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Inwestor w kazdym z ostatnich czterech miesiecy
zakupit akcji za 100 000 zi. W ciggu tych czterech
miesigcy cena jednej akcji wynosita odpowiednio: 5
zt, 6 zi, 7 z¥ i 4 zi. Oblicz, ile wynosi &Sredni
koszt nabycia jednej akcji przez inwestora w ciagu
catego tego czteromiesiecznego ckresu.

A: 5,3 z%;
B: 5,5 zi;
C: 5,0 z%;
D: 4,8 z%.

Stopa zwrotu z obligacji w terminie do wykupu jest
rowna 10% rocznie. Kupon wyplacany jest na koniec

kazdego pdirocza. Czas trwania obligacji. wediug' ... - .. -

Macaulaya wynosi 8 lat. Oblicz zmodyfikowany czas
trwania dla tej obligacii.

7,27;
7.62;
8,00;
7,50.

wheRs b=

Ponizsza tabela przedstawia stopy zwrotu w okresie
do wykupu na dzied 1 stycznia "roku pilerwszego" z
obligac]ji skarbowych zerokuponowych.

Czas do wykupu (w latach) Stopa zwrotu w okresie
do wykupu (w %)
1 2,50
2 3,50
3 4,00
4 4,50
5 N 5,00
10 ‘ ~ 5,50

Na podstawie ponizszych danych oblicz implikowans
(sugerowang) stope procentowa forward w stosunku
rocznym pomiedzy koficem roku trzeciego i koficem
roku czwartego.

A: 6,0%;
B: 6,5%;
C: 5,0%;
D: 4,2%.
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Biezgca rymkowa wartod&é portfela obligacji wynosi
100 mln zt z czasem trwania obligacji wediug
Macaulaya rdwnym 8 lat. Stopa zwrotu w terminie do
wykupu jest réwna 10%. Kupon wyptacany jest na
koniec kazdego roku. Je&li stopa zwrotu wzro&nie do
11%, jaka bedzie przewidywana wartodé portfela,
oszacowana przy uzyciu zmodyfikowanego czasu
trwania?

A: 85,45 mln zit;
B: 92,73 mln =%;
C: 77,14 mln zi%;
D: 98,77 mln =t.

Biezgca cena jednej akcji spditki ABC jest réwna 100
zi. Przewiduje sie, ze po roku cena ta moze
wzrosngé do 110 zl lub spasié do 90 z}. Rozwazana
jest sprzedaz opcji nabycia akcji z cena wykonania
w wysoko&ci 105 zi i rocznym terminem do
wygasnigcia. Analizowana spditka nie bedzie ptacicé
dywidendy. Efektywna stopa zwrotu z aktywdw wolnych
od ryzyka wynosi 8% rocznie. Zaktadajac, ze rynek
znajduje sle w stanie réwnowagi, oblicz wartosd
opcji kupna akcji spéiki A.

A: 3,B zi;
B: 3,3 z%;
C: 4,2 =zt;
D; 1,7 =%,

W spbice XYZ zysk operacyjny netto (tj. po podatku)
rowny jest 30 000 zi. Spdédlka finansowana jest w 70%
kapitatem wiasnym i w 30% diugiem. Koszt kapitaitu
wiasnego rowny jest 30%, a koszt diugqu przed
podatkiem 20%. Stopa podatku dochodowego wynosi
20%. Spbika kreuje ujemna ekonomiczng wartosd
dodana (EVA) réwna minus 8 700 zt. Cblicz wielkodé
zaangazowanege w spdlce catkowitego kapitaiu
operacyjnego.

A: 150 000 zi%;
B: 143 333 z%;
C: 188 760 zit;
D: 134 333 zi.
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Spétka Alfa finansuje sie jedynie kapitatem
wiasnym. Wspdiczynnik beta dla spdiki Alfa w
sytuacji samofinansowania wynosi 0,91. Stopa
podatku dochodowego jest rdéwna 19%. Wykorzystujgc
model CAPM oraz model Modiglianiego-Millera wyznacz
poziom zadluzenia (relacja diugu do aktywdw), dla
ktbérego spditka bedzie miata wspdiczynnik beta rdwny
1,40. Zaldz, Ze wespdiczynnik beta dla zadiluzenia
jest réwny zero oraz ze inne czynnikli pozostang bez
Zmian.

