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Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, przez aktywa
netto rozumie sie:

A: aktywa trwate jednostki;

B: aktywa obrotowe jednostki;

C: aktywa jednostki pomniejszone o

zobowiligzania, odpowiadajgce wartofciowo kapitatowi
(funduszowi) witasnemu;

D: aktywa obrotowe jednostki pomniejszone o
zobowiagzania krétkoterminowe.

Zgodnie z ustawg o rachunkowoSci, za dzien
potaczenia spdiek przyjmuje sie:

A: dzied wpisania potgczenia jednostek do rejestru
wtadciwego dla siedziby odpowiednio spéiki
przejmujgcej albo spdiki nowo zawigzanej;

B: dzien przekazania przez jednostke dominujgcy
zaptaty za jednostke przejmowang;

C: dziedi, w ktérym jednostka przejmujaca obejmuje
kontrole nad jednostka przejmowans;

D: dziefl rozpoczecia wywierania przez jednostke
przejmujaca znaczacego wpiywu na jednostke
przejmowans.

Zgodnie z ustawa o rachunkowoSci, skonsolidowane
sprawozdania finansowe emitentdw papierdw
warto&ciowych ubiegajacych sie o ich dopuszczenie
do obrotu na jednym z rynkéw regulowanych krajoéw
Europejskiego Obszaru Gospodarczego:

A: moga by¢ sporzadzane zgodnie z MSR, po
uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego;

B: moga byé& sporzadzane zgodnie z MSR, po podjgciu
odpowiedniej decyzji przez kierownika jednostki
dominujgcej;

C: moga byé sporzadzane zgodnie z MSR, po podjeciu
odpowiednie]j decyzji przez organ zatwierdzajgcy
jednostki dominujgcej;

D: obowigzkowo sporzadzane sg zgodnie z MSR.

Zgodnie z ustawa o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnicnych do badania
sprawozdaii finansowych oraz o nadzorze publicznym,
przez czynnodci rewizji finansowej rozumie sie:

A: badanie, przeglady sprawozdan finansowych lub
inne ustugi poswiadczajgce, o ktdrych mowa w
odrebnych przepisach lub standardach rewizji
finansowej;

B: wylacznie badanie i przeglady sprawozdan
finansowych;

C: wylacznie badanie sprawozdan finansowych;

D: wylgcznie przeglady sprawozdan finansowych.
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Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdow papieréw
wartodclowych oraz warunkdw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego parfistwem czlonkowskim, emitent akecji,
dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych
notowan gieldowych, z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, o dziatalnoSci
produkcyjnej, niebedacy jednostkq dominujacg, nie
ma obowligzku przekazywania do publicznej
wiadomo&ci:

A: raportdw kwartalnych;

B: raportdéw kwartalnych za drugi kwartal roku
obrotowego;

C: raportédw kwartalnych za trzeci kwartai roku
obrotowego;

D: raportdédw pdirocznych.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentédw papierdéw
wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedacego pafistwem czlonkowskim, pismo prezesa
zarzadu lub oscby zarzadzajacej emitenta,
omawiajgce, w sposdb zwiezly, najwazniejsze
dokonania lub niepowodzenia w danym roku obrotowym
i perspektywy rozwoju dziatalnoSci na najblizszy
rok obrotowy, stanowi skiadnik nastepujgcych
raportdw okresowych:

A: wytacznie raportdéw rocznych i skonsolidowanych
raportdédw rocznych;

B: wylacznie skonsolidowanych raportdw rocznych;
C: wylacznie raportéw rocznych i pdirocznych oraz
skonsolidowanych raportédw rocznych i pdirocznych;
D: raportéw rocznych, pdtrocznych i kwartalnych
oraz skonsolidowanych raportdédw rocznych,
pdirocznych i kwartalnych.
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Zgodnie z MSSF 13 "Ustalanie wartodci godziwej",
zatw1erdzonym przez UE, w hierarchii wartosci
god21we3 najnizszy prlorytet nadano nastepujacym
anym wejsciowym stosowanym do ustalenia wartosci
godziwej skitadnika aktywdw lub zobowigzania:

A: nieobserwowalnym danym wejSciowym dotyczgcym
danego skiadnika aktywdw lub zobowigzania (dane
wejéciowe na poziomie 3);

B: cenom notowanym (nieskorygowanym) na aktywnych
rynkach za identyczne aktywa lub zobowigzania
(dane wej&ciowe na poziomie 1);

C: cenom notowanym na rynkach, ktdre nie sag
aktywne za identyczne aktywa lub zobowigzania
(dane wej&ciowe na poziomie 2);

D: danym wejSciowym obserwowalnym w przypadku
danego skitadnika aktywdw lub zobowigzania,
poérednio albo bezpoirednio, innym niz ceny
notowane uwzglednione na poziomie 1 (dane
wejéciowe na poziomie 2).

Zgodnie z MSR 36 "Utrata warto&ci aktywdw", ktéry
zostat zatwierdzony przez UE, obowigzujacym w
odniesieniu do roku obrotowego rozpoczynajgcego sie
1 stycznia 2013 r., wartosé uzytkowa to:

A: warto&& godziwa skitadnika aktywdw lub o&rodka
wypracowujgcego Srodki pieniezne;

B: warto&¢ godziwa skitadnika aktywéw lub oSrodka
wypracowujgacego 8rodki pieniezne pomniejszona o
koszty zbycia;

C: biezgca, szacunkowa warto&é przysziych
przepiywdw pienieznych, ktdérych uzyskania oczekuje
gie z tytulu dalszego uéytkowania sktadnika
aktywédw lub ofrodka wypracowujacego Srodki
pienieine;

D: wyzsza z dwoch wartoSci: wartoSci godziwe]
pomniejszonej o koszty zbycia 1 wartosci
odzyskiwalne] skitadnika aktywéw lub oSrodka
wypracowujacego Erodki pieniezne.
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Zgodnie z MSSF 5 "Aktywa trwate przeznaczone do
sprzedazy oraz dziatalnoi& zaniechana'", ktory
‘zostal zatwierdzony przez UE, obowigzujgcym w
odniesieniu do roku obrotowego rozpoczynajgcego sie
1 stycznia 2013 r., jednostka wycenia skitadnik
aktywéw trwatych (lub grupe do zbycia),
zaklasyfikowany jako przeznaczony do wydania
wtagcicielom w ramach podziaiu wyniku, w kwocie:

A: wyzsze] z jego wartoSci bilansowej i wartosci
godziwe] pomniejszonej o koszty wydania;

B: nizszej z jego wartofci bilansowe] i wartosci
godziwe] pomniejszonej o koszty wydania;

C: réwnej jego wartodci godziwej;

D: wyzsze] z jego wartoSci godziwe] i warto&ci
uzytkowej .

Zgodnie z MSSF 8 "Segmenty operacyjne",
zatwierdzonym przez UE, jezeli raport finansowy
zawiera zardwno skonsolidowane sprawozdania
finansowe jednostki dominujgcej objete
postanowieniami niniejszego MSSF, jak i oddzielne
sprawozdania finansowe jednostki dominujgcej, wymdg
prezentacji informacji o segmentach:

A: istnieje zardwno w odniesieniu do
skonsolidowanych sprawozdan finansowych, jak i
oddzielnych sprawozdan finansowych jednostki
dominujgcej;

B: istnieje tylko w odniesieniu do
skonsolidowanych sprawozdan finansowych;

C: istnieje tylko w odniesieniu do oddzielnych
sprawozdan finansowych jednostki dominujgcej;

D: dot{czy wylgcznie prezentacji w sprawozdaniu z
dziatalnosci grupy kapitatowej.

Zgodnie z MSR 38 "Warto&ci niematerialne", ktéry
zostat zatwierdzony przez UE, obowiazujacym w ‘
odniesieniu do roku obrotowego rozpoczynajgcego sile
1 stycznia 2013 r.,prawdg jest, ze:

A: wartog§é firmy wytworzona przez jednostke we
wiasnym zakresie jest ujmowana jako sktadnik jej
aktywdw, poniewaz zawsze stanowl mozliwy do .
zidentyfikowania zasdb, ktéry moze by wiarygodnie
wyceniony; . F

B: jednostka nie ujmuje jako sktadnika aktywdw
wartogci firmy wytworzone] przez te jednostke we
wiasnym zakresie;

C: nakitady poniesione przez jednostke na prace
badawcze ujmuje sie jako sktadnik jej wartosci
niematerialnych;

D: do przykitaddéw prac badawczych zalicza sie:
projektowanie, wykonanie 1 testowanie prototypdw i
modeli do&wiadczalnych (przed ich wdrozeniem do
produkcji seryjnej lub uzytkowania).
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Zgodnie z MSSF 3 "Polgczenia jednostek", ktory
zostal zatwierdzony przez UE, obowigzujacym w
odniesieniu do roku obrotowego rozpoczynajacego sie
1 styecznia 2013 r., prawdsg jest, ze:

A: jednostka rozlicza kazde polaczenie jednostek
stosujac metode laczenia udziaidw;

B: jednostka przejmujgca ustala dziefn przejecia,
ktorym jest dzien objecia kontroli nad jednostka
przejmowans;

C: co do zasady jednostka przejmujgca wycenia
mozliwe do zidentyfikowania nabyte aktywa i
przejete zobowigzania wedlug ich wartosci
ksiegowych na dziefl przejecia;

D: okres wyceny, nastepujacy po dniu przejecia, w
ktérym jednostka przejmujgca moze skorygowac
przyblizone (prowizoryczne) kwoty ujete w zwigzku
z polaczeniem jednostek, nie powinien przekraczac
dwéch lat od dnia przejecia.

