowego caltkowitg
odpowiedzialnog&é ponosi:

A: klient firmy inwestycyjnej reprezentowanej
przez danego maklera nadzorujacego;

B: kazdy podmiot, ktédry bral udzial w skiadaniu
zlecenia bedgcego przedmiotem dziatalno&ci danego
maklera nadzorujgcego;

C: czionek gieidy reprezentowany przez danego
maklera nadzorujacego;

D: przewodniczgcy sesji gieidowej.

Zgodnie z Regulaminem Gieidy, w przypadku powstania
w czasie sesji gieidowe]j sporu zwiazanego z jej
przebiegiem i porzgdkiem, a wymagajgcego
natychmiastowego rozpatrzenia, rozstrzyga go:

A: zarzad gieildy;

B: przewodniczacy sesji;

C: pracownik gietdy upowazniona przez zarzad
giekdy;

D: Komisja Nadzoru Finansowego.

Bezrobocie strukturalne jest spowodowane:

A: niedostatecznym popytem na dobra;

B: wtedy, gdy produkcja faktyczna jest mniejsza od
produkcji potencjalne]j;

C: zbyt wysckimi piacami realnymi;

D: niedostosowaniem kwalifikacji pracownikdw 1
zapotrzebowania pracodawcdw w sytuacji, kiedy
struktura popytu i produkcji nieustannie sie
zmieniajg.

Zyski przedsieblorstwa osiagajg maksimum przy
produkcji dla ktérej:

A: koszt kraficowy jest mniejszy od utargu
kraficowego (wielko8&é produkciji ulega
zmniejszeniu) ;

B: koszt kraficowy jest wiekszy od utargu
kraficowego (wielkos¢ produkcji ulega zwiekszeniu);
C: koszt kradcowy jest rdéwny utargowi kraficowemu;
D: koszt kraficowy jest mniejszy od utargu
kraficowego (wielkosé produkcji pozostaje bez
zmian) .
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Wskaz stwierdzenia prawdziwe w odniesieniu do linii
budzetowej:

A: punkty lezgce na linii budzetowe] wyczerpujg w
catosci budzet konsumenta;

B: poitozenie linii budzetowej okreflajag dochéd i
ceny oraz konsumpcja 1 produkcja;

C: linia budzetowa pokazuje minimalng dostepna
ilo§é jednego dobra przy danej ilo&ci drugiego
dobra i statej wielkodci budzetu;

D: punkty lezgce powyzej linii budzetowe]j daja
mozliwoSE zwiekszenia konsumpcji.

Cecha charakterystyczng monopolistycznej
konkurencji jest:

A: panowanie kilku przedsiebiorstw, ktdre =g
wspbizalezne od siebie w dziedzinie swych utargdw,
produkciji, inwestycji oraz reklamy 1 sa tego
Swiadome;

B: ztramana krzywa popytu;

C: jednorodny produkt wytwarzany przez wszystkie
firmy;

D: zréznicowany produkt wytwarzany przez
poszezegdlne firmy.

Ktdry =z nizej przedstawlonych czynnikéw nie
spowoduje przesuniecia réwnolegiego w gdre krzywe]
IS:

A: wzrost autonomicznych wydatkdw konsumpcyjnych;
B: obnizka podatkdw;

C: wzrost wydatkéw rzgdowych;

D: wzrost wydatkdéw inwestycyjnych zwigzanych ze
zmiang stép procentowych.

Funkecja popytu inwestycyjnego obrazuje zaleznosé
miedzy:

A: planowanymi przez przedsiebiorstwa inwestycjami
a poziomem stopy procentowej;

B: poziomem cen a inwestycjami;

C: oszczednoSciami a inwestycjami;

D: poziomem cen a realnym dochodem.
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Wyznacz krafcowa skionnosé do oszezedzania (MPS)
przy zatozeniu, ze:

Okres rozporzadzany dochdd wydatki na
konsumpcije

A 15.000 14.500

B 18.000 17.300

A: 0,067;

B: 0,16;

C: 0,29;

D: 0,85.

Wskaz wartoSé krzyzowej elastycznoSci cenowe]
popytu na ser biaty w stosunku do cen sera zdttego,
Jjezeli wzrost ceny sera z8itego o 25% spowodowal
wzrost popytu na ser biaty o 15%.

A 0,6;

B: -0,65;
C: 0,72;
D: -0,72.

Wskaz stwierdzenie faiszywe w stosunku do krzywej
ohojetnosci:

A: obrazuje wszystkie kombinacje dwu débr dajgce
konsumentowl taka samg catkowita uzytecznosé;

B: wskazuje jak wytworzenie dodatkowe] jednostki
produktu powoduje przyrost kosztu catkowitego w
krétkim okresie czasu, kiedy pewne czynniki
produkeiji pozostajg stale;

C: krzywe obojetnosSci muszg mied nachylenie
ujemne, w przeciwnym razie konsument mégiby
nabywaé wiekszg i1lo&8¢ obydwu débr i uzyskiwad
wiekszg sume uzytecznoscl na tej same]j krzywej;
D: krzywe cbojetno&ci wyrazaja zasade malejace]
kraficowej stopy substytucji.

