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Ktérej z ponizej wymienionych liczb jest najblizsza
wartosé wspdiczynnika delta pdirocznej

europejskiej opcji kupna na akcje spdiki nie
wyptacajgcej dywidendy, jes§li jest to opcja "at the
money". Zatdz, ze wolna od ryzyka stopa procentowa
wynosi 12% rocznie (kapitalizacja ciggta), za$s
zmiennoS§¢é ceny akcji mierzona odchyleniem
standardowym stopy zwrotu w sposdb wtasciwy dla
modelu Blacka-Scholesa wynosi 40% w skali roku.

A: 0,4801;
B: 0,5199;
C: 0,5987;
D: 0,6368.

W spdice ABC oczekuje sie, ze w przysziym roku zysk
netto osiggnie warto§é 500 000 PLN. Planuje sie
utrzymanie w przyszitoSci obecnej struktury
kapitatowej. W spdice rozwazane jest podjecie
projektu inwestycyjnego o tgcznych naktadach w
wysoko§ci 400 000 PLN. Utrzymujac zatozong
strukture kapitatowga i realizujac rezydualng
polityke wyptat dywidend spditka moze sobie pozwolié
na wyptate dywidend w wysoko§ci 300 000 PLN. Dla
powyzszych zatozef wyznacz planowany do utrzymania
udziat kapitatu wtasnego w finansowaniu catego
majatku spditki. Wskaz najblizszg wartosSE.
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50%;
75%;
80%.
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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcéw (Zasady), podejmujgc decyzje inwestycyjne
w imieniu klienta, doradcy powinni zachowaé
dokumentacje stanowigca podstawe decyzji:

A: przez okres 3 lat;
B przez okres 5 lat;
C: przez okres 10 lat;
D Zasady nie wskazujg terminu.

Wskaz stwierdzenie fatszywe w stosunku do
elastyczno§ci cenowej podazy:

A: Jjest stosunkiem procentowej zmiany wielkosci
podazy do procentowej zmiany ceny;

B: pozwala ocenié, jak pod wpiywem zmian popytu
zmienig sie cena i oferowana ilo§¢ odpowiadajgce
warunkom réwnowagi;

C: Jjest dodatnia;

D: krzywe podazy o wysokiej elastycznoSci sa
stosunkowo strome.
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Wskaz, na podstawie MSR 7 "Sprawozdanie z
przeptywéw pienieznych", zatwierdzonego przez UE,
ktére z wymienionych przeptywdw stanowia przyktady
przeptywdw pienieznych powstajgcych w wyniku
dziatalnosSci finansowej:

A: Srodki pieniezne zaptacone na rzecz i w imieniu
pracownikoéw;

B: Srodki pieniezne otrzymane ze sprzedazy
rzeczowych aktywdéw trwatych;

C: Srodki pieniezne otrzymane z tytulu sprzedazy
débr i &wiadczenia ustug;

D: wpiywy Srodkdéw pienieznych z tytuiu emisji
obligacji.

Cena biezgca obligacji A wynosi 87,5 PLN, a jej
zmodyfikowany Sredni czas trwania (modified
duration) to 2,5 roku. Dla obligacji B, wartosci te
wynoszg odpowiednio 81,2 PLN oraz 4 lata i 2
miesigce.Inwestor posiada w portfelu 500 obligacji
A i 350 obligacji B. Ile wynosi warto8é cenowa
punktu bazowego (basis point value) dla tego
portfela? Wskaz najblizsza liczbe.

minus 2450 PLN;
minus 342,6 PLN;
minus 225,8 PLN;
minus 22,78 PLN.

gQwi

Zgodnie z MSR 16 "Rzeczowe aktywa trwate", ktéry
zostat zatwierdzony przez UE, przyktadem kosztdéw,
ktdére stanowig czeSé ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia pozycji rzeczowych aktywdw trwatych
(kosztéw bezpoSrednich) sa:

A: nakitady na wprowadzenie nowego produktu lub
ustugi;

B: koszty otwarcia nowego zaktadu;

C: koszty administracji i inne koszty
ogblnozaktadowe;

D: koszty instalacji i montazu pozycji rzeczowych
aktywdéw trwatych.
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Inwestycja w akcje spdtki Fiotek, o wspdiczynniku
beta réwnym 1,25, ma wartodé oczekiwang stopy
zwrotu na poziomie 10%. Akcje spdtki Stokrotka maja
wspdtczynnik beta réwny 1,8, a oczekiwana dla nich
stopa zwrotu wynosi 13%. Warto&é stopy zwrotu z
portfela rynkowego wynosi 9%, a stopa wolna od
ryzyka jest rbéwna 5%. Na rynku speinione sa
zatozenia modelu CAPM. Wskaz prawdziwe
stwierdzenie:

A: akcje obu spétek sa przeszacowane;

B: wyiacznie akcje spbiki Fiolek s3 przeszacowane;
C: wylacznie akcje spdtki Stokrotka sa
niedoszacowane;

D: akcje obu spdtek s3 niedoszacowane.

Zat0z, ze na rynku kapitalowym wystepuja jedynie
akcje dwéch spdtek: A i B. Kapitalizacja spb6tki A
jest dwukrotnie wyzsza anizeli kapitalizacja spdiki
B. Odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji
spbtki A wynosi 30%, za§ odchylenie standardowe
stopy zwrotu z akcji spdtki B wynosi 50%.
Wspbiczynnik korelacji pomiedzy stopg zwrotu z
akcji spdiki A a stopg zwrotu z akcji spdtki B
wynosi 0,7. Na podstawie powyzszych danych okresl,
ktérej z ponizszych liczb jest najblizsza warto&é
ryzyka systematycznego akcji spéitki B (wyrazanego w
jednostkach wariancji stopy zwrotu) .

A: 0,0682;
B: 0,0790;
C: 0,0850;
D: 0,0950.

W oparciu o przepisy ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, wskaz zdanie prawdziwe;

A: firma inwestycyjna ma obowigzek zatrudniaé
przynajmniej jednego doradce inwestycyjnego do
kontaktu z klientami;

B: firma inwestycyjna ma obowigzek sporzadzaé
umowy o Swiadczenie usiug maklerskich w formie
pisemnej pod rygorem niewaznosSci z klientem kazdej
kategorii;

C: firma inwestycyjna ma obowigzek prowadzié
rachunki papierdéw warto&ciowych dla klientéw,
jesli zarzadza portfelami, w sktad ktérych wchodzi
jeden lub wigcej instrumentéw finansowych;

D: firma inwestycyjna ma obowigzek zawiadamiaé
Komisje Nadzoru Finansowego o zamiarze rozpoczecia
dziatalnosSci maklerskiej na terytorium innego
pafistwa czlonkowskiego.
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Zgodnie z Kodeksem Dobrych Praktyk Domdéw
Maklerskich:

A: Kodeks nie naktada obowigzku na Cztonka Izby
koniecznosci udostepnienia Kodeksu do wgladu
wszystkim zainteresowanym;

B: Komisja Etyki dokonuje wyktadni zasad Kodeksu
na pisemny wniosek co najmniej 3 Czlonkdéw Izby;
C: wyktadnia zasad Kodeksu jest obowigzujgca dla
Czionkdéw Izby i innych podmiotéw zwigzanych
zasadami Kodeksu;

D: Kodeks oraz wszystkie jego zmiany wigza
Cztonkéw Izby na podstawie i w trybie uchwaty
Zarzadu Izby Dombéw Maklerskich.

Zgodnie z MSSF 13 "Ustalanie wartoéci godziwej",
zatwierdzonym przez UE, w hierarchii wartogci
godziwej najwyzszy priorytet nadano nastepujacym
danym wejSciowym stosowanym do ustalenia wartodci
godziwej sktadnika aktywéw lub zobowigzania:

A: cenom notowanym (nieskorygowanym) na aktywnych
rynkach za identyczne aktywa lub zobowigzania
(dane wejSciowe na poziomie 1);

B: cenom notowanym na rynkach, ktére nie sa
aktywne, za identyczne aktywa lub zobowigzania
(dane wejSciowe na poziomie 2);

C: danym wejSciowym obserwowalnym w przypadku
danego skiadnika aktywdw lub zobowigzania,
poSrednio albo bezpoSrednio, innym niz ceny
notowane uwzglednione na poziomie 1 (dane
wejSciowe na poziomie 2);

D: nieobserwowalnym danym wejSciowym dotyczgcym
danego sktadnika aktywdédw lub zobowigzania (dane
wejSciowe na poziomie 3).