Zgodnie z ustawg Kodeks cywilny prokura udzielona
przez przedsiebiorce wygasa wskutek:

A: zmiany nazwy przedsiebiorcy;

B: wszczecia postepowania wyjasniajgcego wobec
przedsiebiorcy przed Komisjg Nadzoru Finansowego;
C: udzielenia absolutorium czlonkom zarzadu
przedsigbiorcy;

D: otwarcia likwidacji przedsiebiorcy.

Zgodnie z Regulaminem Gieidy (Gielda Papierdw
WartoSciowych w Warszawie S.A.), strong transakcji
moze byé:

A: zaklad ubezpieczefi;

B: bank powierniczy;

C: spbdika prowadzgca izbe rozliczeniowsg;
D: fundusz inwestycyjny.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, obowlgzkowy system rekompensat:

A: tworzy Bankowy Fundusz Gwarancyjny i prowadzi
Krajowy Depozyt Papieréw Warto&ciowych S.A.;

B: prowadzi i tworzy Bankowy Fundusz Gwarancyjny;
C: prowadzi Krajowy Depozyt Papierdw WartosSciowych
S.A.;

D: prowadzi Narodowy Bank Polski.
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Zgodnie z Regulaminem Gieildy (Gietda Papierdw
Warto&ciowych w Warszawie S.A.) w przypadku
powstania w czasie sesji gieldowej mna rynku
regulowanym organizowanym przez Gleide Papierdw
Warto&ciowych w Warszawie S.A. sporu, zwigzanedo z
jej przebiegiem i porzadkiem, a wymagajgcego
natychmiastowego rozpatrzenia, rozstrzyga:

A: czlonek zarzadu gieidy;

B: dyzurny pracownik Departamentu Nadzoru Obrotu
Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego;

C: przewodniczacy sesji;

D: w trybie nadzwyczajnym Przewodniczacy Komisgji
Nadzoru Finansowego.

Zgodnie z Regulaminem Gieildy (Gielda Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A.), transakcja
gieldowa zawarta jest z chwila dokonania
odpowiedniego zapisu w systemie informatycznym:

A: izby rozrachunkowej obsiugujgcej GPW S.A.;
B: izby rozliczeniowej obsiugujacej GPW S.A.;
C: GEPW S5.A.;

D: depozytu papieréw warto&ciowych.

Zgodnie z ustawg Kodeks spoiek handlowych, w
przypadku polaczenia spbiek,na spdike przejmujaca:

A: zawsze przejdzie zezwolenie na prowadzenie
dziatalnog&ci maklerskiej udzielone spbice
przejmowanej;

B: nigdy nie przejdzie zezwolenie na prowadzenie
dziatalno&ci maklerskiej udzielone spdice
przejmowanej;

C: przejdzie zezwolenie na prowadzenie
dzialtalnosci maklerskiej udzielone spdice
przejmowanej, jezeli Komisja Nadzoru Finansowego
nie zlozy sprzeciwu w terminie miesigca od dnia
ogtoszenia planu polgczenia;

D: przejdzie zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci maklerskiej udzielone spdice
przejmowanej, nawet jezeli Komisja Nadzoru
Finansowego ztozy sprzeciw w terminie miesigca od
dnia ogloszenia planu polaczenia, o ile walne
zgromadzenie spdiki przejmowanej w drodze uchwaiy
podtrzyma wole przejscia tego zezwolenia.
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Zgodnie z ustawg Kodeks spdiek handlowych, czynnosé
prawna dokonana bez zgody wtasSciwego organu spéiki,
wymaganej wyiacznie przez umowe spoiki albo statut,
jest:

A: wazna, o ile zostanie potwierdzona przez
witagciwy organ spdiki;

B: niewazna;

C: bezskuteczna;

D: wazZna.

Zgodnie z ustawa Kodeks spéiek handlowych, kapitatl
zakiadowy spdiki z ograniczong odpowiedzialnoscig
dzieli sie na udzialy:

wytacznie réwnej warto&ci nominalnei;
réwnej albo nierdéwnej wartosci nominalnej;
catkowitej warto&ci nominalnej;

wytgcznie pokrytej wartoSci nominalnej.

(o Rve

Zgodnie z ustawa Kodeks spdiek handlowych, kapital
zakladowy spdiki akcyjnej wynosi conajmniej:

A: 1 000 000 PLN;
B: 100 000 PLN;
C: 10 000 PLN;

D: 1000 PLN.

Zgodnie z ustawa Kodeks spdiek handlowych,
zawigzanie spdiki akcyjnej nastepuje z chwilg:

oplacenia aportu;

podpisania umowy spoiki;

objgcia wszystkich akcji;

dokonania wpisu przez sad rejestrowy.

oo

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie Dkreélenla szczegdiowych warunkdw
technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych, bankéw, o ktdrych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami flnanSOwle
i bankéw powierniczych oraz warunkdéw szacowania
przez dom maklerski kapitaiu wewnetrznego,
inspektor nadzoru to osoba wykonujgca czynnosci:

nadzoru zgodno&ci dziatalnoSci z prawem;
kontroli wewnetrznej;

audytu wewnetrznego;

nadzoru funkcjonowania systemdéw IT.

Do



24 .

25,

26.

27

= B/D.—

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie okrEQQEnia szczegblowych warunkow
technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
i bankéw powierniczych oraz warunkédw szacowania
przez dom maklerski kapitaiu wewnetrznego, firma
inwestycyjna opracowuje i wdraza procedure
okreglajgcg sposdb zatatwiania skarg klientéw

A: detalicznych;

B: profesjonalnych;
C: kluczowych;

D: zagranicznych.

Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu cbrotu oraz o spdikach
publicznych, wniosek o dopuszczenie papierdw
wiitméciowych do obrotu na rynku regulowanym
sktada:

A: ich emitent;

B: biuro zarzadu organizatora rynku regulowanego;
C: obsiugujacy emitenta depozyt papierdw
wartosdciowych;

D: Komisja Nadzoru Finansowego po zatwierdzeniu
prospektu emisyjnego.

Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdédw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdikach
publicznych, termin waznosSci prospektu emisyjnego
wynosi:

A: 12 miesiecy od dnia jego zatwierdzenia;
B: 6 miesiecy od dnia jego zatwierdzenia;
C: 30 dni od dnia jego zatwierdzenia;
D: 7 dni od dnia jego zatwierdzenia.

Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdw finansowych do
zor%anizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach
publicznych, decyzje w sprawie zatwierdzenia
prospektu emiayjnego Komisja Nadzoru Finansowego
wydaje w terminie:

A: 10 dni od dnia zlozenia wniosku;

B: miesigca od dnia ziozenia wniosku;
C: 2 miesiecy od dnia ziozenia wniosku;
D: 3 miesiecy od dnia ziozenia wniosku.
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Weskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: zmiana ceny spowoduje przemieszczenie krzywej
popytu;

B: wzrost dochodéw konsumentdédw spowoduje
zwiekszenie popytu na wszystkie dobra;

C: w jezyku potocznym o dwdch dobrach X 1 Y
powiemy, Ze sa komplementarne, gdy wzrost ceny
dobra X (przy innych czynnikach nie zmienionych)
powoduje spadek popytu na dobro Y;

D: cena zadana za towar to cena rownowagi.

Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: place realng obliczamy pomniejszajac ptace
nominalng o zmiany w kosztach utrzymania;

B: inflacja mierzona jest poziomem cen;

C: dodatnilia korelacja miedzy zmiennymi Swiadczy o
prawidlowogci naszego modelu;

D: jezeli miedzy dwiema zmiennymi istnieje Scisiy
zwigzek statystyczny, to istnieje miedzy nimi
zalezno&¢ przyczynowo - skutkowa.