Poszczegdlne punkty na krzywej popytu oznaczaijg:

A: wydatki dokonane przez nabywcdw;

B: wielkoSci popytu ustalajgce sie w miare zmiany
ceny;

C: sumy zapitacone za dane iloSci towaru przez
nabywcow;

D: wielko&ci popytu zmieniajgace sie w zalezZnoSci
od wielkoSci podazy.
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Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domdw
Maklerskich, w sytuacji w ktdrej zidentyfikowano
wystapienie konfiiktu interesdéw pomiedzy domem
maklerskim a klientem, co nie bylo mozliwe w
momencie podpisania umowy z klientem, dom maklerski
powinien:

A: niezwiocznie powiadomié klienta o zaistnieniu
konfliktu interesu oraz wstrzymad sie od
Ewiadczenia usiugi na rzecz daneqgo klienta.
Kontynuacja Swiadczenia usitugi bedzie mozliwa
dopiero po uzyskaniu wyraine]j zgody tego klienta;
B: wstrzymaé sie od &wiadczenia usiugi na rzecz
danego klienta. Kontynuacja Swiadczenia usiugi
wymaga zgody zarzgdu domu maklerskiego;

C: poinformowaé zarzad domu maklerskiego o
zaistniatej sytuacji i kontynuowaé usiuge dla
danego klienta;

D: rozwigzadé umowe z klientem.

Zgodnie =z Zasadami Etyki Maklerdw i Doradcdw -
doradcy, ktérzy sa czionkami wiadz podmiotu
emitujgcego instrumenty finansowe, nie moga
gwiadczy& usiug maklerskich lub doradczych
zwigzanych z obrotem tymi instrumentami, chyba ze:

A: czynig to w ramach ubiegania sie o dopuszczenie
instrumentéw finansowych do obrotu na rynku
regulowanym;

B: uzyskaja zgode Zwigzku Maklerdw i Doradcdw;

C: czynig to w ramach ubiegania sie o dopuszczenie
instrumentdéw finansowych do obrotu na rymku
alternatywym;

D: czynig to w ramach ubiegania sie o dopuszczenie
instrumentdw finansowych do obrotu na rynku
zZorganizowanym.

Pracodawcag w rozumieniu Zasad Etyki Zawodowe]
Makleréw i Doradcdw nie jest:

firma inwestycyjna;

towarzystwo funduszy inwestycyjnych;
Zwigzek Maklerdw i Doradcdw;

zaktad ubezpleczen.

Hnwhs

Kodeks Dobrej Praktyk1 Doméw Maklerskich
cbowigzuje:

A: wytgcznie cztonkdéw Izby Doméw Maklerskich
{(IDM) ;

B: wyitacznie pracownikdéw czlonkdw IDM;

C: czionkdw IDM oraz ich pracownikdw;

D: czionkdw IDM oraz osoby wykonujgce zawdd
maklera i doradcy.
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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcédw, przygotowujac rekomendacje inwestycyjna
doradcy powinni:

A: uzyskad, przed przekazaniem rekomendacji
inwestycyjnej klientom, pisemne peinomocnictwo
Zarzadu Domu Maklerskiego w przypadku gdy
rekomendacija jest odplatna;

B: odrdznié w sposdb widoczny fakty od opinii;
C: uzyskaé zgode na wykorzystanie materialdw
przygotowanych przez inne osoby od autora
materiaiu przed jego przekazaniem klientowi;
D: zachowaé dokumentacje stanowigca podstawe
rekomendacji przez okres szeSciu miesiecy.

Okres do wygadniecia opcji kupna indeksu gieldowego
A wynosi 2 miesigce. Aktualna wartoS&é indeksu
wynosi 310, cena wykonania opcji wynosi 300, wolna
od ryzvka stopa procentowa (kapitalizacja ciggia)
wynosi 8% w skali roku a zmienno&é indeksu wynosi
20% w skali roku. W pierwszym i w drugim miesigcu
waznoscli opcjl oczekiwane sa wyptaty dywidend
(8rednia stopa dywidendy wynosi 0,5% w skali dwodch
miesiecy) .

Przy zatozeniu, ze N{(dl) = 0,706% i N(d2)= 0,6782,
cena opcjli wynosi:

A: 16,59;

B: 17,28;

C: 18.33;

D: 19,50.

Firma wypitaciia dywidende w wyscko&ci 2,5 PLN na
akcje. Firma zaklada tempo wzrostu dywidendy w
kolejnych latach na staiym poziomie 5% rocznie.
Wyznacz warto§é akcji tej firmy, przy zaiozeniu
wymagane] przez inwestora rocznej stople zwrotu na
poziomie 20%.