A: 0,30;
B: 0,40;
C: 0,60;
D: 0,67.

Dzisiejsza cena jednej akcji spéiki ABC wynosi 100
zl. Cena akcji na koniec roku moze wzrosngé do 120
zt lub spa&é do BO zi. Koszt diugu dla
pozyczkodawcy i pozyczkobiorcy jest réwny i wynosi
8% rocznie. Przewiduije sie, Ze w ciggu najblizszego
roku spdtka nie bedzie wyptacata dywidendy. Zai1dz,
ze rynek znajduje sie w stanie réwnowagi.
Konstruujac ekwiwalent opcji z akecji zwykiych i
zaciggania pozyczek, wyznacz wartos&é opcji kupna
akcji spdtki ABC z cena wykonania za jeden rok
rowng 100 =zi.

A- 7,48 zI;
B: 11,64 =z%1;
C: 12,96 zi;
D: 14,50 =zt.

Oczekuije sie, ze w spdice Delta w kolejnych latach
(az do nieskoficzonosci) zyski i dywidendy beds
spadaty w tempie 3% rocznie. Koszt kapitatu
wiasnego wynosi 11%. Analitycy szacujg, ze na
koniec trzeciego roku (po wypiaceniu dywidendy =za
trzeci rok) wartogé jednej akecji wyniesie 280 zk.
Oblicz wielko&é dywidendy na akcje wyptaconej na
koniec okresu zerowedo.

A: 22,5 zi;
B: 39,2 z%;
C: 44,0 zi;
D: 44,3 z.
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Na koniec roku w firmie ABC sp. z 0.0. sSporzadzono
uproszczony bilans. Przedstawia sie on nastepujgco:

Aktywa w zt Pasywa w zi
BAktywa trwale 23 000 Kapitai witasny 18 000
Aktywa cobrotowe 7 000 Zobowlgzania 6 000
diugoterminowe
Zobowigzania 6 000
wobec dostawcow
2ktywa ogdlem 30 000 Pasywa ogdiem 30 000

Sprzedaz w roku bazowym wynosita 26 000 zi. W
najblizszym roku planuje sie wzrost sprzedazy o
50%. Planowana rentowno&¢ sprzedazy ma osiggngé
poziom 20%. Stopa udzialu dywidend w zysku ma
wynie&& 30%. Oznacza to, ze 70% zysku netto
zostanie pozostawione w firmie 1 zwiekszy kapitaty
wiasne,

Wykorzystujgc metode procentu od sprzedazy (AFN)
wyznacz zapotrzebowanie na dodatkowe zewngtrzne
grodki finansowe. Zaldz, ze dla wzrostu sprzedazy
konieczny jest proporcjonalny wzrost wszystkich
aktywow.

A: 15 000 zi%;
B: 12 000 zi;
C: 6 540 z%i;
D 5 460 z%;
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Pan Jan zamierza za cztery lata zakupié samochdd.

Obecna cena samochodu jest rdwna 40 000 =zi.

Oczekuje sig, ze w kolejnych latach cena samochodu
bedzie rosta w temple 2% rocznie.
W celu zgromadzenia odpowiliednich Srodkéw pan Jan
zamierza dokonywaé regularnych wpiat w wysokosci

5 000 zi rocznie na rachunek oszczedn0501owy
Pierwsza wplata zostata dokonana w momencie
zerowym, a nastepne cztery wpiaty na koniec
kolejnych lat od pierwszego do czwartego roku.
Oprocentowanle tych oszczednodcli wynosi 4% rocznie.
Przewiduje sie, ze &rodki z tych oszczednofSci beda
niewystarczajgce do zakupu samochodu. Dlatego tez,
dealer samochodowy zaoferowal Panu Janowi pozyczke
w wysokosc1 brakujacych Srodkow. Zostanie ona
zaciggnieta w momenc1e kupna samochodu. Jej
oprocentowanie jest rdwne 6% rocznie. Splata bedzie
prowadzona w czterech stalych ratach, tj. suma
odsetek i raty kapitatowe]j jest stata w okresie
sptaty. Pierwsza platnosc ma byé dokonana w rok po
zakuple gsamochodu. Oblicz wielko&& rocznej
ptatno&ci pozyczki zaciagnietej u dealera
samochodowego.