Wskaz, ktdéra z nizej podanych pozycji nie jest
uwzgledniona w obliczeniach PNB (Produkt Narodowy
Brutto) :

A: zasitki z opieki zdrowotnej;

B: wynagrodzenia nauczycieli;

C: praca wykonywana w domu przez piatng pomoc
domowsg ;

D: dochéd osiggany przez handlarza uzywanych
samochoddw.

Ponizej przedstawiono wybrane dane z rachunkow
dochodu narodowego kraju w 2010 roku (w mld dane]
waluty) . Oblicz produkt narodowy netto w cenach
rynkowych.

Produkt narodowy brutto w cenach rynkowych 585,4

Podatki od wydatkow 83,0
Amortyzacja 72,0
Dochody netto z wilasnodSci za granica 0,3
Subsydia panstwowe 5,9
A: 424.,5;

B: 478,4;
C: 513,4;
D: 585,1.
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Ktéra z ponizej przedstawionych przyczyn inflacji
ma charakter podazowy ?

A: wzrost pitac nominalnych;

B: spadek kraficowej stopy oszczedzania;

C: spadek plac w strefie budzetowej;

D: wzrost wydatkdw pafistwa na zakup débr i usiug
sfinansowany poprzez drukowanie pieniedzy.

W tabeli podano wybrane pozycje bilansu piatniczego
pafistwa X w 2010 roku. Korzystajgac z ponizszych
danych, oblicz taczne saldo bilansu piatniczego
tego pafistwa. Zaldz, ze transakcje wyrOwnawcze s3
wykazywane w rachunku obrotédw kapitatowych.

Wyszczegdlnienie mld USD
Eksport towardw 107 047
Obroty w zakresie usiug (saldo) 4 069
Naptyw inwestycji netto (saldo) -10 509
Saldo opuszczen 1 biedéw 301
Przekazy (saldo) -5 060
Import towardw -120 453
Saldo odsetek, zyskéw i dywidend 5 T
Saldo obrotéw kapitatowych 18 828
A: 4 786;

B: -8 620;

E: 8 319;

D: 0.

Wediug ilo&ciowej teorii pienigdza zwigkszenie
podazy pienigdza w stosunku do popytu spowoduje:

A: zwiekszenie nominalnych dochodéw;

B: zwiekszenie realnej produkcji;

C: zmniejszenie szybko&ci obiegu pienigdza;

D: spadek cen (w przypadku w peini wykorzystania w
gospodarce zdolnoSci wytwbrczych) .

Ktére z Eaniészych zdarzeil moze spowodowad
réwnolegie przesuniecie krzywej Phillipsa po osi
odcietych (w prawo)

A: przyspieszony wzrost piac;

B: przewidywany wzrost stopy bezrobocia;
C: wzrost podazy sity roboczej;

D: przewidywany wzrost stopy inflacji.
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Uzytecznosg¢ kraficowa dobra to:

A: funkcja okreSlonego dobra i konsumpcji;

B: przyrost uzytecznofci uzyskiwany dzieki
zwiekszeniu konsumpcji tego dobra o jednostke,
przy danym poziomie konsumpcji pozostalych débr;
C: przyrost konsumpcji danego dobra o jednostke
przy jednostkowym przyro&cie konsumpcji
pozostatych débr;

D: uzytecznosd¢ przy ktdrej kazda dodatkowa
jednostka dobra dostarcza konsumentowi coraz
mniejszej konsumpcji.

Miare sily monopolistyczne] przedsiebiorstwa
stanowi:

A: zysk po odjeciu wszystkich kosztdw, igcznie z
kosztem alternatywnym czasu i pieniedzy
wtagcicieli;

B: zmniejszenie produkcji przy jednoczesnym
wzrosScie ceny produktu;

C: nadwyzka Kasztu kraficowego nad cene produktu;
D: nadwyzka ceny produktu nad kosztem krafcowym.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcow, zgody pracodawcy wymaga:

A: dziatalno&é naukowa nile wigzgca sie z
wykorzystaniem informacji stanowigcych witasno&¢
pracodawcy;

B: wykorzystanie miejsca pracy do prowadzenia
dziatalnosci na witasny rachunek;

C: dziatalno&¢ na rzecz Zwigzku Maklerdw i
Doradcdw;

D: dziatalno&é dydaktyczna, jezeli nie wigze sie z
wykorzystaniem informacji stanowigcych wtasnosé
pracodawcy.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerow i
Doradcdw doradcy, ktdrzy sa czilonkami wiadz
podmiotu emitujgacego instrumenty finansowe, nie
mogg Swiadczy€ usiug 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: czynia to w ramach ubiegania sie o dopuszczenie
instrumentéw finansowych do obrotu na rynku
zorganizowanym;

C: ujawnia publicznie potencjalny konflikt
interesu;

D: nie moga w tym przypadku Swiadczy& usiug
doradczych.
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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcéw (ZE), podejmujgac decyzje inwestycyjne w
imieniu klienta doradcy powinni zachowaé
dokumentacje stanowigca podstawe decyzji przez
okres co najmniej:

A: jednego roku;

B: dwéech lat;

C: pieciu lat;

D: ZE nie regulujg tej kwestii.

Kodeks Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich:

A: obowigzuje Czilonkdw Izby Doméw Maklerskich i
ich pracownikéow;

B: uchwalany jest przez Zarzad Izby Domdw
Maklerskich;

C: obowigzuje wszystkie firmy inwestycyjne
prowadzace dziatalno&é maklerska na terytorium RP;
D: obowigzuje réwniez wszystkie banki posiadajace
status firmy inwestycyjnej i prowadzgce
dziatalnosé maklersia na terytorium RP.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw 1
Doradcéw, Zasady Etyki obowigzuja wszystkich
doradcédw inwestycyjnych:

A: wykonujgcych zawdd doradcy;

B: wpisanych na liste prowadzong przez Komisje
Nadzoru Finansowego;

C: od momentu zdania egzaminu przed Komisja
Egzaminacyjng dla Doradcdw Inwestycyjnych;

D: bedacych jednocze&nie Czionkami Zwyczajnymi
Zwigzku Maklerdédw i Doradcdw.

Aktualna warto&é indeksu akcji wynosi 2800, stopa
dywidendy tego indeksu réwna jest 2% w skali roku,
wolna od ryzyka stopa procentowa wynosi 3% w skali
roku (kapitalizacja ciggia).

Wyznacz dolng granice trzymiesiecznej europejskiej
opcji kupna indeksu, ktérej cena wykonania wynosi
2750. Wskaz najblizsza wartosé.

A: 48B,16;
B: 51,02;
C: 56,60;

D: 61,33.
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Spbdika witagnie wyglacila dywidende w wysockos8ci 2,0
PLN na akcje. Spdika zaktada state tempo wzrostu
dywidendy w kolejnych latach na poziomie 3%
rocznie. Przy jakiej wymagane]j przez inwestora
rocznej stopie zwrotu, wartos¢é tej akcji wynosi
103 PLN? Wskaz najblizsza warto&¢.

A: 3%;
B: 5%;
C: 7%;
D: 9%.

Za trzy miesigce od dzisiaj cena akcji wzroénie lub
zmaleje o 20% i begdzie wynosi¢ 12 lub 8 PLN. Jakie
jest prawdopodobiefistwo, ze europejska opcja kupna
akcji z ceng wykonania réwng 10,5 PLN, stopie
procentowej réwnej 3% w skali rocznej w warunkach
powszechne] obojetnosci wzgledem ryzyka, po 3
miesigcach bedzie warta 0? Wskaz najblizsza
wartogé.

A: 2,2678;
B: 2,9134;
C: 0,4812;
D: 0,3789.

Kurs 180-dniowych bonéw skarbowych wynosi 10. Jaka
jest roczna stopa zwrotu z tych bondéw w okresie 180
dni przy zalozZeniu kapitalizacji ciggiej? Do
wyliczernl przyjmij zalozenie: 1 rok=365 dni. Wskaz
najblizszg wartosé.

A: 10,00;
B: 10,15;
C: 10,40;
D: 11,02.

Dana jest obligacja zerokuponowa o terminie wykupu
2 lata, warto&ci nominalnej 1000 PLN, ktore]
aktualna cena wynosi 950 PLN. Wyznacz stope dochodu
tej obligacji. Wskaz najblizsza wartosc.

B: 2,0%;
B: 2,6%;
c: 2,9%;

D: 3,2%.



48.

49.

50,

-14/0.-

Jezeli wartoS¢ biezgaca 10-letniej obligacji
skarbowej, o nominale 100 USD, wypltacajgcej roczny
kupon w wysokoSci 6% wartofci nominaiu, jest rdwna
90 USD, a warto&¢ biezgca analogicznej obligacji,
ale z kuponem w wysokoSci 3% warto&ci nominaiu jest
réwna 82 USD, to oszacuj wartod¢ 1l0-letniej stopy
procentowej, wolnej od ryzyka (wskaz najblizszg
liczbe)

A: 3%;
B: 4%;
C: 5%;

D: nie mozna tego okreslié.