A: 16,50 zi;
B: 16,95 zi;
C: 17,50 =%;
D: 18,30 =%,
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Wyznacz optymalnq wartosé wspolczynnlka
zabezpleczenla dla trzymiesiecznego kontraktu
terminowego futures przy zalozeniu, ze:

(I) odchylenie standardowe kwartalmnej zmiany ceny
towaru wynosi 0,38 USD;

(IT) odchylenie standardowe kwartalnej zmiany ceny
kontraktu terminowego futures na ten towar wynosi
0,56 USD, a wspdiczynnik korelacji pomiedzy
wartoéciami (I} i (II) wynosi 0,6.

0,3;

(wl Nl
QDO

14
1 5;
6

Zakiadajac, ze kurs 90-dniowych bondéw skarbowych
wyn051 10, jaka jest stopa zwrotu =z tych bondéw w
okresie d21ew1ecd21551e01u dni przy kapitalizacji
ciggtej? Do wyliczedl przyjmij 365 dni w roku.

A: 9,29
B: 9,80
C: 10,27
D: 10,89

ol@ 0@ o\@ a\@

Oblicz stope dochodu w terminie do wykupu obligacji
skarbowej o oprocentowaniu nominalnym 11%, je&li
termin do wykupu tej obligacji wynosi 3 lata,
odsetki sg piatne raz w roku, a odpowiednie
warto8ci z krzywej stopy procentowej wynoszag
efektywnie:

- dla 1 roku 8%;

- dla 2 lat 9%;

- dla 3 lat 10%.

8,9
9,9
10,5
11,0

Onme
0\° D\O n\b ﬂ\u

Inwestor rozwaza nabycie akcji 12 rdznych spdiek.
Inwestor planuje utworzy€ portfel skitadajgcy sie =z
akcji jedynie 6 spdiek, spoSrdd tych 12 spdiek.
Zakitada on, ze udziai akcji kazdej ze spdiek bedzie
jednakowy w portfelu. Oblicz, ile réznych portfeli
moze on utworzy& z tych akcji? Wskaz naijblizszg
liczbe.

A: 210;
B: 8924;
C: 1 024;
D: 865 Z2BO,
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Stopa zwrotu wolna od ryzyka wynosi 6% 1 oczekiwana
stopa zwrotu z portfela rynkowego jest rdwna 15%.
Wspdiczynnik beta dla akecji spdiki Sigma wynosi
1,5. Spdika przeznacza 30% swojego zysku na wyptaty
dywidend. Planuje utrzymanie tej polityki wypiat
dywidend w przysziofci. Zysk na akcje za ostatni
(zerowy okres) wynidst 20 zi. Oczekuje sie, ze
stopa zwrotu z kapitalu wiasnego wyniesie 20%
rocznie. Wykorzystujgac powyzsze dane, wyznacsz
ygrtgéé jednej akcji spdiki Sigma. Wskaz najblizsza
iczbe. :

A: 17,0 zi;
B: 25,9 z%;
C: 115,5 zi;
D: 124,4 zi.

Pan Jan planuje co miesigc lokowal pewnag kwote w
ciggu najblizszych 30 lat, tj. do momentu swojego
przejScia na emeryture. W tym czasie, tj. w okresie
najblizszych 30 lat nominalne oprocentowanie tej
ickaty wyniesie 6% rocznie przy kapitalizacji
miesiecznej. W momencie przejicia na emeryture
zgromadzony w ten sposébh "kapitatr emerytalny"
planuje zainwestowaé ponownie ze stopg zwrotu réwnag
3% rocznie, aby w kolejnych 20 latach otrzymywaéd
kwote 30 000 zi rocznie. Zaidz, ze wpiaty 1 wypiaty
dokonywane beda na koniec odpowiednich okresdw.
Oblicz, jaka kwote pan Jan powinien inwestowadé co
miesigc w ciagu najblizszych 30 lat, aby po
przejSciu na emeryture mdgt wypitacaé sobie kwote 30
000 z* roczne, w ciagu kolejnych 20 lat, az do
catkowitego wyczerpania zgromadzonego wczedniej
"kapitatu". Wskaz najblizsza liczbe.

A: 444 =z,
B: 2 381 z%*;
C: 6 350 zi;
D: 7 344 z%,
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Warto&é rynkowa spoiki Alfa wynosi 200 000 z%,
Spbika finansowana jest w 40% diugiem i 60%
kapitatem wlasnym. Stopa podatku dochodowego wynosi
20%. Dla tej struktury kapitatowej &redni waiony
koszt kapltalu rowny jest 10%. W spolce rozwaza sie
podijecie projektu inwestycyjnego, ktory w catogci
ma byé finansowany dodatkowym diugiem w wysok0501
100 000 =z%. Analizowany projekt charakteryzuje sieg
takim samym ryzykiem operacyjnym jak reszta spdéiki.
Na podstawie powyzszych danych wykorzystujgc wmodel
Millera- Modlgllanlego okreg&l, ktdra =z ponizszych
wielko8ci jest najbllzsza wart0501 Eredniego
wazonego kosztu kapitaiu spditki Alfa po podjeciu
projektu inwestycyjnego.