Ktoéry z ponizej wymienionych sktadnikéw nie stanowi
skiadnika raportu péirocznego emitenta, bedgcego
spditka akcyjna, zgodnie z minimalnym zakresem
raportu pdirocznego okreSlonym w Rozporzadzeniu
Ministra Finansdéw w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartoSciowych oraz warunkédw uznawania za rdéwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego pafistwem czlonkowskim:

A: wybrane dane finansowe;

B: pismo prezesa zarzadu;

C: pbiroczne sprawozdanie z dziatalno&ci emitenta;
D: pbiroczne skrdécone sprawozdanie finansowe.
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Inwestor zastosowatl strategie stelaza (straddle)
ztozong z rocznej europejskiej opcji kupna zakupu
akcji spdtki A o cenie wykonania 60 PLN oraz
rocznej europejskiej opcji sprzedazy akcji spdtki A
© cenie wykonania 60 PLN. Cena (premia) opcji kupna
zakupu wynosita 5 PLN, za$§ cena (premia) opcji
sprzedazy 3 PLN. Przy ktdérej z wymienionych ponizej
cen akcji spbiki A w momencie wygadniecia opcji,
zysk tego inwestora z zastosowanej strategii bedzie
najblizszy zeru?

A: 63 PLN;
B: 65 PLN;
C: 68 PLN;
D: 72 PLN.

Aktualna cena akcji spdtki X wynosi 12 PLN. Cena
szeSciomiesiecznej europejskiej opcji kupna akcji
spditki X z ceng wykonania 14 PLN wynosi 2 PLN.
Zatbéz, ze spdika nie wypltaca dywidend. Stopa zwrotu
z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 5% rocznie przy
kapitalizacji ciggtej. Wyznacz warto&é
szeSciomiesiecznej europejskiej opcji sprzedazy
akcji spdtki z cena wykonania 14 PLN. Przyjmij
zatozenie, ze rynek znajduje sie w stanie
réwnowagi. Wskaz najblizszg warto§é.

A: 2,5 PLN;
B: 3,1 PLN;
C: 3,7 PLN;
D: 4,4 PLN.

Zgodnie z Kodeksem Dobrych Praktyk Domdw
Maklerskich, w przypadku stwierdzenia naruszenia
zasad Kodeksu przez Czionka Izby, Komisja Etyki
moze w podjetej uchwale:

A: JjednoczeSnie natozyé kilka kar;

B: natozyé tylko jedng kare;

C: natozyé kare usuniecia z Izby, co wyklucza
natozenie kary pienieznej;

D: zawiesié Czionka Izby na okres 12 miesiecy.
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Portfel inwestora zawiera dwa rodzaje papierdw
wartoSciowych: A i B. Aktualne warto&ci obu
papierdéw wynosza odpowiednio 1,5 mln PLN oraz 3 mln
PLN. Zmiennosci ceny obu walordw (volatility)
wynoszg odpowiednio 7% i 3% w skali 1 miesiaca.
Wspdiczynnik korelacji miedzy cenami papierdw
wynosi 10%. Oszacuj warto&é zagrozong portfela
(VaR) w skali 1 miesigca na poziomie ufnodci 95%.
Wskaz najblizsza liczbe.

A: 7,56 tys. PLN;

B: 124,32 tys. PLN;
C: 237,74 tys. PLN;
D: 312,62 tys. PLN.

Zarzad spdiki Alfa rozpatruje mozliwosé przejecia
spbtki Beta. Prawdopodobiefistwo przejecia ocenia
on na 0,65, jeSli wyrazi na to zgode zarzad spdéiki
Beta oraz na 0,35, jesli zarzad ten nie wyrazi na
to zgody. Prawdopodobiefistwo wyrazenia zgody przez
zarzad spdiki Beta oceniane jest na 0,60. Na
podstawie powyzszych danych okregl, ktdrej z
wymienionych ponizej warto§ci jest najblizsze
prawdopodobiefistwo tego, ze spdtka Alfa przejmie
spbtke Beta.

A: 0,510;
B: 0,545;
C: 0,550;
D: 0,578.

Przepisy ustawy o funduszach inwestycyjnych
stanowia, ze:

A: uczestnik funduszu inwestycyjnego otwartego
moze wzigé udzial w zgromadzeniu uczestnikéw tylko
osobiégcie;

B: nie jest dopuszczalne zawieszenie zbywania
jednostek uczestnictwa przez fundusz inwestycyjny
otwarty;

C: zbycie jednostek uczestnictwa w funduszu
inwestycyjnym otwartym nastepuje z chwila wpisania
do rejestru uczestnikéw funduszy liczby zbytych
jednostek uczestnictwa;

D: prawo do wniesienia powddztwa o stwierdzenie
niewaznoSci uchwaty zgromadzenia uczestnikdw
funduszu inwestycyjnego otwartego nie przystuguje
uczestnikom, ktérzy byli nieobecni na zgromadzeniu
uczestnikoéw funduszu inwestycyjnego otwartego.
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Ktéra z nizej opisanych form rynku opisuje
oligopol:

A: do8¢ duza liczba przedsiebiorstw oferujgcych
obuwie markowe po zanizonych cenach;

B: kilka wielkich przedsiebiorstw zaspokajajacych
cato8¢ popytu na rynku opon samochodowych;

C: wytgczny nabywca kombajnéw zbozowych;

D: Dbardzo duza liczba rolnikéw oferujacych
kapuste po identycznych cenach.

WartoS¢ nominalna obligacji wynosi 1000 z}. Zostata
ona zakupiona za cene 920 zl. Termin wykupu wynosi
6 lat. Roczny kupon jest réwny 7%, odsetki kuponowe
Sg wyptacane co pdé% roku. Inwestor planuje utrzymaé
te obligacje przez najblizsze 4 lata. Planuje on
dokonywaé reinwestycji otrzymanych z obligacji
odsetek ze stopg zwrotu 8% rocznie. Po czterech
latach obligacja ta ma zostaé sprzedana za cene
réwng wartosSci nominalnej. Na podstawie powyzszych
danych okresl, ktdérej z ponizszych wartodci
najblizZsza jest calkowita roczna stopa zwrotu dla
inwestora.

8
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W spdice XYZ zaangazowany jest operacyjny kapital w
wysokoSci 100 000 PLN. Spditka finansowana jest w
50% kapitatem witasnym i w 50% diugiem. Koszt
kapitatu wtasnego réwny jest 12%, a koszt diugu
przed podatkiem 7%. Stopa podatku dochodowego
wynosi 20%. Wyznacz wielkoS§¢ zysku operacyjnego
netto (tj. po podatku), ktdéry zapewnia spdice
osiggniecie ekonomicznej wartoSci dodanej w
wysokoSci 20 000 PLN. Wskaz najblizsza wartoSé.

A: 28 800 PLN;
B: 44 336 PLN;
C: 62 504 PLN;
D: 108 800 PLN.

Oddziat banku prowadzi 2506 rachunkdéw. Pobrano
losowo prdébe 400 rachunkdéw i okazalo sie, ze
przecietny stan rachunku wynosi 1296,64 PLN.
Odchylenie standardowe z prdby wynosito 420 PLN. Na
podstawie powyzszych danych okresl, ktérej z
wymienionych ponizej warto&ci jest najblizsza dolna
granica 90% przedziaiu ufnoSci dla przecietnego
stanu tego rachunku.

1230,54 PLN;
1242,88 PLN;
1251,84 PLN;
1265,72 PLN.

gnwp

Zgodnie z przepisami Rozporzgdzenia Ministra
Finansdw w sprawie okreSlenia warunkdéw technicznych
i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, bankéw,
o ktdérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi i bankéw powierniczych
oraz warunkdédw szacowania przez dom maklerski
kapitaiu wewnetrznego, firma inwestycyjna powinna
prowadzié:

A: rejestr rodzajdéw dziatalnoSci maklerskiej, w
tym wykonywanej przez firme inwestycyjng we
wiasnym imieniu oraz na swojg rzecz oraz
wykonywanej przez inny podmiot na jej rzecz, w
zwigzku z ktdérymi powstal lub moze powstaé
konflikt interesdw;

B: rejestr posiadanych licencji i zezwolen;

C: rejestr czynnoSci wykonywanych przez czionkdw
zarzgadu firmy inwestycyjnej;

D: rejestr pism przychodzgcych i wychodzacych z
firmy inwestycyjnej.
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Dzienna warto§é zagrozona (VaR) portfela
zawierajgcego akcje jednej spdiki, na poziomie
ufnosci 99%, wynosi 20 tys. PLN. Aby zredukowaé
poziom VaR do 16 tys. PLN, nalezy:

A: kupi¢ aktywa wolne od ryzyka, za kwote rdéwnag
potowie wartosSci portfela akcji;

B: sprzeda¢ jednag pigta portfela akcji;

C: sprzedaC jedna czwarta portfela akcji;

D: sprzedaé potowe portfela akcji.