Analizowane sg stopy zwrotu z akcji dwdch spdiek A
i B. Dla akcji spdiki A wspOiczynnik beta roéwny
jest 1,4 i wariancja resztowa 0,06. Dla akcji
sp6tki B wspdiczynnik beta rdwny jest 1,5 1
wariancija resztowa 0,15. Wariancja stopy zwrotu =z
portfela rynkowego wynosi 0,30. Speinione sa
zalozenia modelu jednowskaZnikowego.Wskaz, ktéra z
ponizszych wartodci jest najblizsza wartosci
wspOiczynnika korelacji miedzy stopami zwrotu z
akecji spditki A i z akcji spdiki B.

A: 0,55;
B: 0,67;
C: 0,86;
D: 0,95,

Portfel inwestycyjny sktada sie z akcji spoéiki A
oraz akcji spdiki B. Wariancja stopy zwrotu dla
akcji spdiki A jest réwna 0,5 i dla akcji spdiki B
wynosi 0,7. Wspdiczynnik korelacji migdzy stopami
zwrotu z akcji spéitki A i z akcji spbiki B wynosi
- 1 (minus 1?. Aby zapewni¢ minimalng wartosc
wariancji portfela skiadajgcego sie z akcji spoiki
A i z akecji spdiki B, udziat akcji A w portfelu AB
powinien stanowié:

A: 38%;
B: 46%;
C: 54%;

D: 62%.
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Oczekiwana stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi
14% rocznie i charakteryzuje sie zmiennoscig
liczong odchyleniem standardowym w wysokosci 0,25.
Stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka rdwna jest
5% rocznie. Odchylenie standardowe stopy zwrotu z
akcji spbiki Gamma wynosi 0,40. Wspdiczynnik
korelacji miedzy stopami zwrotu z portfela
rynkowego oraz z akcji spbiki Gamma jest réwny
0,80. Na rynku speilnione s3 zatozenia modelu wyceny
aktywow kapitatowych. Wskaz, ktdéra z ponizszych
warto&ci jest najblizsza wartosci stopy zwrotu =z
akcji spdiki Gamma.

A: 5,0%;
B: 10,0%.
C: 12,8%;
D: 16,5%.

Portfel rynkowy charakteryzuje sie nastepujgcymi
parametrami: oczekiwana stopa zwrotu wynosi 18%
rocznie i wariancja stopy zwrotu jest rdwna 0,09.
Oczekiwana stopa zwrotu z akcji spdiki A wynosi 25%
rocznie. Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka
jest rdéwna 5% rocznie. Rynek znajduje sie w stanie
réwnowagi. Dla tych danych wyznacz kowariancje
miedzy stopa zwrotu z portfela rynkowego i stopa
zwrotu z portfela akeji spdiki A.

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

Inwestor nabyt 10-letnia obligacje z 6% kuponem
piatnym na koniec kazdego roku ze stopg zwrotu w
terminie do wykupu w wysokoSci 9% (YTM). Zaraz po
otrzymaniu pierwszego kuponu inwestor zdecydowat
sie sprzedal obligacje. Nowy nabywca nabyi
obligacje po cenie, ktdra zapewniata mu stope
zwrotu w terminie do wykupu (YTM) w wysokosSci 8%
rocznie. Na podstawie powyzszych danych wyznacz
stope zwrotu z obligacji dla pierwszego wia&ciciela
obligacji. Wskaz najblizszg liczbe.

A: 6,0%;
B: 15,8%;
C: 16,2%;

D: 18,3%.
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Na rynku analizowane jest przejecie spdiki T prze=z
sp6tke B. Przewiduje sie, ze jezeli spdika T
zostanie przejeta, to ceny jej akcji wzrosng z
prawdopodobienstwem réwnym 0,7. Prawdopodobiefistwo
przejecia spdiki T wynosi 0,5. Oblicz jakie jest
prawdopodobierfistwo, ze spditka T zostanle przejeta i
jednocze&nie ceny jej akcji wzrosng. Wskaz
najblizsza liczbe.

A: 0,11;
B: 0,35;
C: 0,56;
D: 0,71.

Inwestor sprzedal jedna akcje spdiki A za 100 PLN i
jedng akcje spditki B za 100 PLN. W przypadku akcji
sp6tki A zrealizowal stope zwrotu rowng 20%, a w
przypadku akcji spdiki B stope zwrotu w wysokosci
-20% (minus 20%). Oblicz i1gczng stope zwrotu
zrealizowana na sprzedazy akcji spoiek A i B. Wskaz
najblizszg wartosié.

A: -6%;
B: -4%;
£z 0%;
D: 4%,

Na rynku analizowane sa trz¥ spdiki X, Y oraz Z.
Wyniki ekonomiczne tych spdiek s3 niezalezne od
siebie. Oczekuje sie, ze prawdopodobiefnstwo
osiagniecia zysku przez spdtke X wynosi 0,8, przez
spdtke Y jest réwne 0,7 i przez spblke Z wynosi
0,6. W analizowanych spdtkach przewiduije sie
wystgpienie dwdch standw: spdika moze osiggnaé zysk
albo strate. Oblicz prawdopodobiefistwo, wystapienia
sytuacji, ze co najmniej jedna ze spbiek osiggnie
zysk. Wskaz najblizsza wartosé.

A: 1%;
B: 93%;
C: 95%;

D: 98%.
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57. W spbdice Alfa finansujgcej sie kapitaiem wiasnym 1
obcim wspbiczynnik beta akcji jest trzy razy
wiekszy od wspdiczynnika beta dla akcji tej spdiki
finansujgcej sie jedynie kapitatem wiasnym. Stopa
podatku dochodowego nosi 20%. Na rynku speinione
g3 zaloZzenia modelu Millera-Modiglianiego oraz
modelu wyceny aktywdw kapitatowych. Wspdiczynnik
beta diugu réwny jest zero. Wyznacz wartosé
wespblczynnika (Diug/Kapital wiasny). Wskaz
najblizsza wartos¢é.
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58. Przedsiebiorca rozwaza likwidacje plantacji drzewek
ozdobnych pod koniec pierwszego, drugiego lub
trzeciego roku. Likwidujgc plantacje pod koniec
kolejnych lat uzyskaiby wpiywy ze sprzedazy drzewek
w wysokoSci przedstawionej w ponizsze] tabeli:

Termin likwidacji Wplywy netto z
plantacji wyprzedazy drzewek (PLN)
1 1000

2 3000

3 4000

Przedsiebiorca likwidujgc plantacje, podejmuje
decyzje o sprzedazy dzilaitki. Przewiduje sig, ze
cena sprzedazy dzialki w kolejnych latach nie
zmieni sie i wyniesie 8000 PLN. Stopa dyskontowa
przyjmowana dla oceny projektdéw inwestycyjnych
podejmowanych przez przedsiebiorce wynosi 12%.
Biorac pod uwage metode dyskontowania przepiywow
pienieznych, wskaz ktéra z ponizszych odpowiedzi
jest prawdziwa:

A: najbardziej efektywne jest uzytkowanie
plantacji przez 1 rok;

B: najbardziej efektywne jest uzytkowanie
plantacji przez 2 lata;

C: najbardziej efektywne jest uzytkowanie
plantacji przez 3 lata;

D: wzrost EtOEy dyskontowe]j nie ma wpiywu na wybdr
optymalnego okresu eksploatacji.
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Planowane jest polaczenie spdiek Alfa i Beta.
Sytuacije finansowa w obydwu spélkach przedstawia
ponizsza tabela:

Spotka Alfa Spéika Beta
Liczba akeji 100 000 20 000
Zysk netto za
ostatni okres (PLN) 250 000 50 000

Przewiduje sie, ze po polaczeniu zyski netto beda
rosly w czescli odpowiadajacej dawne] spdice Alfa w
tempie 5% rocznie, a w czesSci odpowiadajacej dawnej
spdice Beta w tempie 15%. Spodika Alfa oferuje
akcjonariuszom przejmowanej spdiki 1,2 akcji spdiki
Alfa za jedna akcje spdiki Beta. Na podstawie
powyzszych informacji wyznacz wartosé wskazZnika
zysk na akcje (EPS) na koniec roku drugiego po
przejeciu, tj. za dwa lata. Wskaz najblizszg
wartosgé.