A: 6,6 %;
B: 9,6 %;
C: 12,3 %;
b: 19,3 %

Portfel skitada sie ze 100 akcji. Kazda z akcji ma
jednakowy udziat w portfelu. Korelacja miedzy
stopami zwrotu z kazdej z par akcji wchodzgacych w
sktad portfela jest réwna 0,3. Przecietne wariancje
gtbép zwrotu z kazdej akcji sg rdwne. Odchylenie
standardowe stopy zwrotu z analizowanego portfela
wynosi 0,1108. Na podstawie powyzszych danych
okredl, ktdéra z ponizszych warto8ci jest najblizsza
wartogci przecietnej wariancji stopy zwrotu =
kazdej akcji wchodzgcej w skiad portfela.

A: 0,02;
B: 0,04;
C: 0,06;
D: 0,08.

W spbice ABC oczekuje sieg, Ze w przysziym roku zysk
netto osiggnie wartos¢ 500 000 zi. Kapitat wiasny
stanowi 70% ogditu Zrédetr finansowania. Pozostale
30% to ditug. Planuje sie, utrzymanie w przyszlosc1
obecnej struktury kapltalowej W spbdice rozwazane
jest podjecie projektu inwestycyjnego o lqcznych
naktadach w wysok0501 300 000 =zzi. Przy]mujac ze
spbtka realizowaé bedzie rezydualng polityke wypiat
dywidend oraz utrzyma zatozong strukture kapitatu,
oblicz wielkog¢ wyptaconych dywidend. Wskaz
najblizsza wartosd.

A: 180 000 =zi;
B: 210 000 zi%;
C: 290 000 =z%;
D: 300 000 z%.
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Projekt inwestycyjny charakteryzuje sie
nastepujgcym rozkladem przeplywdw pienieznych

Rok Przeplywy pieniezne (z1)
0 -400
1 200
2 400
3 700

Stopa dyskontowa wiasciwa dla_ ryzyka przeplywow
pienieznych wynosi 10%. Przeplywy pieniezne
osiggalne na koniec kazdego roku mogg byé
reinwestowane w spdice ze stopg zwrotu rdwnag 10%.
Oblicz wartofé zmodyfikowane] wewnetrznej stopy
Zwrotu.

A: 20,3 %;
B: 26,4 %;
C: 32,1 %;
D: 51,2 %.

W firmie handlowe] zapotrzebowanie na towar wymnosi
30 000 sztuk na rok, koszty realizacjl jednej
dostawy towardw sg rdwne 15 zl/dostawe oraz
okresowe koszty utrzymania jednostki zapaséw
towartw wynoszg 90 zi na rok. Ekonomiczna wielko&é
jednej partii dostawy, zapewniajgca minimalizacje
tgcznych kosztdw realizac]ji dostaw 1 utrzymania
zapaséw towardw, powinna wynie&é:

A: 100 s=zt.;
B: 200 szt.:
C: 2 000 szt.;
D: 2 200 szt.

W firmie rozwazane jest podjecie projektu
inwestycyjnego o nastepujgcym rozkiadzle przepiywdw
pienieznych (osiggalnych dla wiadciciela)
wycenionych w cenach biezgcych:

Okres (rok) 0 1 2 3
Przeptyw pieniegzny (z1) -1000 600 800 900

Roczny odpis amortyzacyjny jest réwny w kazdym roku
{od pierwszego do trzeciego) i wynosi 150 zi.
Realna stopa zwrotu dla witaSciciela wyceniona w
cenach statych wynosi 8,5%, stopa inflacji wynosi
4,0%, Oblicz wartoE& biezacg netto. Wskaz
najblizsza liczbe.

A: 786 zi;
B: 1 067 zi;
C: 1 667 zi;
D: 1 787 zi.
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W spbice XYZ zaangazZowany jest kapitat operacyjny w
wysokoSci 20.000 zi. Spdtka finansowana Jjest w 70%
kapitatem wiasnym i w 30% diugiem. Koszzt kapitaiu
wiasnego réwny Jjest 20%, a koszt diugu przed
podatkiem 15%. Stopa podatku dochodowego wynosi
20%. Spbitka kreuje ujemna ekonomiczng wartosé
dodana (EVA} rdwna minus 2000 zi. Cblicz wielko&c
osiggnietego w spdice zysku operacyinege po podatku
Wskaz najblizszg wartogé.

A: 980 zi;

B: 1 520 z%;
C: 3 520 zi;
D: 5 040 zt.

Portfel inwestycyjny sktada sie z akcji dwbdch
spdiek A i B o podanych nizej charakterystykach.