Mieszana elastyczno§é cenowa popytu na dobro "i"
wzgledem zmian ceny dobra "j" to:

A: relacja miedzy wzgledna zmiang zapotrzebowania
na dobro "i" a wzgledng zmiang ceny dobra "j";

B: stosunek wzglednej zmiany rozmiardéw popytu na
okreSlone dobro do wzglednej zmiany dochodu;

C: relacja miedzy wzgledng zmiang popytu na dobro
"i" przy okreSlonej statej wartogci ceny dobra

D: IZadne z powyzszych.

Pani Maria W. postanowila w sposéb systematyczny
oszczedzaé na swojg emeryture. Planuje ona co
kwartat lokowaé kwote 2000 PLN w ciggu najblizszych
45 lat, tj. do momentu swojego przejécia na
emeryture. W tym czasie, tj. w okresie najblizszych
45, lat nominalne oprocentowanie tej lokaty
wyniesie 4% rocznie przy kapitalizacji kwartalnej.
W momencie przejScia na emeryture pani Maria W.
planuje zainwestowaé zgromadzony w ten sposdéb
"kapitai emerytalny". Chciataby ona w kolejnych
latach (okresu emerytalnego) otrzymywaé kwote

48 000 PLN rocznie. Planuje korzystaé z
tych Srodkéw przez okres kolejnych 35 lat (ona lub
jej nastepcy). Zatdz, ze wptaty i wyplaty
dokonywane beda na koniec odpowiednich okreséw.
Oblicz wymagang stope z zwrotu z inwestycji w
okresie emerytalnym, ktdéra zapewni pani Marii W.
wyptate 48 000 PLN rocznie przez 35 lat, az do
catkowitego wyczerpania zgromadzonego wczedniej
"kapitaiu". Wskaz najblizszag warto&é.

3,2%;
3,8%;
5,2%;
8,1

gQwp
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Na podstawie przepiséw ustawy o przeciwdzialaniu
praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu,
instytucja obowigzanag nie jest:

A: przedsiebiorca prowadzacy dziatalnogé w
zakresie poSrednictwa nieruchomosciami;

B: Krajowa Spdidzielcza Kasa
OszczednoSciowo-Kredytowa;

C: komornik sgdowy;

D: Narodowy Bank Polski w zakresie, w jakim
prowadzi skup ziota.

Okresl, ktérej z wymienionych ponizej liczb jest
najblizsza wyrazana w latach warto&é duration
(inaczej czas trwania) Macaulaya obligacji
perpetualnej (renta wieczysta) o kuponie w
wysokoSci 100 PLN wyptacanym na koniec kazdego
roku, jes§li roczna stopa YTM tej obligacji wynosi
10%.

gnwp
=
=
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Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Ministra
Finanséw w sprawie trybu i warunkéw postepowania
firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art.
70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych, firma
inwestycyjna, ktéra nie posiada zezwolenia na
Swiadczenie ustug maklerskich w zakresie doradztwa
inwestycyjnego:

A: nie moze udzielaé klientowi zadnych porad
inwestycyjnych dotyczacych inwestowania w
instrumenty finansowe;

B: moze udzielaé klientowi porad inwestycyjnych
dotyczacych instrumentéw finansowych;

C: moze udzielaé¢ klientowi porad inwestycyjnych o
charakterze ogélnym dotyczacych inwestowania w
instrumenty finansowe;

D: moze udzielaé¢ klientowi porad inwestycyjnych o
charakterze ogélnym dotyczgcych instrumentdw
finansowych lub usiug maklerskich.
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Projekt inwestycyjny charakteryzuje sie
?astep$jacym rozktadem przeptywdw pienieznych netto
w PLN) :

Rok Przeptywy pieniezne netto

0 minus 6000

1 plus 3000

2 plus 2000

3 plus 1000

Przeptywy pieniezne netto osiggalne na koniec
kazdego roku moga byé reinwestowane w spdice ze
stopg zwrotu rdéwng 15%. Oblicz wartosé
zmodyfikowanej wewnetrznej stopy zwrotu. Wskaz
najblizszg wartoS&é.

A: 0,0%;
B: 6,6%;
C: 12,0%;
D: 14,0%.

Spbtka skrécita terminy ptatnoSci dla swoich
odbiorcdw. Zakitadajac niezmienno&é innych warunkéw
spowodowato to:

A: wzrost zobowigzan wobec dostawcdw;

B: wzrost zapotrzebowania na kapitat obrotowy
netto;

C: zwiekszenie stanu zapasdw;

D: zmniejszenie stanu naleznoS§ci.

Portfel sktada sie z akcji czterech spdiek: A, B, C
i D. Portfel oraz akcje charakteryzujg dane zawarte
w tabeli.

Akcje Warto§é akcji Wspdiczynnik beta

A 100 000 0,9
B 100 000 1,1
c 400 000 1,6
D 400 000 1,8

Oczekiwana stopa zwrotu z portfela wynosi 15%.
Stopa zwrotu z aktywédw wolnych od ryzyka rdwna jest
5%. Podjeto decyzje o sprzedazy akcji D. Za wpiywy
ze sprzedazy zakupione zostang akcje spdiki A. Na
podstawie powyzszych danych okres§l, ktéra z
ponizszych wartoSci jest najblizsza wartosci
oczekiwanej stopy zwrotu z nowo utworzonego
portfela.

A: 8,4%;
B: 9,5%;
C: 10,4%;
D: 12,7%.
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W przypadku, gdy dom maklerski wykonuje w stosunku
do rekomendowanych klientowi instrumentdw
finansowych funkcje animatora, to zgodnie z
Kodeksem Dobrych Praktyk Doméw Maklerskich, dom
maklerski powinien:

A: stosowna informacje o tym fakcie zamie&cié na

wtasnej stronie internetowej i w widocznym miejscu
we wszystkich placédwkach domu maklerskiego;

B: wstrzymaé sie od udzielania rekomendacji;

C: poinformowaé klienta o tym fakcie w stosownej

umowie o Swiadczenie usiug maklerskich;

D: poinformowaé klienta o tym fakcie w udzielonej

rekomendacji.

Analizowane sa stopy zwrotu z akcji dwdch spdiek A
i B. Dla akcji spditki A wspdiczynnik beta rdwny
jest 1,6 i wariancja resztowa 0,06. Dla akcji
spdtki B wspdiczynnik beta rdwny jest 1,4 i
wariancja resztowa 0,12. Wariancja stopy zwrotu z
portfela rynkowego wynosi 0,35. Speinione sg
zatozenia modelu jednoczynnikowego. Wskaz, ktdra z
ponizszych wartoSci jest najblizZzsza wartosci
wspbiczynnika korelacji miedzy stopami zwrotu z
akcji spdtki A i z akcji spdiki B.

0,25;
0,78;
0,89;
0,96.

gnQwp

Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: funkcja popytu globalnego pokazuje zmiany
popytu wywotlane bezpoSrednio przez zmiane poziomu
dochodu narodowego;

B: konsumpcja jest liniowg funkcja dochodu;

C: nachylenie krzywej popytu globalnego zalezy
wytacznie od poziomu konsumpcji autonomicznej;

D: planowane oszczednoSci sa zawsze rdwne
planowanym inwestycjom.
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Portfel skitada sie z 17 nieskorelowanych ze soba
obligacji korporacyjnych. Kazda z obligacji ma
rating na poziomie B. Prawdopodobiefistwo, ze
emitent w ciggu roku nie wywigze sie ze swoich
zobowiazan (default probability) wynosi 5,93%.
Zaktadajgc réwnomierny rozktad default probability
w ciggu roku, oszacuj, jakie jest
prawdopodobiefistwo, ze dokitadnie dwdch emitentdw
nie wywigze sie ze swoich zobowigzaii w ciggu
najblizZzszego miesigca. Wskaz najblizszg liczbe.

A: 0,0325%;

B: 0,325%;
C: 0,027%;
D: 0,27%.

Spbétka finansowana jest obecnie jedynie kapitalem
wiasnym. Rynkowa warto§é jej aktywdw wynosi 5 mln
PLN, za$§ rynkowa cena jednej akcji 50 PLN. Spditka
rozwaza przeprowadzenie finansowej restrukturyzacji
bez zmiany aktywdéw w taki sposdb, aby stosunek
rynkowej wartoSci diugu do rynkowej wartosci
kapitatu wtasnego wynidst 0,3. Stopa podatku
dochodowego od dochoddéw spdiek wynosi 40%, a na
rynku speitnione sa zatozenia modelu
Millera-Modiglianiego. Na podstawie powyzszych
informacji okresl, ktdérej z wymienionych ponizej
wartoSci jest najblizsza liczba akcji tej spdiki,
ktére pozostang na rynku kapitatowym po
przeprowadzeniu opisanej restrukturyzacji.