A: 2,858;
B: 2,76;
Q: 2,95;
D 3,12,

Ssp6tka ABC osigga zysk operacyjny (EBIT) w wysokosci
25 mln PLN rocznie. Przewiduje sie, ze zysk ten
zostanie utrzymany w tej samej wysokoScli w
kolejnych latach, az do nieskoficzonosci. Gdyby
spdika ABC finansowala sie jedynie kapitaiem
wiasnym, to jej warto&é rynkowa bytaby réwna 100
mln PLN. Faktycznie spétka korzysta z diugu w
wysoko&ci 40 mln PLN. Koszt diugu wynosi 9%
rocznie. Stopa podatku dochodowego wynosi 20%
rocznie. Na rynku speilnione sg zatozenia modelu
Millera-Modiglianiego. Dla powyzszych danych
wyznacz koszt kapitaiu wiasnego w warunkach
korzystania z diugu w podanej wyzej wysoko&ci.
Wskaz najblizszg wartosé.

A: 19%;
B: 23%;
C: 25%;

D: 32%.
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Biezgca cena akcji spdiki Kappa wynosi 10 PLN.
Spétka nie wypltaca dywidend. Roczna stopa zwrotu =z
aktywéw wolnych od ryzyka réwna jest 5% przy
kapitalizacji ciggtej. Na koniec najbliZszego roku
cena akcji moze wzrosnalé do 14 PLN albo spa&é do 8
PLN. Za}6z, ze rynek znajduje sie w stanie
rownowagi. Na podstawie powyzszych danych okresl,
ktéra z ponizszych wartoscli jest najblizsza
warto&ci europejskiej opcji kupna akcji spdiki
Kappa z terminem wykonania jeden rok i z ceng
wykonania 10 PLN.

A: 0,8 PLN;
B: 1,6 PLN;
C: 3,3 PLN;
D: 4,7 PLN.

Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 4%
rocznie. Oczekiwana stopa zwrotu z akcji spdiki
Delta réwna jest 20% rocznie i odchylenie
standardowe stopy zwrotu wynosi 0,60. Inwestor
chciatby osiggnafé stope zwrotu w stokoéci 25%
rocznie budujac portfel inwestycyjny skiadajacy sie
z akcji sp6iki Delta i z aktywdw wolnych od ryzyka.
Inwestor moze zaciggaé pozyczki przy koszcie
kapitalu w wysokoSci réwnej stopie zwrotu z aktywow
wolnych od ryzyka. Oblicz odchylenie standardowe
stopy zwrotu z portfela, ktéry zapewnia realizacje
zakiadane] stopy zwrotu. Wskaz najblizsza liczbe.
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Na rynku wystepuja jedynie akcje dwdch spdiek A i
B. Cena jednej akcji spdtki A wynosi 20 PLN. Liczba
akcji spoiki A rdéwna jest 1000. Wepdiczynnik beta
akcji spoiki A wynosi 1,5. Cena jednej akcji spbiki
B wynosi 15 PLN. Liczba akcji spéiki B jest rdwna
2000. Na podstawie powyzszych danych okresl, ktéra
z ponizszych wartosci jest najblizsza wart0§c1
wepbiczynnika beta dla akcji spéiki B.

A: 0,50;
B: 0,67;
C: 1,20;
D: 1,80.
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Wartosé rynkowa spdiki wynosi 8 mln PLN 1
wspbtczynnik beta akeji réwny jest 0,9. W spdice
podjety zostal nowy projekt inwestycyjny. Projekt
ten nie ma wpiywu na przepiywy i ryzyko
dotychczasowe]j dzialtalno&ci spdiki. W wyniku
podjetego projektu wartoSé spdiki wzrosita do 10
mln PLN. JednoczeSnie nowy projekt spowodowat
wzrost wymaganej stopy zwrotu z kapitaiu wiasnego
do poziomu 14% rocznie. Stopa zwrotu z portfela
rinkowego rowna jest 12% rocznie, a stopa zwrotu z
aktywéw wolnych od ryzyka wynosi 5% rocznie. Spdika
finansowana jest jedynie kapitaiem wiasnym. Na
podstawie powyzszych danych okregl, ktdra =z
ponizszych wartog&ci jest najblizsza wartosci
wymaganej stopy zwrotu z nowego projektu
inwestycyjnego.

A: 9%;
B: 11%;
C: 22%;
D: 25%.

Sp&lka Wega finansuje swoja dziatalnoS¢ jedynie
kapitaltem wtasnym. W warunkach samofinansowania
wspbiczynnik beta akcji wynosi 1,1. Rozwaza sie
zmiane struktury kapitatowej, tj. zastgpienie
polowy kapitalu wtasnego diugiem. Szacuje sieg, ze
wspdtczynnik beta diugu wynosi 0,2. Zakitada sie, ze
spotka funkcjonuje w gospodarce bez podatkéw.
Wyznacz warto&é wspdiczynnika beta kapitaiu
wtasnego dla spdiki Wega w nowej sytuacji po
zmianie struktury kapitalowej. Wskaz najblizszg
wartosé.
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Kapitat wiasny spdiki Presto skiada sie z 1 mln
akcji zwyklych. Przewiduje sie, ze na koniec
pierwszego roku spdika wykaze sie zyskiem netto w
wysoko&ci 20 mln PLN. Zgodnie z przyjetymi planami
spbtka przeznaczy 20% zysku na wypiate dywidend i
15% na wykup akecji wtasnych (buyback). Tak
okreglona polityka wyplat ma zostaé¢ utrzymana na
stale w kolejnych latach. Przewiduje sie, ze zyski
netto bedg rosiy w tempie 7% rocznie. Koszt
kapitalu wtasnego w spdice Presto jest réwny 15%.
Na podstawie powyzszych danych wykorzystujgc metode
zdyskontowanych przepliywdw pienieznych, wyznacsz
warto&é jednej akcji na poczatek roku pierwszego.
Wskaz najblizszg wartosé.

A: 21,4 PLN;
B: 37,5 PLN;
C: 46,7 PLN;
D: 87,5 PLN.

Inwestor zajat diuga pozycje w 9-miesiegcznym
kontrakcie forward wystawionym na akcje spdiki,
ktbéra nie wyptaca dywidend. Stopa zwrotu z aktywéw
wolnych od ryzyka wynosi B% rocznie przy
kapitalizacji ciggtej. Aktualna cena akcji wynosi
30 PLN. Zgodnie z kontraktem forward cena dostawy
wynosi 27 PLN. Na podstawie powyzszych danych
wskaz, ktédra z ponizszych wartoSci jest najblizsza
wartodci kontraktu forward.
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Cena akcji spdiki Teta wynosi 90 PLN. Spditka nie
wyptaca dywidendy. Stopa zwrotu z aktywOw wolnych
od ryzyka wynosi 5% rocznie przy kapitalizacji
ciagiej. Na podstawie powyzszych informacji, wskaz
ktéra z ponizszych wartofci jest najblizsza
wartosSci dolnej granicy ceny europejskie]j opcji
kupna akcji spdiki z cena wykonania réwng 80 PLN 1
terminem wykonania réwnym 6 miesiecy.

A: 7 PLN;
B: 9 PLN;
C: 12 PLN;
D: 14 PLN.



69.

70,

T

-22/0.~

Przedsiewziecie charakteryzuje sie nastepujacym
rozktadem przepitywdw pienieznych:
0

Rok 1 2
Przepiyw
pieniezny (PLN) 1000 1000 -2640

Na podstawie powyzszych informacji, wskaz ktdre z
ponizszych zdan jest prawdziwe:

A: uwzgledniajac kryterium wartoSci biezgcej netto
(NPV) przedsiewzieclie mozna zaakceptowac dla
wartogci stopy dyskontowej mniejszej od 20%;

B: uwzgledniajgc kryterium wartogci biezgcej netto
(NPV) przedsiewzieclie mozna zaakceptowaé dla
wartodci stopy dyskontowe] wiekszej od 20%;

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

D: przedsiewziecie ma wielokrotng dodatniag
wewnetrzng stope zwraotu.

Zgodnie z oczekiwaniami inwestordw Spdika
"DOJRZAEA" za rok od dnia dzisiejszego wypitaci
dywidende na akcje w wysokosci 8,0 PLN. W
nastepnych latach spodziewany jest spadek wysokoSci
wyptacanej dywidendy w stalym tempie 2% rocznie.
Roczna stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka
wynosi 6%, zagd roczna stopa zwrotu z portfela
rynkowego wynosi 14%. Na podstawie powyzszych
danych okregl, ktdrej z wymienionych ponizej
wartogci jest najblizsza warto&é akcji spdiki
"DOJRZAEA", jesli wspdiczynnik beta tej akcji
wynosi: -0,25 (minus 0,25).

A: 50,5 PLN;
B: 133,3 PLN;
C: 200,0 PLN;
D: 400,0 PLN.