Akcje spdiki A Akcje spdiki B
Przecietna
stopa zZwrotu 0,20 0,18
Wariancja
stopy zwrotu 0,25 0,095

Kowariancja miedzy stopami zwrotu z akcji spdiek A
i B wynosi minus 0,15. Oblicz, ile wynosi
odchylenie standardowe z portfela o minimalnej
wariancji sktadajgcego sie z akcji spdtki A i
spotki B. Wskaz najblizszg liczbe.

A: 0,00;
B: 0,10;
C: 0,20;
D: 0,40.

Inwestor pragnie skonstruowaé portfel inwestycyiny
o oczekiwanej stopie zwrotu réwnej 18% i odchyleniu
standardowym stopy zwrotu rdéwnym 0,12. Portfel ma
sktadaé sie z akcji dwdch spdiek A i B. Udzial
akecji spdiki A ma stanowil 60% wartosci catego
portfela. Akcje zpdiki A charakteryzuja 51e
oczekiwang stopg zwrotu w wysokoScili 14% 1
odchylenlem standardowym 0,08. KowarlanCJa mledzy
stopaml zwrotu z akcji spolkl A i akcji spdiki B
wynosi 0,01. Wyznacz odchylenle standardowe stopy
zwrotu z akcji spdiki B, ktdre =zapewni, ze
odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela
wyniesie 0,12. Wskaz najblizszg wartosc.

A: 0,06;
B: 0,10;
c: 0,21;
D: 0,29.
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Portfel inwestycyjny sktada sie z akcji spdiki X
oraz akcjli spdiki Y. Wariancja stopy zwrotu dla
akcji spdiki X jest rdwna 0,3 i dla akcji spdiki Y
wynosi 0,4. Kowariancja miedzy stopami zwrotu z X i
Y wynosi minus 0,09. Wyznacz udziat akeji X w
portfelu XY, ktéry zapewni minimalng warto&é
wariancji stopy zwrotu z portfela. Wskaz najblizsza
wartosé.

A: 42 %;
B: 44 %;
C: 56 %;
D: 65 %.

Stopiefi (wskaZnik) dfwigni finansowej:

A: liczony jest jako relacja zysku operacyjnego do
wielko&ci kosztéw finansowych;

B: mierzy wrazliwo8¢ wielko8ci zysku operacyjnego
na zmiany zadiuzenia;

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

D: mierzy wrazliwoS¢ zmian zysku operacyjnego na
zmiany przychoddw ze sprzedazy.

Inwestor zakupil europejska opcje kupna akcji
spdiki Delta z terminem realizacji za rok. Oczekuje
sle, ze za rok w momencie wykonania opcji cena
akcji moze wyniegé 85 zi lub 125 zl z jednakowym
prawdopodobiefistwem rownym 50%. Biezgca cena akcji
wynosi 100 z*. Cena wykonania opcji kupna wynosi
100 z1. Wskaz wartoSé, ktdra jest najblizsza
wartog&ci oczekiwanej wypltat dla inwestora (bez
uwiglednienia premii zaptaconej za opcje) na koniec
roxKu:

A: 7,5 zi;
B: 12,5 zi;
C: 15,0 =z%;
D: 25,0 =zi.
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Aktualna cena akcji spdtki X wyn051 15 zi. Cena
3-miesiecznej europejskie] Ople kupna akcji spolkl
X z ceng wykonania 16 zi wynosi 1 zi. Za1dz, ze
gspbStka nie wyptaca dyw1dend Stopa zwrotu z aktywow
wolnych od ryzyka wynosi 5% rocznie przy
kapltallzac31 ciagiesi. Wyznacz wartosc
3-miesiecznej europejskiej opcji sprzedazy akcji
spolkl z ceng wykonanla le z%. PrZijl] zatozenie,
ze rynek znajduje sie w stanie rownowagi. Wskaz
najblizszg wartosé.

A: 0,5 zi;
B: 1,1 =%;
C: 1,8 z;
D: 5,4 z%.

WartoS¢ nominalna 10-letniej obligacji wynosi 1 000
2t . Kupon wynosi 9% rocznie i wypitacany jest pod
koniec kazdego pdirocza. Obecnie nabywana obligacija
zapewnla stope zwrotu w terminie do wykupu W
wysok0501 4% polrocznle Obligacja ta moze byd
wykupiona pod koniec pigtego roku (po wyptacie
kuponu) za cene rdwnag 1030 z1. Oblicsz stope zwrotu
z obligacji, zaklada]ac ze wykup nastapl pod koniec
piatego roku. Wskaz najblizszg wartosé.

A: 2,9% na pdt roku;

: na pdit roku;
na pdt roku;
na pdt roku.

[sele) Vo]
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C:
D:
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Dzisiejsza cena jednej akecji spolkl Alfa wyn051 20
z}. Cena akcgl na koniec roku moze wzrosngé do 30
zt lub spa&f do 15 zi. Koszt pozyczek dla
pozyczkodawey i pozyczkobiorcy jest rdwny i wynosi
6% rocznie. Za16z, ze rynek znajduje sie w stanie
rownowagi. Na podstawie powyzszych danych, okre&l
ktéra z ponizej podanych wartoSci jest najblizsza
wartodci opcji kupna akcji spdiki Alfa z cena
wykonania za jeden rok rdwng 25 zi.