A: 60 000;
B: 70 000;
C: 80 000;
D: 90 000.

Oczekuje sie, ze spditka Omega osiggaé bedzie zysk
przed odsetkami i opodatkowaniem (EBIT) w wysoko&ci
100 000 PLN rocznie poczawszy od pierwszego roku az
do nieskoficzono§ci. Stopa podatku dochodowego
wynosi 20%. Koszt kapitatu witasnego dla spdiki
Omega zaktadajgc, ze korzystataby ona jedynie z
kapitatu wtasnego wynosi 10%. Korzystajgc z modelu
Millera-Modiglianiego dla gospodarki z podatkami
wyznacz wartos§¢é zadiuzenia spdiki Omega, dla
ktérego wartos§é spdiki zadiuzonej bedzie rdwna

900 000 PLN. Wskaz najblizszg wartoS¢.

A: 300 000 PLN;
B: 500 000 PLN;
Cg 800 000 PLN;
D: 1 100 000 PLN.
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42. Wspdiczynnik beta dla akcji firmy Tulipan wynosi
0,3, a oczekiwana stopa zwrotu ma wynosié 6%. Dla
akcji spotki Storczyk, wartodci te wynosza
odpowiednio 0,9 i 15%. Jezeli rynek spelnia
zatozenia jednoczynnikowego modelu wyceny
arbitrazowej (APT), to ile wynosi warto&é stopy
wolnej od ryzyka? Wskaz najblizsza liczbe.

gQwp
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43. Stopiefni (wskaznik) dZwigni operacyjnej:

A: liczony jest jako iloraz zysku operacyjnego do
wielkoSci kosztdéw operacyjnych;

B: uzalezniony jest od struktury finansowania
spbiki;

C: moze przyjmowaé wartoSci dodatnie i ujemne;

D: liczony jest jako relacja wzglednych zmian
zysku operacyjnego do wzglednych zmian zysku netto
na akcje.

44. Stosowane w ramach analizy technicznej pojecie
"dywergencji" to:

A: kilkukrotna zmiana trendu =ze wzrostowego na
spadajgcy;

: wyjScie wykresu oscylatora poza gtdéwny zakres
jego wahan;
C: rozbieznoS¢ pomiedzy zachowaniem oscylatora i
ruchem cen;
D: podazanie cen zgodne z trendem
diugoterminowym.
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Oczekiwana roczna stopa zwrotu z portfela rynkowego
wynosi 15%, roczna stopa zwrotu z aktywédw wolnych
od ryzyka wynosi 8%. Oczekiwana roczna stopa zwrotu
z portfela X o wspéiczynniku beta 1,25 wynosi 17%.
Traktujgc jako punkt odniesienia model wyceny
aktywdw kapitatowych (CAPM) okregl, ktére z
ponizszych stwierdzed dotyczacych portfela X jest
prawdziwe:

A: portfel X jest zbyt drogi;

B: portfel X jest zbyt tani;

C: portfel X jest wyceniony w sposéb wtadciwy;

D: wspdiczynnik alfa dla portfela X wynosi: minus
0,35%.

Portfel skiada sie ze 120 akcji. Kazda z akcji ma
jednakowy udziat w portfelu. Korelacja miedzy
stopami zwrotu z kazdej z par akcji wchodzacych w
sktad portfela jest réwna 0,4. Przecietna wariancja
stopy zwrotu z kazdej akcji wynosi 0,05. Na
podstawie powyzszych danych okregl, ktdéra z
ponizszych liczb jest najblizsza wartogci
odchylenia standardowego stopy zwrotu z
analizowanego portfela. Wskaz najblizsza warto&é.

A: 0,0142;
B: 0,0203;
C: 0,1423;
D: 0,2000;

Na podstawie przepisdw ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, prowadzenie dziatalnoé&ci
maklerskiej bez zezwolenia jest:

A: przestepstwem zagrozonym karag grzywny;

B: prowadzeniem cudzych spraw bez zlecenia;
C: przestepstwem zagrozonym karg pozbawienia
wolnosci;

D: czynem nieuczciwej konkurenciji.

Ktbére z nizej przedstawionych potaczefi
przedsigbiorstw jest przyktadem konglomeratu:

A: potaczenie fabryki produkujacej samochody z
firmg produkujgca szyby samochodowe;

B: poitaczenie dwéch firm produkujgcych witdkna
sztuczne;

C: poiaczenie fabryki kosmetykéw samochodowych z
firmg produkujgca obuwie;

D: poigczenie fabryki produkujgcej maszyny
rolnicze z firmg zajmujaca sie ich dystrybucija.
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Dzisiejsza cena akcji wynosi 50 PLN. Zgodnie z
oczekiwaniami inwestordéw na koniec roku spditka
wyptaci dywidende w wysokoSci 6 PLN na jedng akcje.
Wspdiczynnik beta tej akcji wynosi 1,2. Wolna od
ryzyka roczna stopa procentowa wynosi 6%, za$s
oczekiwana roczna stopa zwrotu z portfela rynkowego
wynosi 16%. Na podstawie powyzszych danych,
zaktadajgc, ze rynek jest efektywny okregl, ktdrej
z wymienionych ponizej warto&ci jest najblizsza
cena tej akcji oczekiwana za rok od dnia
dzisiejszego.

51,0 z%;
52,0 zl;
53,0 z%;
55,0 z%.
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Zgodnie z Rozporzagdzeniem Ministra Finansdéw w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowo§ci domdéw
maklerskich, wyceny aktywédw finansowych nabytych w
imieniu i na rachunek witasny domu maklerskiego
dokonuje sie na dziefl bilansowy, zgodnie z ustawg o
rachunkowosSci oraz w ten sposdb, ze:

A: aktywa finansowe utrzymywane do terminu
zapadalnoSci wycenia sie wediug wartoSci rynkowej;
B: aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wycenia
sie wediug wartoSci godziwej, a skutki zmiany
wartoSci godziwej odnosi sie odpowiednio w
przychody lub koszty finansowe;

C: akcje i udziaty w jednostkach podporzgdkowanych
wycenia sie metoda praw witasnosci;

D: aktywa finansowe przeznaczone do obrotu wycenia
sie wediug wartosSci rynkowej, a aktywa finansowe,
dla ktérych nie istnieje aktywny rynek - wediug
okreSlonej w inny sposdéb wartoSci godziwej.

Jezeli Y=1n(X) jest zmienng losowa o rozktadzie
normalnym z wartoScia oczekiwang réwng zeru i
odchyleniem standardowym wynoszgcym 2,33, to jaka
jest wartos¢é oczekiwana zmiennej losowej X? Wskaz
najblizszag liczbe.

A: 15,10;
B 3,56;
Cs 234,9;
D: 1,0.
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Rentowno§é rocznych bonéw skarbowych wynosi 5,5%, a
rentowno§¢é zerokuponowych rocznych obligacji spdtki
Irys 8,5%. W przypadku niedotrzymania zobowigzan
przez emitenta, inwestorzy odzyskujg 50% tacznej
kwoty zainwestowanego kapitalu i odsetek.
Zaktadajgc neutralnoSé inwestordw wzgledem ryzyka,
wyznacz prawdopodobiefistwo dotrzymania zobowigzah
przez spdike Irys. Wskaz najblizszg liczbe.

A: 82,4%;
B: 89,3%;
C: 94,5%;
D: 97,0%.

Koszt jednej transakcji zwigzanej z zakupem badi
sprzedazg instrumentdéw finansowych (ulokowaniem
badz pozyskaniem §rodkéw pienieznych) wynosi 30
PLN. W analizowanym przedsiebiorstwie efektywny
roczny koszt kredytu zaktadajacy kapitalizacje
dzienng wynosi 8% rocznie (dla 360 dni). Odchylenie
standardowe dziennych przepiywdw pienieznych wynosi
600 PLN. Na podstawie obserwacji historycznych
wyznaczono minimalny stan Srodkéw pienieznych w
wysokoSci 7 000 PLN. Zgodnie z modelem Millera-Orra
optymalny (punkt powrotu, celowy) stan Srodkdw
pienieznych jest rdéwny:

A: 3 359 PLN;
B: 7 238 PLN;
C 9 968 PLN;
D: 10 359 PLN.