Zgodnie z przewidywaniami inwestordw spdika A za
rok od dnia dzisiejszego wyptaci dywidende na akcje
w wysoko&ci 2,0 PLN, za dwa lata od dnia
dzisiejszego w wysokosci 1,5 PLN, zas za trzy lata
od dnia dzisiejszego w wysokogci 1,0 PLN. Po trzech
latach od dnia dzisiejszego spodziewany jest
coroczny spadek dywidendy w statym tempie 1%
rocznie. Na podstawie powyzszych danych okreS§l,
ktérej z ponizszych wartosci jest najblizsza
wartos¢ akcji spbtki A, jesli wymagatna roczna
stopa zwrotu z akcji tej spdiki wynosi 10%.

A: 8,55 PLN;
B: 10,57 PLN;
C: 20,00 PLN;
D: 22,22 PLN.
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Ktére z ponizszych stwierdzen jest prawdziwe w
odniesieniu do budowy linii OBV?

A: wolumenowi przypisuje sie warto&¢ dodatnig lub
ujemng w zaleznoSci od warto&ci wolumenu danego
dnia wzgledem wolumenu z dnia poprzedniego;

B: wolumenowi przypisuje sie wartos&é dodatnig lub
ujemng w zaleznogci od wysokoScli ceny otwarcia
danego dnia do ceny otwarcia dnia poprzedniego;
C: wolumenowi przypisuje sie warto&¢ dodatnig lub
ujemng w zalezno&ci od wysokoici ceny zamkniegcia
danego dnia do ceny zamkniecia dnia poprzedniego;
D: wolumenowi przypisuje sie warto&¢ dodatnig lub
ujemng w zalezno&ci od wartogci OBV z danego dnia
wzgledem wartogfci OBV z dnia poprzedniego.

Ktére z ponizszych stwierdzeri jest prawdziwe w
odniesieniu do wskaZnika zaufania Barrona (indeksu
ufnogeci) ?

A: mierzy on rdznice w zyskownofci wmiedzy
wisqkiej klasy obligacjami a pewna szeroka klasg
akecji;

B: mierzy on réznice w zyskownoSci pomigdzy
wysokiej klasy obligacjami a akcjami wchodzgcymi w
sktad indeksu akcji duzych spdiek;

C: mierzy on rdznice w zyskowno&ci pomiedzy
akciami wchodzgcymi w skgad indeksu akcji duzych
spbiek a pewng szeroka grupa akcji;

D: mierzy on rdznice w zyskownosSci pomiedzy
wgsokiej klasy obligacjami a pewna szeroka klasg
obligacji.

Liczba akcjonariuszy spdlki A wynosi 119, przy czym
akcjonariusze tworza cztery grupy liczace: 13, 21,
30 oraz 55 akcjonariuszy. Na walne zgromadzenie
akcjonariuszy kazda z grup wydelegowaia jednego
delegata. Okre8l, ktérej z ponizZszych wartosci jest
najblizsza liczba mozliwych skiaddéw delegatdw na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

A: 164 291;
B: 450 450;
C: 900 000;
D 1l 505 780.
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Zaldz, ze prawdopodobiefistwo tego, zZe PLN zyska na
wartogci wynosi:

- w okresie sitabej koniunktury: 0,20,

- w okresie &redniej koniunktury: 0,40,

- w okresie dobrej koniunktury: 0,70.

Dla danego okresu prawdopodobiefistwo stabej
koniunktury wynosi: 0,20, prawdopodobiefistwo
gredniej koniunktury: 0,50, zag prawdopodobiefistwo
dobrej koniunktury: 0,30.

Zaldzmy, ze w obecnym okresie PLN zyskuje na
warto&ci. Na podstawie powyze] przedstawionych
danych okregl, ktdérej z wymienionych ponize]
wartogci jest najblizsze prawdopodobiefnistwo tego,
ze gospodarka znajduje sie w okresie dobre]
koniunktury.

A: 0,354;
B: 0,467;
C: 0,525;
D: 0,612.

Liczba wyrobdw wykonywanych przez urzadzenie w
godzinie czasu jego pracy jest zmienng losowg o
rozkladzie normalnym i wartoSci Sredniej 120.
Zatézmy, Ze wiesz, ze prawdopodobiefistwo tego,

iz zmienna ta przybierze wartog¢ przekraczajgcg 125
wynosi 0,05. Na podstawie powyzszych informacji
okregl, ktdérej z wgmienionych ponizej wartosci
jest najblizsze odchylenie standardowe tej

zmiennej.
A: 2,45;
B: 2,90;
C: 3,04;
D: 3,75.

Wspbéiczynnik korelacji pomiedzy rocznymi stopami
zwrotu z akcji spdiki A i z akcjl spdikl B wynosi:
-1 (minus 1). Oczekiwana roczna stopa zwrotu z
akcji spdiki A wynosi 30%, zasd je]j odchylenie
standardowe 16%. Oczekiwana roczna stopa zwrotu z
akcji spétki B wynosi 24%, za§ jej odchylenie
standardowe 12%.

Na podstawie powyZszych informacji okregl, ktorej z
ponizszych wartogci jest najblizsza roczna
oczekiwana stopa zwrotu z portfela ziozonego z
tych dwéch akcji o minimalnym ryzyku mierzonym
odchyleniem standardowym stopy zwrotu.

A: 25,4;
B: 26,7;
C: 27,4;
D: 28,1.
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Ktéry z wymienionych ponizej portfeli na pewno nie
lezy na granicy efektywnej ?

Portfel Qczekiwana Odchylenie
stopa zZwrotu (%) standardowe stopy

zwrotu (%)

T 13 i

X 7 10

Y 22 54

Z 18 22

A: portfel T;

B: portfel X;

C: portfel Y;

D: portfel Z.

Réwnanie modelu jednowskaZnikowego (ang. Single
Index Model) dla akcji spdtki A przedstawia sie w
nastepujacy sposdob:

RA = 0,01+0,8RM +eA

d(RM) =0,20 d(eA)=0,10
(d - odchylenie standardowe, RA - stopa zwrotu z
akcji spdiki A, RM - stopa zwrotu z indeksu

rynkowego, eA - skitadnik losowy)

Na podstawie powyzszych danych, zakladajge, Ze na
rynku speinione s zatozenia modelu
jednowskazZnikowego, okregl ktdrej z ponizszych
warto&ci jest najblizsza warto&& odchylenia
standardowego stopy zwrotu z akcji spbiki A.

A: 0,1000;
B: 0,1602;
C: 0,1887;
D: 0,2252.

Wartogé ktdrej z wymienionych ponizej obligacji o
kuponie 12% rocznie piatnym na koniec roku,
sprzedawanych obecnie po cenie réwnej wartosci
nominalnej wynoszgcej 1000 PLN, zmieni sig o ok. 23
PLN w wyniku zmiany (rocznej) stopy dochodu w
terminie do wykupu (YTM) o 50 punktdédw bazowych ?
(Pomifi wypukiosé obligacji).

A: obligacja o duration Macualaya wynoszgacym 6,00

é?tébligacja o duration Macualaya wynoszacym 5,15
é?téhligacja o duration Macualaya wynoszgcym 4,25

%?zébligacja o duration Macualaya wynoszacym 4,00
at.
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Obligacja ma warto&¢é nominalng 1000 PLN, okres do
wykupu ponad 16 lat oraz kupon 10,0% rocznie piatny
na koniec roku. Obecna cena tej obligacji wynosi
850 PLN, za$& (roczna) stopa dochodu w terminie do
wykupu (YTM) 12,0%.

zaléz, ze inwestorowi, ktdry obecnie zakupil
obligacje, udato sie reinwestowal wypiacone kupony
(odsetki) przy stople reinwestycji wynoszacej 10,0%
rocznie (do momentu wykupu obligacji). Wiedzac, ze
tylko jedna z wymienionych ponize]j liczb jest rdwna
rocznej zrealizowanej (calkowitej? stopie zwrotu =z
obligacji uzyskanej przy powyZszym zaiozeniu,
okregl ktéra z ponizszych liczb jest réwna tej
zrealizowanej stopie zwrotu.

A: 10,0%;
B: 10,9%;
C: 12,0%;
D: 12,4%.

Inwestor zakupil jedng roczna opcje kupna akcji
spb6ika "RARA" o cenie wykonania 200 PLN oraz
wystawil jedng roczna opcje kupna akcji spdiki
"RARA" o cenie wykonania 210 PLN. Cena opcji
zakupionej wynosita 10 PLN, za§ wystawionej 4 PLN.
Ktéra z wymienionych ponizej wartosci jest
najblizsza maksymalnemu zyskowi, jaki moze uzyskac
inwestor w wyniku zastosowania tej strategii ?

A: 2 PLN;
B: 4 PLN;
C: 6 PLN;
D: 8 PLN.