A: 0,33 =z%;
B: 1,85 =z},
C: 4,72 z%;
D: 5,00 =z%.
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Spbtka Gamma rozwaza emisje 5-letnich obligacji po
wartoSci nominalnej 100 mln zi. Kupon wynosi 10% i1
ma byd wypiacany na koniec kolejnych kwartaidw (po
2,5%) w clagu najblizszych 5 lat. Poczatkowe koszty
emisjl wynoszg 5% wartofci nominalnej obligacji i
oplacane sg na poczgtku 5-letniego okresu. Pod
koniec 5 roku obligacja ma zostaé wykupiona po
wartoScli nominalnej. Wskaz wartodd, ktdra jest
najblizsza wartoScl efektywnego rocznego kosztu
kapitaitu pozyskanego na drodze emisji obligacji.

A: 2,5 %;
B: 5,0 %;
C: 10,4 %;
D: 11,8 %

Skrécenie okresédw rotacji zapasdw (zaktadajac
niezmiennosé innych warunkdw) :

A: nie ma zZnaczenia dla wielkoici zapotrzebowania
na kapita? obrotowy netto;

B: spowoduje wzrost zaangazowanych aktywdw
obrotowych;

C: spowoduje wzrost zapotrzebowania na kapitaz
cbrotowy netto;

D: spowoduje zmniejszenie zapotrzebowania na
kapital obrotowy netto.

Spétka Alfa finansuje sie jedynie kapitatem
wtasnym. Wspdiczynnik beta dla spdiki Alfa w
sytuacji samofinansowania wymnosi 0,91. Stopa
podatku dochodowego jest rdwna 19%. Wykorzystujac
model CAPM oraz model Modiglianiego-Millera,
zaktadajgc ze wspdlczynnik beta diugu jest rowny
zero, wyznacz poziom zadiuzenia (relacja diugu do
aktywdw), dla ktdérego spdika bedzie miata
wspbiczynnik beta rowny 1,65. Zatdz, ze inne
czynniki pozostang bez zmian. Wskaz najblizszag
wartosé.

A: 0,30;
B: 0,40;
C: 0,50;
D: 1,00.

Jezeli roczna zmienno&é (volatility) wartoSci
aktywa wynosi 15,87%, to ile wynosi odchylenie
standardowe zmiany ceny w ciggu dunia? Przyijmij, ze
liczba dni na dostepnym rynku wynosi 252 w ciggu
roku. Wskaz najblizsza liczbe.

A: 0,683 %;
B: 1,00 %;
C: 1,25 %;
D: 2,00 %.
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91. X oraz Y s3 zmiennymi losowymi o rozktadzie
normalnym (0,1). Wartosé kowariancji (X,¥Y) wynosi
0,6. Zmienna losowa Z jest zdefiniowana: Z= (3X +
4Y) . Ktbra z ponizszych liczb jest najblizsza
wartoScl wariancji zmiennej Z?

A: 39,4;
B: 37,5;
C: 35,0;
D: 36,3.

92. O zmiennej losowej X, wiadomo , ze In{X) ma
rozkiad normalny, =z wartofcig oczekiwang rdwng 0.
Co mozna pow1ed21ec o] wart0501 oczekiwanej,
zmiennej X?

jest nie mniejsza niz 1;

jest nie mniejsza niz 0 1 mniejsza niz 1;
jest ujemna;

zadne z powyzszych zdafl nie jest prawdziwe.

Onwp

93. Roczna stopa procentowa z kapitalizacjia ciggia
wynosi 4,65%. Wskaz réwnowazng jej, roczng stope
procentowa z kapitalizacja miesileczng:

4,39
4,64
4,66
4,71

UowE
de de oo de

94. ObllgaCJa 5-letnia =z roczunym kuponem wynoszgcym
6%, jest notowana po kursie 96% (cena czysta nie
uwzgledniajgca biezgacych odsetek), warto&é
nominalna wynosi 100, a od wyplaty ostatniego
kuponu ming* miesigce. Wskaz wartoSé odpowiadajaca
rentowno&ci biezgcej tej obligacji (tj. rentowno&ci
w bilezacym okresie kuponowym)

A: 6,00 %;
B: 5,70 %;
C: 6,30 %;
b: 6,25 %.

95. Zmodyfikowany czas trwania (modified duration)
obligacji wynosi B, a jej wypukloS¢ wynosi 400. Jak
zmieni sie cena tEj obligacji, jezeli rynkowe stopy
procentowe spadng o 10 punktdw bazowych?

wzroSnie o 0,82 %;
gpadnie o 0,82 %;
gpadnie o 0,78 %;
wzrofSnie o 0,8 0%.

gnww
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Zaktadajgc, ze prawdopodobiefistwo niedotrzymania
warunkdéw (default) przez wystawce obligacji, w
ciggu pojedynczego roku wynosi 20%, oszacuj
prawdopodobiefistwo niedotrzymania warunkéw w ciggu
trzech lat.