Wspbiczynnik delta akcji wynosi 1, a wspdiczynnik
delta opcji kupna wystawionej na ta akcje wynosi
0,25. Inwestor posiada portfel ziozony ze 100 akcji
i 400 opcji kupna wystawionych na te akcje. Ile
wynosi wspdiczynnik delta tego portfela?

A: minus 1;

B: 0;
C: plus 1;
D plus 2.
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Na rynku opisywanym przez jednoczynnikowy model
wyceny arbitrazowej (APT) portfel A charakteryzuje
sie wartoScig wspdiczynnika beta 0,2 oraz
oczekiwang roczng stopa zwrotu 6,5%, zas§ portfel B
wartoScig wspdiczynnika beta 0,4 oraz oczekiwang
roczng stopa zwrotu 7,5%. Roczna stopa zwrotu z
aktywéw wolnych od ryzyka wynosi 5%. Inwestor
chcacy skorzystaé z mozliwoSci arbitrazowych
pojawiajgcych sie na tym rynku, powinien zajaé:

A: krotka pozycje w portfelu A i krdtka pozycje w
portfelu B;

B: krdtka pozycje w portfelu A i diugg pozycje w
portfelu B;

C: diuga pozycje w portfelu A i krétka pozycje w
portfelu B;

D: diuga pozycje w portfelu A i diuga pozycje w
portfelu B.

Produkt krajowy netto obejmuje miedzy innymi:

A: zadiuzenie zagraniczne;

B: caia wartoS¢ inwestycji zrealizowanych w danym
roku;

C: caitg wartosS¢ inwestycji zagranicznych;

D: wydatki rzgdowe.

RozpietoS¢ 95% przedzialtu ufnoS§ci dla &redniej
danej zmiennej w populacji jest réwna 20
jednostkom. Na podstawie powyzszych danych okresl,
ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest
najblizsza mierzona w tych samych jednostkach
rozpigtos¢é 90% przedziaiu ufnodci dla tej &redniej,
je8li wszystkie pozostale dane nie ulegaja zmianie,
za§ zmienna ma rozkiad normalny.

A: 22,00;
B 18 ,51;
c: 17,01;
D 16,79.
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Zgodnie z ustawg o rachunkowosSci, ktére =z
ponizszych stwierdzei jest prawdziwe:

A: jezeli zalozenie kontynuacji dziatalnoSci, o
ktérym mowa w tej ustawie, nie jest zasadne, to
wycena aktywdw jednostki nastepuje wediug ich
wartosci godziwej;

B: jezeli zatozenie kontynuacji dziatalnosci, o
ktérym mowa w tej ustawie, nie jest zasadne, to
wycena aktywdéw jednostki nastepuje wediug cen ich
nabycia albo kosztdéw wytworzenia;

C: wszczecie postepowania upadioSciowego z
mozliwoScia zawarcia ukitadu nie stanowi przeszkody
do uznania, ze dziatalno&é jednostki bedzie
kontynuowana;

D: zmiana formy prawnej jednostki stanowi
przeszkode do uznania, ze jej dziatalnoSé bedzie
kontynuowana.

Zgodnie z przepisami Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw w sprawie trybu i warunkdéw postepowania
firm inwestycyjnych, bankéw, o ktdérych mowa w art.
70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych, zlecenie
zbiorcze do realizacji na polskim rynku regulowanym
moze wystawié:

A: tylko doradca inwestycyjny;

B: tylko makler papierdédw wartoSciowych w ramach
wykonywania zlecei klienta;

C: firma inwestycyjna, ktdra zarzadza aktywami
klientdéw;

D: firma inwestycyjna, ktdéra zarzadza aktywami
klientdw na rachunku zbiorczym.

Portfel Z sklada sie z 500 akcji jednej spdiki, 200
opcji sprzedazy (put) tych akcji. Portfel T zawiera
350 akcji tej samej spdiki. Ktéry z portfeli jest
bardziej narazony na spadek cen akcji, jezeli
wspbiczynnik delta opcji jest réwny 0,52

A: portfel Z;

B: portfel T;

C: nie mozna tego okre§lié, gdyz nie podano ceny
akcji;

D: nie mozna tego okre§lié, gdyz nie podano ceny
opcji.
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Zgodnie z przepisami ustawy o funduszach
inwestycyjnych, jednostki uczestnictwa funduszu
inwestycyjnego otwartego:

A: z chwilg odkupienia ulegajg umorzeniu z mocy
prawa i1 dlatego nie mogg byé przedmiotem zastawu;
B: podlegajg dziedziczeniu i moga byé zbyte przez
uczestnika na rzecz oséb trzecich;

C: moga by¢ przedmiotem zastawu, a zaspokojenie
zastawnika z przedmiotu zastawu nastepuje
wytacznie w wyniku ich odkupienia przez fundusz na
zgdanie zgloszone w postepowaniu egzekucyjnym;

D: sa zbywane i odkupywane po cenie wynikajgcej z
podzielenia warto§ci aktywdw brutto funduszu przez
liczbe jednostek ustalong na podstawie rejestru
uczestnikédw funduszu w dniu wyceny.

Stopa procentowa wolna od ryzyka wynosi 0% w skali
rocznej dla wszystkich termindéw zapadalnoSci. Cena
akcji spdtki Ypsilon, wynosi obecnie 120 PLN.
Przyjmij, Ze za 3 miesigce cena akcji tej spdiki
moze byé réwna 140 zt lub 110 zt. Oszacuj wartosé
europejskiej opcji sprzedazy (put) na te akcje z
ceng realizacji 125 PLN, wygasajacej za 3 miesigce.

A: okolo 10 PLN;

B: okoto 15 PLN;

C: nie mozna wycenié opcji, gdyz nie znamy
prawdopodobienstw wzrostu i spadku ceny;

D: nie mozna wycenié opcji, gdyz stopa wolna od
ryzyka musi mieé wartosSé wyzszg niz zero.

Jezeli prawdopodobiefistwo trafienia w cel przez
dobrze wyszkolonego strzelca wynosi 0,85, to jakie
jest prawdopodobiefistwo co najmniej dwukrotnego
trafienia w cel, jezeli strzelec oddat 3 strzaty.
Wskaz najblizszg liczbe.

mniejsze niz 0,33;

wieksze niz 0,33, ale mniejsze niz 0,5;
wieksze niz 0,5, ale mniejsze niz 0,9;
wieksze niz 0,9.

oQwP

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

A: aktywa jednostki pomniejszone o zobowigzania,
odpowiadajgce wartoSciowo kapitatowi (funduszowi)
wtasnemu;

B: aktywa jednostki pomniejszone o odpisy z tytuiu
trwatej utraty wartosci;

C: aktywa jednostki pomniejszone o aktywa
obrotowe;

D: aktywa jednostki pomniejszone o aktywa trwate.
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Inwestor kupit dwuletnie obligacje zerokuponowe z
rentownoScig (YTM) wynoszacg 7% w skali rocznej. Po
trzech miesigcach sprzedat je z rentownogcig
wynoszgcg 7,5% w skali roku. Jaka annualizowang
stope zwrotu zrealizowal na tej inwestycji? Wskaz
najblizsza liczbe.

minus 1,24%;
1,34%;
3,56%;
5,57%.
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Zgodnie z Kodeksem Spdiek Handlowych, w spdice z
ograniczong odpowiedzialnoSciag, uprzywilejowanie
dotyczace prawa gtosu:

A: nie moze przyznawal uprawnionemu wiecej niz
trzy gtosy na jeden udziakl;

B: nie moze przyznawaé uprawnionemu wiecej niz dwa
gtosy na jeden udziai;

C: nie musi dotyczyé tylko udziaidw o rdéwnej
warto§ci nominalnej;

D: nie jest dopuszczalne.

Oscylator stochastyczny okresla:

A: w jakiej relacji pozostaje cena zamkniecia do
catego zakresu cenowego w danym okresie;

B: 1ile wynosi stosunek &redniej ceny wzrostu z
ostatnich kilku dni do Sredniej ceny spadku z
ostatnich kilku dni;

C: Jjakie jest odchylenie standardowe wskazZnika
okreSlajacego liczbe spdiek, ktdrych cena wzrasta
do liczby spditek, ktérych cena spada;

D: Jjaka jest warto§é wariancji oscylatora RSI.

State koszty operacyjne spditki wynosza 525 000 PLN,
a stopa podatku od dochoddéw spdiek 20%. Cena za
jednostke wyrobu produkowanego przez te spdike
wynosi 35 PLN, za& koszty zmienne na jednostke
wyrobu wynoszg 22,50 PLN. Na podstawie powyzszych
danych okresl, ktdérej z wymienionych ponizej
wartoSci jest najblizszy pieniezny prdg rentownogci
(inaczej punkt réwnowagi, ang. Cash Break Even
Point) tej spditki wyrazony w jednostkach wyrobdw.