Ktérej z wymienionych ponizej warto&ci jest
najblizsza warto&é wspdiczynnika delta
trzymiesiecznej europejskiej opcji sprzedazy akcji
sp6iki A bedacej opcjg "at the money", jesgli
wiadomo ze: roczna stopa zwrotu z aktywdw wolnych
od ryzyka wynosi 12% (kapitalizacja ciagita),
wariancja stopy zwrotu z akcji spdiki A jest rdwna

0,16 (liczona w sposdéb wiasciwy dla modelu
Blacka-Scholesa), za& od akcji nie jest wypiacana
dywidenda.

A: -0,5987;
B: -0,5199;
C: -0,4801;

D; -0,4013.
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Ktéra z wYmieniDanh ponizej europejskich opcji
kupna wystawionych na akcje spdtki, od ktdérej nie
jest wypiacana dywidenda, charakteryzuje =sie
najnizsza warto&cig wspdiczynnika Theta:

A: opcja "in the money" o diugim czasie do
wygagniecia;

B: opcja "out of the money" o diugim czasie do
wygagniecia;

C: opcja opcja "at the money" o krétkim czasie do
wygagniecia;

D: opcja ‘"out of the money" o krotkim czasie do
wygasniecia.

Koszt kapitaiu spdiki w sytuacji, kiedy w catoici
finansowana jest ona kapitaiem witasnym wynosi 12%.
Spotka przeprowadzila jednak restrukturyzacje
finansowg w wyniku ktérej w jej pasywach znalazi
gsie zardwno diug, jak i kapital wiasny, zasd Sredni
wazony koszt kapitaiu mierzony w sposdb zgodny z
modelem Millera Modiglianiego wynosi 10,56. Na
podstawie powyzszych informacji, wiedzgc ze stopa
opodatkowania dochoddéw spdiek wynosi 20% okreil,
ktérej z ponizej wymienionych warto&ci jest
najblizsza warto&¢&é wskaZnika Dlug/Kapital wiasny
(wartoSci rynkowe) po opisanej restrukturyzacji.

A: 0,50;
B: 0,66;
iy T20;
Ds: 1;50;

Projekty inwestycyjne X i Y wymagaja jednakowych
nakiadow inwestycyjnych w roku t0 i majg taks samg
wewnetrzna stope zwrotu (IRR), wyzsza od kosztu
kapitalu wtasciwego do szacunku NPV. Koszt ten jest
jednakowy dla obydwu projektéw. Prognozowane
przeplywy pieniezne netto generowane po roku t0 dla
obydwu projektéw sa dodatnle. W wyniku realizacji
projektu X s3 one nominalnie wieksze niz przepiywy
generowane w wyniku realizacji projektu ¥, jednak
wystepuja w pdiniejszym okresie. Na podstawie
powyzszych informacji okresl, ktdéry z projektow
charakteryzuje sie nizZzsza wartoScia NPV.

A: projekt X;

B: projekt Y;

C: projekty maja jednakowa warto&& NPV;

D: projekt X lub projekt Y w zaleznoZci od
wartog&ci IRR.
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Spéitka A w catosci finansowana jest kapitatem
wiasnym. Wartosé wskazZnika Cena /Zysk (P/E lub C/Z)
dla akcji tej spdiki wynosi 10,0. Przy obecnej
cenie akcji oczekiwana (roczna) stopa zwrotu z
akcji spdiki A wynosi 10%. Spdika zdecydowata sie
wykupié z rynku poilowe akcji zastepujgc kapitat
wiasny kapitatem obcym (diugiem) o takiej samej
wartosci rynkowej. Stopa zwrotu z wyemitowanych w
tym celu papierdw diuznych wynosi 5% rocznie i jest
réwna rocznej stopie zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka. Na podstawie powyzzszych danych, zakladajge,
ze rynek jest efektywny i doskonaty (bez podatkéw),
speiniajgcy zatozenia modelu Millera-Modiglianiego
okreg&l, ktdorej z ponizszych wartoiZci bedzie
najblizsza wartos&é wskaZnika Cena/Zysk spdiki po
tej restrukturyzacji. Zaléz, ze zysk operacyijny
spdtki bedzie na tym samym poziomie przed i po
finansowe]j restrukturyzacji.

A: 12,33
B: 10,0;
C: 8,4;
D: 6,7.

Spétka notuje staly popyt na produkt A w wysokosci
100 sztuk rocznie. Dla zrealizowania tego popytu
spbitka kazdorazowo zamawia jednakowg liczbe
produktdw. Roczne koszty utrzymywania jednostki
zapasu produktu A wynoszg 1 PLN. Koszty sktadania
jednego zamdwienia sg state i wynoszg 2 PLN. Na
podstawie powyzszych informacji ckregl, ktdrej =z
wymienionych ponizej wartofci (w sztukach) jest
najblizsza optymalna partia zamdwienia.

A: 20;
B: 30;
C: 40;

D: 50.
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Rynkowa wartoié spdiki "Traktor" wynosi 150 000
000 PLN w sytuacji, kiedy w catofci finansowna

jest ona kapitatem wlasnym. Spétka zamierza jednak
przeprowadzié restruktryzacje finansowg, w wyniku
ktérej, przy aktywach pozostajgcych bez zmian w jej
pasywach znajdzie sie diug o rynkowej wartofci 65
000 000 PLN. Stopa opodatkowania dochoddéw spdiki
wynosi 20%, stopa opodatkowania dochoddéw osobistych
z kapitatu wiasnego (akcji) 15%, zas stopa
opodatkowania dochodéw osobistych z instrumentéw
diuznych 10%. Na podstawie powyzszych informacji,
korzystajgc z modelu Millera okreg&l, ktdrej =z
wyminionych ponizej warto&ci jest najblizsza
rynkowa wartosSé spdiki "Traktor" po przeprowadzeniu
opisanej restrukturyzacji.

150 000 000 PLN;
156 678 888 PLN;
165 888 889 PLN;
173 333 333 PLN,

onm

Zatdz, ze na rynku kapitatowym istniejg jedynie
akcje dwéch spbdiek T i Z, przy czym kapitalizacja
(rynkowa warto&é akcji) spdiki T 1 Z jest
jednakowa. Wariancja rocznej stopy zwrotu z akecji
spdiki T wynosi: 0,01, wariancja roczne] stopy
zwrotu z akcji spdiki Z wynosi: 0,0064, zas
wspdiczynnik korelaciji pomiedzy rocznymi stopami
zwrotu z akcji spdtki T i Z ma warto&é: 0. Na
podstawie powyzszych informacji okregl, ktdrej =z
wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza
wartos8¢é wspdiczynnika beta akeji spdiki Z.

A: 0,92;
B: 0,84;
C: 0,78;
D: 0,69.

Zakladajgc, Ze na rynku mozliwe sg jedynie
réwnolegle przesunigcia krzywej dochodowo&ci, wskaz
ktdéra z ponizszych obligacji, o tej samej dacie
zapadalno&ci, charakteryzuje sie najwiekszg
zmiennoscig ceny?

A: obligacja o zmiennym kuponie (réwnym stopie
rynkowej z pierwszego dnia okresu kuponowego);

B: obligacja o statym rocznym kuponie wynoszgcym
5%;

C: obligacja =zerckuponowa;

D: nie mozna tego okresglié.
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Oszacuj &redni zmodyfikowany czas zycia (modified
duration) portfela obligacji o wartosSci 120 mln
USD, jezeli wzrost rynkowych stop procentowych o 50
punktéw bazowych obnizy wartosé portfela obligacji
o 2 mln USD, a spadek stop o taks samg wielkosg,
spowoduje wzrost wartosci portfela o 2.2 mln USD.

36 miesiecy;
39 miesiecy;
42 miesiace;
48 miesiecy.

wlol ki

Kontrakt FRA na 90 dniowy LIBOR wygasa za 30 dni.
Warto&¢ nominalna kontraktu to 1 mln USD. Ustalona
w kontrakcie stopa procentowa wynosi 6%. Aktualna
warto&& 90 dniowej stopy terminowej w dniu
wygagniecia kontraktu, wynosi 6,5%. 30-dniowa stopa
spot wynosi rdwniez 6,5% (wszystkie stopy
procentowe s3 podane w skali rocznej). Oszacuj
warto&é biezgca kontraktu FRA. Wskaz najblizszag
liczbe.

A: 1000 USD;
B: 1083 USD;
C: 1224 USD;
D: 1320 USD.