A: 45,4 %;
B: 48,8 %;
C: 60,5 %;
D: 20,0 %.

Instrument finansowy wypiaca odsetki, odpowiadajgce
1l2-miesieczne] stopie LIBOR od wartosSci nominalnej
1000 CHF.Wyptata nastepuje dwukrotnie: po roku i po
dwdch latach od dnia dzisiejszego. (Uwaga: nie jest
wyptacana warto&é nominalmna). PiatnoSé na koficu
kazdego roku odpowiada stopie LIBOR z poczgtku
danego roku. Oszacuj cene instrumentu jezeli stopa
procentowa) wynosi 3% dla wszystkich okresdw
zapadalno&ci.

A: 57,4 CHF;
B: 1000 CHF;
C: 1067 CHF;
D: 67,6 CHF.

Inwestor ma w portfelu obligacije spoiki BETA.
Spdtka BETA jest "cdrka" spdtki ALFA. W przypadku
bankructwa spdiki ALFA nastepuje bankructwo spdiki
BETA. Prawdopodobiefistwo bankructwa spdiki ALFA
wynosi 30%. Prawdopodobiefistwo bankructwa spdiki
BETA, w przypadku, gdy ALFA nie upada, wynosi 50%.
Jakie jest prawdopodobiefiswo, ze inwestor nie
otrzyma catej swojej naleznosSci?

50%;
65%;
70%;
BO%.

(wheful
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99. Inwestor ma w portfelu dwie roczne obligacje
zerckuponowe A 1 B obarczone ryzykiem kredytowym.

Wartosé Prawdopodobiefistwo
nominalna niedotrzymania
warunkdw (defaultu)
Cbligacja A 1000 EUR 40%
Chligacja B 2000 EUR 30%

Oszacuj warto&é oczekiwanego obnizenia przychodu
inwestora, przy zaiozeniu niezaleznofci obu
obligacji. Przyjmij dla kazdej z obligacji stope
odzysku (recovery ratio, spodziewana wartoSé&
Srodkéw do otrzymania po bankructwie spdiki w
stosunku do peinej naleznoSci}) na poziomie 70%.

A: 300 EUR;
B: 500 EUR;
C: 1000 EUR;
D: 2700 EUR.

100. Na poczgtku roku inwestor kupii 100 akcii spédiki
VESTA, po cenie 35 zi. Spdika wyplaca dywidende w
wysokosci 3 zl na akcje. Cena akcji w dniu wypkaty
dywidendy wynosita 30 z}. Dywidenda nie byia
reinwestowana. Pod koniec roku inwestor sprzedal
posiadane akcje sp&itki VESTA po cenie 28 zl za
akcje. Oszacu] przyblizong stope zwrotu uzyskana
przez inwestora.

A:; -20,0%;
B: -12,6%;
C: -11,4%;
D: -10,3%.

101. Stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 9%, a
stopa wolna od ryzyka 3%. Wykorzystujgc model CAPM
ogzacuj stope zwrotu z akcji Q, jezeli
wspdiczynnik beta dla tej akcji wynosi 1,3.

A: 14,7%;
B: 12,9%;
C: 10,8%;
D: 16,8%.
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Cena rynkowa (spot) towaru X wynosi 40 EUR. Rynkowa
stopa procentowa wolna od ryzvka z kapitalizacjag
ciggta jest rdwna 5%. Oszacuj potencjalny zysk z
arbitrazu (w sensie wartoScili biezgce]j), jezeli cena
realizacji 4-miesiecznego kontraktu forward na
towar X wynosi 3B EUR. Zaldz brak kosztdw
transakcyjnych i kosztdw przechowywania towaru X.

A:; 0 EUR (cena jest godziwa);
B: 1,67 EUR;
C: 2,63 EUR;
D: 2,88 EUR.

Kurs kasowy (spotowy) JPY/USD wynosi 120. Kurs
forwardowy z terminem 6 m-cy wynosi 114. Stopy
procentowe wolne od ryzyka wynoszg 4% dla USD 1 1%
dla JPY. Wskaz transakcije arbitrazowsg pozwalajg na
zysk bez ryzvka:

A: wzigé pozyczke na 6 m-cy w USD, wymienié na
rynku kasowym ma JPY, ulokowad JPY i zakupé& USD
na rynku terminowym (forward =z terminem
realizacji za 6 m-cy);

B: kupié JPY na rynku kasowym, odczekaé 6 m-cy i
sprzedaé je na rynku kasowym;

C: wziafé pozyczke ma 6 m-cy w JPY, wymienié& na
rynku kasowym na USD, ulokowaé USD na 6 m-cy
kupié JPY na rynku terminowym (forward =z terminem
realizacji za 6 m-cy);

D: nie ma mozliwosfci arbitrazu.