A: 4 680 zi;
B: 5 326 zi%;
C: 5 674 zi;
D: 4 367 z%.

Portfel rynkowy charakteryzuje sie nastgpujacymi
parametraml oczekiwana stopa zwrotu wynosi 0,12 i
wariancja stopy zwrotu jest réwna 0,06, Kowarlancja
miedzy stopa zwrotu z portfela rynkowego i stopa
zwrotu z portfela akcji spditki A wynosi 0,10.
Oczekiwana stopa zwrotu z akcii spolkl A wyn051
0,18. Rynek znajduje sie w stanie rdéwnowagi. Dla
tych danych stopa zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka jest rowna:

2,0%;

gamE
73
[
qe
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13. W firmie rozwazane jest podjecie projektu
inwestycyjnego o nastepujacym rozkitadzie przeplywdw
pienieznych wycenionych w cenach bieZgcych:

Okres (rok) 0 1 2 3
Przepiyw pileniezny -600 400 700 900

Realna stopa zwrotu wyceniona w cenach statych
wynosi 8,5%, stopa inflacji wynosi 4,0%. Dla tego
projektu warto&& biezaca netto jest rdwna:

A: 930,6 zi;
B: 1067,9 zi;
C: 108B7,5 z%;
D: 1102,8 =zk;

14. Wzrost krdétkoterminowych zobowigzan wobec dostawcdw
(zaktadajgc niezmienno&é innych warunkéw}:

A: nie ma znaczenia dla wielko&ci zapotrzebowania
na kapitat obrotowy netto;

B: spowoduije zmniejszenie zaangafowanych aktywow
obrotowych;

C: spowoduje wzrost zapotrzebowania na kapitail
obrotowy netto;

D: spowoduje zmniejszenie zapotrzebowania na
kapital obrotowy netto.

15. W analizowane]j firmie efektywny roczny koszt
kredytu zakiadajgcy kapitalizacje dzienng wynosi
18% rocznie (dla 360 dni). Odchylenie standardowe
dziennych przepiywdw pienieznych wynmosi 1 000 zt.
Na podstawie obserwacji historycznych wyznaczono
minimalny stan Srodkdw pienieznych w wysokogci

5 000 zl. Zgodnie z modelem Millera - Orra
optymalny (punkt powrotu, celowy) stan Srodkoéw
pienieznych jest réwny 7 536 zi. Wyznacz koszt
realizacji jednego transferu {(zamiany) &rodkow
pienieznych i papierdw wartoSciowych, ktoéry
prowadzi do ustalenia optymalnego stanu Srodkow
pienieznych w wysokoSci 7 536 =zit.

A: 7,50 zi;
B: 10,00 =z%;
C: 12,50 z%;
D: 15,00 =%*.
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16. W najblizszym roku w spdlce Gamma SA oczekuje sie
zyskdw netto w wysckoSci 550 000 zi. Jednoczeinie
planowane jest podjecie inwestycji o caikowitych
naktadach w wysoko&ci 400 000 zi. Zgodnie z
przyjeta polityka finansowania, zaktada sie ze
dotychczasowy udzial diugu w finansowaniu spdiki
zostanie utrzymany. Oznacza to, ze podjete w spdice
inwestycje nie zmilenia struktury finansowania.
Zakladajac realizacje polityki rezydualnych
dywidend, wyptata dywidend wyniesie 330 000 zi.
Wyznacz zatozony w firmie planowany do utrzymania
procentowy udziat diugu w finansowaniu spdiki.

30%;
35%;
45%;
55%.

gaw

17. Warto&@ nominalna obligacji wynosi 1 000 zl. Kupon
roczny jest réwny 15% 1 wyplacany jest na koniec
kazdego roku. Termin do wykupu obligacji wynosi
10 lat. Obligacja moze byé& rdwniez wykupiona we
wczeSniejszym terminie po 5 latach za ceng
1 100 z}. Oblicz, ile powinna wynies& biezgca cena
obligacji, ktdéra zapewnia osiggniecie stopy zwrotu
w terminie do wezedniejszego wykupu za 5 lat w
wysockogci 15,0% rocznie.