A: 23 000;
B: 32 000;
C: 42 000;
D: 52 000.
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W spdice Alfa stopa zwrotu z kapitalu wiasnego
(ROE) wynosi 8%. Tradycyjnie 40% zysku przeznaczane
jest na wyptate dywidend, pozostale 60% jest
pozostawiane w spdice. Wspdiczynnik beta dla akcji
spbtki jest réwny 1,5. Stopa zwrotu z aktywdw
wolnych od ryzyka wynosi 4%. Stopa zwrotu z
portfela rynkowego wynosi 16%. Zaktada sie, ze
powyzsze relacje zostang utrzymane w przysziosSci
(az do nieskoificzonoSci). Spditka w ostatnim okresie
osiggnela zysk na akcje w wysokoSci 6 PLN i
wyptacita dywidende (w momencie zerowym). Na
podstawie powyzszych danych, wykorzystujac model
Gordona oraz model CAPM, wyznacz wartos§é akcji, tuz
po wyptacie dywidendy (w momencie "zero"). Zatdz,
ze rynek znajduje sie w rdéwnowadze. Wskaz
najblizszg warto&é.

A: 4,2 PLN;
B: 8,9 PLN;
C: 12,9 PLN;
D: 14,6 PLN.

Wskaz, ktbéra z ponizszych sytuacji jest wynikiem
wzrostu globalnego popytu w gospodarce, w ktdrej
krzywa podazy globalnej jest catkowicie
nieelastyczna:

wzrost cen;

wzrost produkciji;

spadek produkciji;

wzrost dochoddéw realnych.
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Portfel rynkowy charakteryzuje sie nastepujacymi
parametraml oczekiwana roczna stopa zwrotu wynosi
0,20 i wariancja stopy zwrotu jest rdéwna 0,08.
Oczeklwana roczna stopa zwrotu z akcji spolkl A
wynosi 0,26. Stopa zwrotu z aktywdéw wolnych od
ryzyka jest réwna 0,04 rocznie. Rynek znajduje sie
w stanie réwnowagi. Dla tych danych wyznacz
kowariancje miedzy stopa zwrotu z portfela
rynkowego i stopg zwrotu z portfela akcji spdiki A.
Wskaz najblizszg wartos&¢.

A: 0,01;
B: 0,11;
C: 0,13;
D: 0,14.
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Stopa procentowa z kapitalizacjg ciggtg wynosi 9% w
skali rocznej. Ile wynosi rdwnowazna stopa
procentowa przy kapitalizacji miesiecznej? Wskaz
najblizszg liczbe.

8,986%;
9,013%;
9,034%;
9,053%.
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zZzygzak to formacja skitadajaca sie z:

A: 5 fal uksztattowanych w kierunku zgodnym do
gtdwnego trendu;

B: 7 fal uksztattowanych zgodnie z proporcjami
wyliczonymi w oparciu o wskaZnik RSI;

C: 3 fal uksztattowanych w kierunku przeciwnym do
gtdwnego trendu;

D: 4 fal, z ktdérych dwie uksztattowane sag w
kierunku zgodnym, za§ 2 w kierunku przeciwnym do
gtdéwnego trendu.

Obligacja charakteryzujgaca sie duration Macualaya o
wartosSci 10,8 lat, sprzedawana jest po 800 PLN oraz
ma YTM wynoszgaca 8% rocznie, przy kuponie
wyptacanym jeden raz do roku. Ktdrej z ponizej
wymienionych wartoSci jest najblizszy spadek ceny
tej obligacji, je&li YTM wzro€nie do 9% rocznie?
(Uwzglednij jedynie "efekt duration", pomijajgc
wypuktosé obligacji).

76,92 PLN;
76,56 PLN;
80,00 PLN;
81,23 PLN.

OQw

Zgodnie z MSSF 10 "Skonsolidowane sprawozdania
finansowe", ktdéry zostat zatwierdzony przez UE,
prawdg jest, ze:

A: jednostka dominujgca to jednostka posiadajaca
co najmniej jedna jednostke stowarzyszong;

B: udzial niekontrolujgcy to kapitai witasny
jednostki zaleznej, ktdérego nie mozna
przyporzadkowaé bezpoSrednio lub posrednio,
jednostce dominujgcej;

C: jednostka zalezna to jednostka, na ktdéra inna
jednostka wywiera znaczacy wpiyw;

D: grupa kapitatowa to jednostka dominujgca oraz
jej jednostki zalezne, wspdlne przedsiewziecia i
jednostki stowarzyszone.
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Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw
wartoSciowych oraz warunkdéw uznawania za rdéwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego pafnstwem czlonkowskim, raport kwartalny
i skonsolidowany raport kwartalny za pierwszy
kwartat roku obrotowego emitenta, niebedgcego
funduszem inwestycyjnym zamknietym, przekazuje sie
jednoczeéSnie w dniu okre§lonym przez emitenta w
raporcie biezacym, nie pdZniej jednak niz w
terminie: :

A: 35 dni od dnia zakoficzenia pierwszego kwartatu
roku obrotowego;
B: 45 dni od dnia zakoificzenia pierwszego kwartalu
roku obrotowego;
C: 60 dni od dnia zakoficzenia pierwszego kwartalu
roku obrotowego;
D: 80 dni od dnia zakoifczenia pierwszego kwartalu
roku obrotowego.

Odchylenie standardowe kwartalnej zmiany ceny
towaru wynosi 0,65 PLN. Odchylenie standardowe
kwartalnej zmiany ceny kontraktu futures na ten
towar wynosi 0,71 PLN. Wspdiczynnik korelacji
pomiedzy kwartalng zmiang ceny towaru a kwartalng
zmiang ceny kontraktu futures wynosi 0,7. Na
podstawie powyzszych informacji okresl, ktdrej z
wymienionych ponizej liczb jest najblizsza
optymalna warto§é wspdiczynnika zabezpieczenia dla
kwartalnego (trzymiesiecznego) kontraktu futures na
ten towar.

A: 0,547;
B: 0,641;
C: 0,712;
D: 0,850.

Inwestor liczy na spadek ceny ztota. Planuje, za
pomoca kontraktdéw futures, otworzyé pozycje
rébwnowazng krétkiej sprzedazy ziota o wartoSci 5
mln USD. Odchylenie standardowe ceny zlota wynosi
0,06, a cen kontraktédw futures 0,07 w skali roku.
Wspdiczynnik kowariancji cen zlota i kontraktdw
futures wynosi 0,00378 w skali roku. Warto&é
jednego kontraktu wynosi 100 tys. USD. Inwestor
poprosit Cie o wykonanie transakcji. Co powiniene$§
zrobig?

A: kupié& 58 kontraktdw;
B: sprzeda¢ 47 kontraktow;
C: kupié¢ 41 kontraktdw;
D: sprzeda¢ 39 kontraktdw.
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Cena obllgac31 dwuletniej z rocznym kuponem 10%
wynosi 97 PLN, a cena obllga031 dwuletniej bez
kuponéw 80 PLN. Ile wynosi cena rocznego bonu
skarbowego, jezeli na rynku nie ma mozliwoSci
arbitrazu? Wszystkie 1nstrumenty sg wolne od ryzyka
kredytowego, a ich warto§ci nominalne sg rdéwne 100.

A: 90 PLN;
B: 91 PLN;
C: 92 PLN;
D: 93 PLN.

Wskaz stwierdzenie fatszywe w stosunku do linii
budzetowej:

A: obrazuje maksymalne kombinacje iloSciowe dwdch
débr, ktdére moze nabyé konsument przy danym
dochodzie i danych cenach;

B: pokazuje maksymalng 1losc jednego dobra, ktora
mozna uzyskaé przy danej ilo§ci drugiego dobra i
statej wielkosci budzetu,

C: punkty lezgce ponizej linii budzetowej daja
mozliwoS§¢é zmniejszenia konsumpcji;

D: punkty lezgce na lini budzetowej wyczerpujg w
catoSci budzet konsumenta.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdéw i
Doradcéw, zlecenia skiadane przez doradcédw,
dotyczgce transakcji na ich rachunkach wtasnych
powinny byé:

A: potwierdzone w formie elektronicznej lub
pisemnej;

B: potwierdzone pisemnie;

C: kwesta ta nie jest okreSlona Zasadami Etyki
Zawodowej Maklerdw i Doradcdw;

D: skiadane tylko w firmie inwestycyjnej, w
ktbérej doradca jest zatrudniony.