Oczekiwana stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi
15%. Stopa zwrotu wolna od ryzyka wynosi 8%.
Oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji w akje spdoiki
PSI wynosi 16%, wspdiczynnik bet dla tych akcji ma
warto&¢& 1,25. Na podstawie modelu CAPM, moZna
stwierdzié, ze alfa (wskazZnik Jensena) dla akcji
spé1iki PSI ma warto&é (wskaz najblizsza 1iczbe?:

A: -0,56%;
B: -0,75%;
C: 0,75%;
D: nie mozna okreslié wartosSci wskaznika

Jensena, na podstawie przedstawionych danych

Oczekiwane stopy zwrotu dla aktywdw § 1 T wynoszg
odpowiednio 13% i 15%, a wspbiczynniki beta tych
aktywdw odpowiednio 0,2 i 0,4. Stopa wolna od
ryzyka wynosi 10%. Na podstawie jednowskazZnikowego
modelu APT okregl, przy ktdrym portfelu mo-zesz
osiggnaé zysk wykorzystujac mozliwo&& arbitrazu:

krétka pozycja w 5, krétka pozycja w T;
krotka pozycja w 8, diuga pozycja w T;
diuga pozycja w S, krdtka pozycja w T;
diuga pozycja w S, diuga pozycja w T.

wiolnk-1
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Jezeli warto&& biezgca 10-letniej obligacji
skarbowe]j, o nominale 100 USD, wyplacajacej roczny
kupon w wysoko&ci 6% warto&ci nominaiu, jest réwna
50 USD, a wartoS5¢&é biezgca analogicznej obligacji,
ale z kuponem w wysoko&ci 3% wartoSci nominaiu jest
réwna 82 USD, to oszacuj wartoi3é 10-letniej stopy
procentowej, wolnej od ryzyka (wskaz najblizsza
liczbe)

A: 3%;
B: 4%;
C: 5%;
D nie mozna tego okreglié.

Obligacja, zapadajaca za 2 lata, o wartosci
nominalnej 1000 USD wyplaca roczny kupon w
wysokosci 7%. Jaka jest rentowno&¢ biezgca tej
obligacji, zakladajgc Ze stopa zwrotu z obligacji
(YTM) wynosi 10%, a ostatni kupon zostai wyptacony
wczora]? Wskaz najblizszg liczbe.

A: 6,95%;
B: 7,38%;
C: 8,64%;
D: 9,82%.

Warto&é rocznej stopy zwrotu dla obligacji
zerokuponowej, zapadajgcej za 10 lat wynosi 10%.
Ktéra z ponizszych odpowiedzi najlepiej oddaje
wartoS¢ zmodyfikowanego czasu trwania (modified
duration) tej obligacji?

A: 8 lat;
B: 9 lat;
C: 10 lat;
D: 11 lat.

Spétka TAU wyemitowaiza 15 letnie obligacje o
wartodci nominalnej 100 USD, z prawem do
wczeSniejszego wykupu, w kazdym momencie po upiywie
8 lat. Obligacja wyptaca roczny kupon w wysokoSci
6% nominalu. Obecna, rynkowa cena obligacji wynosi
99,2. Gdyby w ciggu najblizszego roku spadily
rynkowe stopy procentowe to:

A: warto&é opciji "call", wbudowanej w instrument
wzrofnie, ale warto&é obligacji spadnie;

B: warto8& obligacji wzroSnie, ale o mniejsza
wartos¢, niz analogicznej obligacji bez wbudowane]
opcii;

C: wartoS¢ obligacji zrosnie z powodu wzrostu
wartoSci wbudowane] opcji;

D: zmiana nie bedzie mieé zadnego wypiywu na
wartog&¢ samej obligacji, jak i wbuowanej opcji.
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Inwestor nabyt akcje spéiki notowanej na gietdzie
oraz opcje sprzedazy (put) na te akcje. Jaka bedzie
warto&é jego inwestycji w dniu wykonania opciji,
jezeli w tym dniu cena akciji bedzie nizsza niz cena
wykonania opcji?

wartogé dwdch akcji;

: warto&¢ akcji + cena wykonania opcji;
cena wykonania opciji;

: nie mozna tego okreslié.

(wReR i~

Stopa wolna od ryzyka i oczekiwana stopa zwrotu =z
portfela rynkowego wynosza odpowiednio 4% i 11%.
Jezell stopa zwrotu akcji spdiki CHI, o
wspbiczynniku beta 0,8, ma wartod¢ 11% to zgodnie
z modelem CAPM powinienes:

A: kupié akcje spdiki CHI, poniewaz sa
niedoszacowane;

B: kupié akcje spdiki CHI, poniewaz sg
przeszacowane;

C: sprzedaé akcje spdiki CHI, poniewaz sa
niedoszacowane;

D: sprzeda akcje spdiki CHI, poniewaz s3 one
przeszacowane.

Portfel U sktada sie z 400 akcji spdiki ZETA i 400
opcji kupna na te akcje. Portfel V zawiera 500
akciji spbéiki ZETA. Wspdiczynnik delta opcji wynosi
0,5. Ktory =z Eartfeli jest bardziej wrazliwy na
zmiane ceny akcji?

A: portfel U;

B: portfel V;

C: portfel U, gdy cena akcji ro&nie i portfel V,
gdy cena akeji spada;

D: portfel V, gdy cena akcji ro&nie i portfel U,
gdy cena akcji spada;

Ktére z ponizszych stwierdzern, dotyczacych wartoéci
oczekiwane] stopy zwrotu z portfela o minimalnej
wariancji, zitozonego z aktywdw obarczonych ryzykiem
jest prawdziwe:

A: jest roéwna stopie zwrotu z portfela rynkowego;
B: jest rowna stopie wolnej od ryzyka;

C: jest rdwna zero;

D: nie mozna jej okres3lié na podstawie powyzszych
danych.
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Jezeli wartos&¢ zagrozona (Value at Risk) na
poziomie ufno&ci 99%, dla dobrze zdywersyfikowanego
portfela, wynosi 15 tys. PLN, toc oszacuj
prawdopodobienstwo obnizenia sie warto&ci portfela
© 20 tys. PLN. (Wskaz najblizsza liczbe)

A: 0,01%
B: 0,1%

C: 0,15%
D: 0,20%

Jak nalezy podzielié& 100 000 PLN pomiedzy aktywa
wolne od ryzyka i aktywa obarczone ryzykiem, aby
uzyskac portfel o warto&ci zagrozonej (Value at
Rigk) rdwnej 3000 PLN:

A: 10% aktywa wolne od ryzyka i 90% aktywa
obarczone ryzykiem;

B: 30% aktywa wolne od ryzyka i 70% aktywa
obarczone ryzykiem;

C: 70% aktywa wolne od ryzyka i 30% aktywa
obarczone ryzykiem;

D: nie da sie okre&lié na podstawie powyzszych
danych.

Analityk ocenia dwie spéitki OMIKRON i OMEGA. Dane
finansowe spétek na koniec ubiegtego roku
przedstawialy sie nastepujgco:

Spdtka OMIKRON OMEGA
Udziat dywidendy w zysku netto 37,5% 40, 0%
ROA (zysk netto/aktywa) 12% 10%
DZwignia finansowa

(aktywa/kapital witasny) 1,6 2,0

Na podstawie tych danych, analityk moze stwierdzié,
ze oczekiwana stopa wzrostu zysku netto, dla spdiki
OMIKRON, jest:

nizsza niz dla OMEGA

: wyzsza niz dla OMEGA

taka sama, jak w przypadku OMEGA
nie mozna tego okre&lic.
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Akcje uprzywilejowane spdiki Zeta, wypltacaja stala,
roczng dywidende, w wysokoici 7% wartoéci
nominalnej akcji.Warto&¢ nominalna jednej akcji
wynosi 100 USD, a jej biezaca cena rynkowa 75 USD.
Jezeli oczekiwana roczna stopa zwrotu dla tej akeji
wynosi 11%, a roczna stopa wzrostu zysku netto
wynosi 3%, to mozna stwierdzié&, ze (wskaz
najblizszg wartogé) :

cena rynkowa jest zanizona o 15,4 USD;
cena rynkowa jest zawyzona o 11,4 USD;
cena rynkowa jest zawyzona o 17,3 USD;
cena rynkowa jest zanizona o 13,8 USD.

Oowp

Na podstawie préby 10000 obserwacji, wyznaczono
wartoS¢ Srednig oraz odchylenie standardowe
populacji, odpowiednioc 2,5 oraz 1,5. Oszacuj biad
wyznaczenia wartoici Sredniej populaciji:

Q,Q15;
0,025;
0,03;
0,01.

Oom

Portfel skiada =sie z 10 obligacji.
Prawdopodobieristwo niedotrzymania warunkdw
ptatnosci (default) wynosi 0,05 dla kazdej =z
obligacji. Zakitadajac, Ze default kazdej obligacji
jest niezalezny od sytuacji pozostaitych, oblicz
prawdopodobiefistwo, ze nastapi default doktadnie
trzech obligacji.

A: 5%;
B: 1,05%;
C: 40,1%;
D: 2%.

Jezell prawdopodobiefistwo trafienia w cel przez
dobrze wyszkolonego strzelca wynosi 0,87, to jaka
najmniejszg liczbe strzaidw powinien oddac, by
zapewnic¢, na poziomie ufno&ci 99,9%, trafienie
celu?
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