A: 950 z=i;
B: 1000 =%;
C: 1050 zi;
D: 1250 zi.

18. Wartod& nominalna obligacji wynosi 1 000 zi.
Zostala ona zakupiona za cene 940 zi. Termin wykupu
wynosi 6 lat. Roczny kupon jest rdwny 8%, odsetki
kuponowe sa wyptacane na koniec kazdego pdirocza.
Oblicz caikowita roczng stope zwrotu z obligacji
dla inwestora, ktéry planuje utrzymaé te obligacje
przez najblizsze 4 lata. Planuje on dokonywac
reinwestycji otrzymanych z obligacji odsetek ze
stopa zwrotu 10% rocznie. Po czterech latach
obligacija ta ma zostaé sprzedana za ceng rowng
warto§ci nominalnej.

A B,3%;
B: 9,9%;
C: 10,5%;
D: 10,9%.
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Inwestor rozwaza inwestycije w portfele P, Q oraz

rynkowy M. Charakteryzuja sie one nastepujgcymi

parametrami :

Portfel Stopa Wspdiczynnik Odchylenie standardowe
zwrotu beta stopy zwrotu

P 0,12 1,1 0,04
Q 0,18 1,7 0,08
M 0,10 1,0 0,05

Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka jest rdwna

0,06. WskaZniki Treynora (T) 1 Sharpa (S) dla
portfeli P i Q wynosza odpowiednio:

A: T(P)=0,0700; S(P)=0,50; T{Q)=0,7000; 5(Q)=1,00;
B: T(P}=0,7060; S{P)=1,50; T(Q)=0,5450; S(Q)=1,90;
c: T(P)=0,0545; S({P)=0,50; T(Q)=0,0706; S(Q}=1,50;
D: T(P)=0,0545; S(P)=1,50; T(Q)=0,0706; 85(Q)=1,50;

Dla obligaciji charakteryzujgcej sig 3-letnim
terminem wykupu, 10% kuponem z odsetkami
wyptacanymi na koniec kazdego roku oraz stopa
zwrotu w terminie do wykupu 8%, oblicz czas trwania
obligacji wediug Macaulaya.

A; 2,40;
B: 2,55;
C: 2,75;
D: 2,90.

Portfel inwestycyjny sklada sie z akcji spdiki A
oraz akcji spdiki B. Oczekiwana roczna stopa zwrotu
z akcji spdiki A wynosi 0,12 1 z akcji spdiki B
wynosi 0,30. Wariancja stopy zwrotu dla akcji
spétki A jest rdwna 0,05 i dla akcji spSiki B 0,12.
Kowariancja miedzy stopami zwrotu z akcji spdiki A
i akeji spdiki B wynosi minus 0,06. Aby zapewnic
minimalng warto&é wariancji portfela skiadajgcego
sie z akecji spdltek A i B, udziat akcji spbiki A w
portfelu AB powinien stanowié:

22%;
38%;
62%;
78%.

Onmw
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Zgodnie z ustawg o rachunkowoSci, opinia biegiego
rewidenta o badanym sprawozdaniu finansowym powinna
w gzczegdlnodci:

I: stwierdza&, czy badane sprawozdanie finansowe
jest zgodne co do formy i treSci z obowigzujgcymi
jednostke przepisami prawa, statutem lub umowa;

TI: wgkazad na stwierdzone podczas badania powazne
zagrozenia dla kontynuacji dziatalnogci przez
jednostke; .

III: przedstawiad stwierdzenie uzyskania od badanej
jednostki zadanych informacji, wyjaénien i
o8wiadczeri; o

IV: przedstawiaé charakterystyke pozycji lub grupy
pozycji sprawozdania finansowego, jezelli zdaniem
biegtego rewidenta wymagaja one omowienia.

A: (¥, II);

B: (I, III); :
¢. (1, II, III, IV);
D: (II, III).

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, grupa kapitaklowa
to:

A: znaczacy inwestor wraz z jednostkami
stowarzyszonymi ;

B: wspdlnik jednostki wspdizalezne]j wraz z innymi
udzialtowcami oraz jednostkami wspdizaleznymi;

C: jednostka dominujgca wraz =z jednostkami
zaleznymi i jednostkami stowarzyszonymi;

D: jednostka dominujgca wraz z jednostkami
zaleznymi.