Portfel inwestycyjny skiada sie z 4 akcji (od X1 do
X4) . Kazda z akcji ma rédwny wartoSciowy udziat w
portfelu. Wspdiczynnik beta dla portfela wynosi
1,6. Wspdiczynnik beta dla akcji X1 wynosi 1,9.
Akcja X1 zostata sprzedana i w jej miejsce zostala
zakupiona akcja A. Ile powinien wynie&é
wspolczynnlk beta dla nowo zakupionej akcji A, aby
wspdtczynnik beta dla portfela osiggnat poziom 1,4?
Wskaz najblizszg warto§é.

gQuwp
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Wspdiczynnik beta spditki Nasturcja wynosi 1,3.
Obecnie spdika nie wyptaca dywidendy i planuje nie
wyptacaé jej przez najblizsze trzy lata. Za cztery
lata od dzisiaj spdika planuje wyptacié dywidende w
wysoko§ci 1,5 PLN na akcje. W kolejnych latach
stopa wzrostu dywidendy ma wynosié 5%. Oszacuj
obecny kurs akcji spdétki Nasturcja, jezeli stopa
wolna od ryzyka wynosi 5% w skali roku, a rynkowa
premia za ryzyko wynosi 5,5%. Wskaz najblizsza
liczbe.

A: 10,46 PLN;
B: 12,67 PLN;
C: 14,87 PLN;
D: 16,34 PLN.

Wskaz stwierdzenie falszywe w stosunku do modelu
Blacka - Scholesa (BS):

A: zaktada, ze zmiennoS¢é jest stata;

B: =zaktada, ze rozkitad prawdopodobiefistwa ceny
akcjli w przysziosSci ma postaé rozkitadu
logarytmiczno-normalnego;

C: Jjezeli prawy ogon rzeczywistego rozkitadu
prawdopodobiefstwa jest grubszy niz w rozktadzie
logarytmiczno - normalnym, to model BS bedzie miakl
tendencje do zanizania ceny opcji kupna
out-of-the-money;

D: Jjezeli lewy ogon rzeczywistego rozkladu
prawdopodobiefstwa jest grubszy niz w rozkltadzie
logarytmiczno - normalnym, to model BS bedzie miakl
tendencje do zawyzania ceny opcji sprzedazy
out-of-the-money.

Biezacy kurs akcji spdiki Bratek, nie wyptacajacej
dywidendy, wynosi 60 PLN. Cena opcji kupna przy
kursie wykonania 70 PLN i terminie wygaSniecia za 4
lata jest o 15 groszy wieksza niz cena opcji
sprzedazy dla takiego samego kursu wykonania i
terminu wygasSniecia. Jaka jest wysoko&¢é wolnej od
ryzyka, annualizowane]j stopy procentowej z
kapitalizacjg ciggta? Wskaz najblizszg liczbe.

A: 0,039;
B: 0,049;
C: 0,059;
D: 0,069.
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Portfel inwestycyjny sktada sie z akcji spditki X
oraz akcji spdiki Y. Oczekiwana roczna stopa zwrotu
z akcji spdtki X wynosi 0,20 i z akcji spdiki Y
wynosi 0,24. Wariancja stopy zwrotu dla akcji
spb6tki X jest réwna 0,10 i dla akcji spdiki Y
wynosi 0,16. Kowariancja miedzy stopami zwrotu z
akcji spdiki X i akcji spdtki Y wynosi: - 0,06. Aby
zapewni¢ minimalng warto§é wariancji portfela
sktadajgcego sie z akcji spditek X i Y, udzialt akcji
spdtki X w portfelu XY powinien stanowié:

21%;
42%;
58%;
79%.
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Spbditka Stokrotka witaSnie wyptacita dywidende w
wysokos§ci 1,25 PLN od akcji. Analitycy sa
przekonani, ze wysoko§¢é dywidendy bedzie wzrastaé w
tempie 6% w skali roku. Biezacy kurs akcji
Stokrotki wynosi 20 PLN. Jaka jest oczekiwana
roczna stopa zwrotu z inwestycji w te akcje? Wskaz
najblizszag liczbe.

A: 6,05%;
B: 8,24%;
C: 10,75%;
D: 12,63%.

Na podstawie przepisdéw Rozporzadzenia Ministra
Finanséw w sprawie trybu i warunkdédw postepowania
firm inwestycyjnych, bankéw, o ktdérych mowa w art.
70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankdéw powierniczych, dom
maklerski ma obowigzek opracowaé i wdrozyé zasady
best execution:

A: zawsze, gdy otrzyma zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosSci maklerskiej w zakresie oferowania
instrumenté4w finansowych;

B: wytacznie w przypadku, gdy Swiadczy usiugi
maklerskie na terytorium innych pafistw UE w formie
oddziatu;

C: je8li oferuje mozliwo§&é realizacji zlecer
klientéw na wiecej niz jednym rynku regulowanym;
D: w sytuacji, gdy liczba jego klientéw przekroczy
prég wyznaczony w przepisach prawa.
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Wskaz, na podstawie MSR 1 "Prezentacja sprawozdaid
finansowych", zatwierdzonego przez UE, ktdre z
ponizszych stwierdzefi jest prawdziwe:

A: przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego
kierownictwo jednostki dokonuje oceny zdolnoéci
jednostki do kontynuowania dziatalnosci;

B: jednostka sporzadza sprawozdanie z przepltywdw
pienieznych zgodnie z zasada memorialu;

C: jednostka prezentuje podzial kosztdw ujetych w
rachunku zyskéw i strat zawsze w uktadzie
pordwnawczym (rodzajowym) ;

D: catkowite dochody ogdétem to suma przychoddw ze
sprzedazy 1 kapitaitu wtasnego jednostki.

Wspdiczynnik korelacji pomiedzy stopa zwrotu z
jednostki uczestnictwa funduszu U a stopa zwrotu =z
indeksu rynku wynosi 0,8. Oczekiwana stopa zwrotu z
indeksu rynku wynosi 11%, za§ oczekiwana stopa
zwrotu z jednostki uczestnictwa funduszu U wynosi
9%. Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi
3%. Na podstawie powyzszych danych okre§l, ktdra z
ponizszych warto§ci jest najblizsza udziatowi
ryzyka specyficznego (inaczej niesystematycznego)
jednostki uczestnictwa funduszu U w ryzyku
catkowitym tej jednostki.

0,8;
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0,4;
0;2.

Spbdtka GAMA wyemitowala obligacje o wartogci 10
milionéw PLN o zmiennej stopie procentowej o jeden
punkt procentowy przewyzszajgcej stope LIBOR przy
kuponie wyptacanym na koniec roku. Obligacje
zostaty sprzedane po cenie rdéwnej wartosci
nominalnej. Obawiajgc sie podwyzszenia stdp
procentowych, spdtka chciataby przy pomocy
kontraktu SWAP zapewnié sobie, ze jej zobowigzanie
bedzie miato charakter zobowigzania o stalej stopie
procentowej. Dealer na rynku SWAP obecnie oferuje
SWAP polegajacy na zamianie stopy LIBOR na stope 7%
rocznie. Ktdrej z wymienionych ponizej wartosci
jest najblizsza stata roczna stopa procentowa, jaka
jest sobie w stanie w sposdb syntetyczny zapewnié
spbika GAMA, uwzgledniajgc wymieniony SWAP oraz
wyemitowane obligacje.

1%;
6%;
70
8
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Inwestor kupit roczny bon skarbowy za 95% jego
wartoSci nominalnej z zamiarem trzymania go do
wykupu. Jaka jest stopa zwrotu z tej inwestycji?

A: 4,95%;
B: 5,09%;
C: 5,26%;
D: 5,35%.

Jezeli zmienno§é (volatility) rynkowych stdp
procentowych roSnie, to warto§é obligacji zamiennej
z wbudowana opcja wykupu (callable convertible
bond) :

A: wzrasta;

B: maleje;

C: nie zmienia sie;

D: nie mozna tego okres§lié na podstawie tych
informacji.

EBITDA jako miara efektdw generowanych przez
spbéike:

A: odzwierciedla skutki dziatalnoSci operacyjnej i
finansowej spdi1ki;

B: jest niewrazliwa na zmiany kosztdw odsetek;

C: maleje wraz ze wzrostem podatku dochodowego
ptaconego przez spdike;

D: roSnie wraz ze wzrostem odpisdw amortyzacyjnych
spdtki.

Inwestor w kazdym z ostatnich trzech miesiecy
zakupit akcje za 180 000 PLN. W ciggu tych trzech
miesiecy cena akcji wynosita odpowiednio: 10 PLN,
12 PLN i 9 PLN. Oblicz, ile wynosi Sredni koszt
nabycia jednej akcji przez inwestora w ciggu tych
trzech miesiecy. Wskaz najblizZzsza wartoS§é¢.