Ktoéry z ponizszych wzorbw wyraza wspdiczynnik
Sharpe'a, jezeli:

A - oznacza oczekiwana stope zwrotu,

g - standardowe ocdchylenie stopy zwrotu,

rm - stope zwrotu z portfela rynkowego,

rf - stope zwrotu wolna od ryzyka?

Ah: A - rf / q;

B: (& - rf) q;

C: A -rf - g (rm - rf);

D: g - A/ exp (rf} (exp(x) to e podniesione do
potegi x)



105.

106.

107.

-34/0.-

Portfel sklada sie z dwbch aktywdw X oraz Y,
stanowigcych odpowiednio 25% 1 75% portfela.
Odchylenia standardowe stopy zwrotu wynoszg
odpowiednio 10% dla X oraz 20% dla Y. Wartosé
wspdiczynnika korelacji dla stdp gwrotu z X 1 Y
wynosi 0,5. Wskaz liczbe mnajblizszg odchyleniu
standardowemu stopy zwrotu z portfela

16,39
13,38
18,52
21,60

g

o\@ o9 B0 &

0 akCJach P 1 Q wiadomo, ze wartodci wariancji cen
Pi0Q Wynosza odpow1edn10 100 i 225. Warto&d
kowariancji cen wynosi 53. Aktualnie posiada
portfel ziozony wyitacznie z akcji P, o wartodci 4
mln zi. Inwestor rozwaza sprzedaz czeéci
posiadanych akecji P za kwote 1 mln z% i zakupienie
za te kwote akciji Q. O ile zmniejszyloby sie
ryzyko portfela inwestora, (mierzone ocdchyleniem
standardowym wartoSci portfela) wzgledem
poczatkowe] wielkoé&ci.

Wskaz najblizszg liczbe.

A: 9,50 %,
B: 5,00 %;
C: 7,40 %;
D: 0,50 %.

Wskaz zdanie faiszywe:

A wysoka warto8é wspdiczynnika beta oznacza duzg
korelacje z portfelem rynkowym;

B: wapdczynnik korelaciji i kowariancja maja zawsze
ten sam znak;

C: warto&8¢ zerowa wspdiczynnika korelacji oznacza
brak liniowej zaleznofci miedzy stopami zwrotu
dwdch aktywdw;

D: o ile aktywa nie sg doskonale skorelowane,
dywersyflkaCJa Zawsze powoduje redukcje ryzyka,
gdy krdétka sprzedaz nie jest mozliwa.
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Przyjmlj, ze na rynku sa dostepne nastepujgce
instrumenty finansowe z odpowiadajgcymi im stopami

procentowyml

3-miesieczny depozyt (91 dniowy) - 4.5%;
3x6 FRA (92 dni) - 4.6%;

6X9 FRA (90 dni) - 4.8%;

9x12 FRA (92 dni) -~ 6%.

Przyjmij, ze dla kazdego z nich odsetki wyliczane
sa na bazie ACT/360 tj. wg formuiy:

I = (Nx%xd / 360

gdzie:

I - odsetki

N - nominaz

% - warto&é stawki procentowej w ujeciu p.a.

d - liczba dni utrzymywania instrumentu

Jaka jest roczna stopa procentowa na bazie ACT/3607?

0,0519;
0,0512;
0,0508;
0,0458.

oo

Inwestor ma w portfelu akcje uprzywilejowane spdiki
GLOB, t.j. akcje wyplacajqce stata, roczng
dyw1dende, w wysokosc1 6% wartodci nominalnej
akecji, wynoszacej 50 USD. Oczeklwana roczna stopa
zwrotu dla tej akeji wynosi 9%. Przewiduje sie, ze
dochody spditki beda co roku wzrastaly o 4%. Cena
akcji na rynku wynosi 40 USD. Co doradziibys
inwestorowi?

A: sprzedad akcje, gdyz cena rynkowa jest
Zawyzona;

B: dokupié akcje do posiadanego portfela, gdyz ich
cena rynkowa jest zanizona;

C: cena rynkowa jest godziwa, wiec inwestor
powinien czekaé na zmiane, na rynku;

D: nie mozna nic doradzié, poniewaz nie da sie
oszcacowaé godziwe]j wartoscl akcji.

Obecna cena akcji Y wyn051 1000 zi. Przyijmij, ze
jej cena za rok (8) jest opisywana funkcja:
85=1000*exp{r) (exp(r) oznacza e podniesione do
potegi r), gdzie r jest zmienna losowa o rozktadzie
normalnym, z wartoScia Srednig réwna 0.1 i
odchyleniem standardowym wynoszgacym 0.2.

Z prawdopodcbiefistwem 95%, cena akcji za rok bedzie
pomiedzy:

A: 906 i 1234;
B: 815 i 1423;
C: 747 i 1636;
D: 667 1 1742,
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