A: 10,19 PLN;
B: 10,33 PLN;
C: 10,50 PLN;
D: 11,73 PLN.
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Warto§¢é indeksu akcji wynosi 2500, stopa dywidendy
z tego indeksu wynosi 5% w skali roku, zas§ wolna od
ryzyka stopa procentowa kapitalizowana w sposdb
ciagty wynosi 4% w skali roku. Wyznacz dolng
granice ceny szeSciomiesiecznej europejskiej opcji
kupna indeksu dla ceny wykonania opcji rdéwnej 2450.
Wskaz najblizsza wartosé.

A: 25,40;
B: 26,90;
C: 34,80;
D 36,79.

Jaka jest wysoko&¢é annualizowanej dwuletniej stopy
procentowej wolnej od ryzyka, jezeli dwuletnie
zerokuponowe obligaje korporacyjne o wartosci
nominalnej 100 PLN, mozna naby&é za 86 PLN, a spread
kredytowy wynosi 5 p.p.w skali rocznej? Wskaz
najblizsza liczbe.

A: 5,24%;

B:
C: 3,35%;
D.

Wartos¢é 6-miesiecznego kontraktu forward na euro
wynosi 4,06 PLN. Wyznacz kurs spot dla 1 euro przy
zatozeniu, ze stopa wolna od ryzyka wynosi
odpowiednio w Polsce i w krajach strefy euro 5% i
2% w skali roku (kapitalizacja ciggta). Wskaz
najblizsza warto§é:

A: 3,95;
B: 3,99;
C: 4,03;
D: 4,06.

Zgodnie z przepisami ustawy o nadzorze nad rynkiem
finansowym, Komisja Nadzoru Finansowego:

A: jest powolywana przez Prezydenta RP;

B: raz do roku sktada sprawozdanie Sejmowi RP;
C: posiada inicjatywe ustawodawczg;

D: nie ma w swoim skitadzie przedstawiciela
Ministra Gospodarki.
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Projekty inwestycyjne D (3-letni) i K (2-letni)
charakteryzujg sie nastepujgca strukturg czasowa
przepiywdw pienieznych netto (w PLN) :

Rok Projekt D Projekt K
0 minus 6000 minus 4000
1 plus 4000 plus 4000
2 plus 4000 plus 4000

3 plus 4000

Stopa dyskontowa jest réwna dla projektdw D i K i
wynosi 10%. Zaktadajac, ze projekty D i K moga
zostaé powtdrzone i biorgc pod uwage rdéwnowazne
roczne korzySci (rdwnowazng rente roczng), wskaz
ktéra z ponizszych odpowiedzi jest prawdziwa:

A: bardziej efektywny jest projekt D (z uwagi na
NPV z powtdrzeniami) ;

B: bardziej efektywny jest projekt K (z uwagi na
NPV z powtdrzeniami) ;

C: projekt D wykreuje rdwnowazng roczng korzysS¢ w
wysokoSci 1600 PLN;

D: projekt K wykreuje rdéwnowazng roczng korzysSé w
wysokoSci 1587 PLN.

Zatdz, ze roczna stopa procentowa pozyczki, przy
kapitalizacji ciggtej, zostata ustalona poczatkowo
na poziomie 8%. Przy zatozeniu, ze nastgpita zmiana
ptatnoSci i nominal bedzie sptacony po roku, a
odsetki beda ptatne co kwartal, pitatnos§é kwartalna
dla pozyczki 1000 PLN wynosi (wskaz najblizsza
wartos§é) :

A: 20,00;
B: 20,20;
C: 20,40;
D: 20,80.

Koszt kapitaiu wtasnego spdtki A w sytuacji, kiedy
w catoSci finansowana jest ona kapitatem wtasnym
wynosi 12%. Spditka dokonata jednak finansowej
restrukturyzacji bez zmiany aktywdw, w wyniku
ktdérej jej struktura kapitatu opisana wskaZnikiem
diug do kapitat wtasny wynosi 0,5. Na podstawie
powyzszych informacji okre§l, ktdérej z wymienionych
ponizej wartoSci jest najblizsza wartoS§¢é Sredniego
wazonego kosztu kapitatu spditki A po
restrukturyzacji oszacowana przy wykorzystaniu
modelu Millera-Modiglianiego. Stopa podatku
dochodowego od dochoddéw spdiek wynosi 20%.

10,8%;
11,2%;
11,3%;
12,0%.
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Zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, kojarzenie stron w celu doprowadzenia
do zawarcia transakcji pomiedzy nimi, to usituga
maklerska:

A: oferowania instrumentdw finansowych na rynku
nieregulowanym;

B: subemisji usiugowej;

C: przyjmowania i przekazywania zlecefi nabycia i
zbycia instrumentédw finansowych;

D: wykonywania zlecen nabycia lub zbycia
instrumentdédw finansowych na rachunek dajgcego
zlecenie.

Ktdére z nizej przedstawionych débr jest dobrem
pozadanym spolecznie?

A: wszystkie wazne dobra udostepniane
konsumentom;

B: wszystkie dobra, co do ktdérych spoteczeiistwo
jest zdania, ze ludzie powinni je otrzymywaé bez
wzgledu na wysoko§é swoich dochoddw;

C: wszystkie dobra udostepniane konsumentom przez
panstwo za darmo;

D: wszystkie te dobra, ktérych nie produkuja
prywatne przedsiebiorstwa, poniewaz osdéb nie
ptacacych za te dobra nie sposdéb wykluczyc z
konsumpcji.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, decyzje w sprawie
zaprzestania stosowania MSR przy sporzgdzaniu
sprawozdai finansowych przez spditke akcyjna w
przypadku ustania okoliczno§ci, o ktdrych mowa w
tej ustawie, moze podjaé:

A: walne zgromadzenie;
B: rada nadzorcza;

C: zarzad;

D: dyrektor finansowy.

Biezgca cena akcji spdétki X wynosi 50 PLN. Roczna
stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka rdwna jest
5% przy kapitalizacji ciggtej. Na koniec
najblizszego roku cena akcji moze wzrosngaé do 60
PLN lub spa&¢é do 40 PLN. Za1dz, ze rynek znajduje
sie w stanie réwnowagi. Na podstawie powyzszych
danych okre§l, ktdéra z ponizszych wartosSci jest
najbllzsza wartosc1 europejskiej opcji sprzedazy
akcji spdiki X z terminem wykonania jeden rok 1 z
ceng wykonania 50 PLN.

A: 3,6 PLN;
B: 4,8 PLN;
C: 6,0 PLN;
Ds 8,5 PLN;
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Zgodnie z przepisami ustawy o gietdach towarowych,
czionkiem gietdy towarowej nie moze byé:

A: bank;

B: dom sktadowy;

C: grupa producentdéw rolnych;
D: dom maklerski.

Ktdére z nizej wymienionych dziataii nalezy do
polityki ochrony konkurencji:

A: subsydiowanie nieefektywnych gatezi przemysitu
na terenach dotknietych wysokim bezrobociem;

B: ochrona patentowa wynalazkodw;

C: zakaz zawierania przez producentdédw porozumien
cenowych;

D: pomoc painstwa dla krajowego przedsiebiorstwa,
ktére prowadzi strategiczng rywalizacje z
konkurentami na rynkach miedzynarodowych.

Zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezZzgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdéw papierdw
wartoSciowych oraz warunkdédw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego pafistwem czionkowskim, przez "Przychody
ze sprzedazy" w przypadku emitenta bedgcego
zaktadem ubezpieczen, rozumie sie:

A: przychody z lokat;

B: dochody ogdiem;

C: sktadki na udziale witasnym;

D: 13czne przychody z tytulu odsetek i przychody z
tytutu prowizji.

Catkowita wielko&é Srodkdéw pienieznych potrzebnych
do finansowania transakcji spditki D w ciggu roku
wynosi 5 200 000 PLN. Roczna stopa zwrotu
(oprocentowania) uwzgledniana przy inwestowaniu
Srodkdéw pienieznych spdiki (alternatywne koszty
utrzymywania Srodkdéw pienieznych) wynosi 10%, za$
koszty jednorazowego pozyskania Srodkdéw pienieznych
sg state i wynosza 150 PLN od jednej transakcji. Na
podstawie powyzszych danych okres§l, ktdrej =z
ponizszych wartoSci jest najblizsze optymalne
przecietne saldo Srodkdéw pienieznych spditki D
oszacowane zgodnie z modelem Baumola.

50 990 PLN;
62 450 PLN;
101 980 PLN;
124 500 PLN.
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