Zgodnie z ustawga o rachunkowosci, sprawozdania
finansowe jednostek wchodzgcych w skiad grupy
kapitatowej, w ktdrej jednostka dominujgca
sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zgodnie z MSR:

A: moga byé sporzadzane zgodnie z MSR, po podjeciu
odpowiedniej decyzji przez zarzad;

B: moga byé& sporzadzane zgodnie z MSR, po podjgciu
odpowiedniej decyzji przez organ zatwierdzajacy;
C: moga byé sporzadzane zgodnie z MSR za zgoda
Ministerstwa Finansow;

D: musza byé sporzadzane zgodnie z polskimi
zasadami rachunkowodci a nie MSR.




25.

26.

27.

-10/0.-

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie szczegélnych zasad rachunkowoSci bankéw,
prawda jest, ze bank przekazuje roczne sprawozdanie
finansowe (wraz z opinig i raportem biegiego
rewidenta) :

I: Komisji Nadzoru Finansowedo;

II: Narodowemu Bankowi Polskiemu;

III: w terminie 15 dni przed dniem zatwierdzenia
tego sprawozdania finansowego;

IV: w ciggu 15 dni od dnia zatwierdzenila tego
gsprawozdania finansowego.

A: (I, III);
B: (I, IV);
C: (II, III);
D: (II, IV)

Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentédw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spbtkach
publicznych, emitent papierdéw wartoSciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskie], dla ktdrego
Rzeczpospolita Polska jest pafistwem macierzystym,
jest obowigzany do przekazywania informacji
poufnych oraz informacji biezacych i okresowych:

A: réwnoczednie Komisji Nadzoru Finansowego (KNF),
spéice prowadzgcej ten rynek regulowany oraz do
publicznej wiadomoSci;

B: roéwnoczednie KNF oraz do publicznej wiadomoSci;
C: réwnoczednie KNF oraz gpdice prowadzace]j ten
rynek regulowany;

D: wylacznie do publicznej wiadomo&ci.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartodciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedacego padstwem czionkowskim, emitent akecji, =
siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
niebedacy jednostks dominujacg, jest obowigzany do
przekazywania nastepujacych raportéw okresowych:

I: miesiecznych - za kazdy miesigc roku
obrotowego;

TI: kwartalnych - za kazdy kwartai roku
obrotoweqgo;

TII: pdirocznych - za pierwsze i drugie pdirocze
roku obrotowego;

IV: rocznych.

A: (I, II, III, IV);:
B: (II, TII, IV);

C: (II, IV);

D: (1IV
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Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji bieZacych i okresowych
przekazywanych przez emitentédw papierdw
wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za rdéwnowazne
informacji wymaganych przepilsami prawa pafistwa
niebedacego pafistwem czlonkowskim, emitent =z
siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
bedacy jednostka samorzgdu terytorialnego, jest
obowigzany do przekazywania raportdw okresowych w
formie:

A: raportdw rocznych;

B: raportdéw rocznych 1 raportdw pdirocznych;
C: raportdw rocznych, raportdw pdirocznych i
raportéw kwartalnych;

D: nie ma obowigzku przekazywania raportdw
okresowych,

Zgodnle z rozporzgdzeniem Komisji (WE) nr 809/2004
wykonujacym dyrektywe 2003/71/WE w sprawie
informacji zawartych w prospektach emlsyjnych
{...), jezeli data dokumentu rejestracyjnego dla
akcji przypada ponad dziewiel miesiecy po
zakoficzeniu ostatniego roku obrotowego poddanego
badaniu przez bleglego rewidenta, to:

I: w dokumencie rejestracyjnym zamieszcza sie
Srédroczne informacje finansowe, ktdre muszg byC
zbadane przez bleglego rewidenta;

IT: w dokumencie rejestracyjnym zamieszcza s1e
grodroczne informacje finansowe, ktdre mogg nie byé
zbadane przez biegiego rewidenta (co nalezy
wskazad} ;

ITT: &rbdroczne informacje finansowe musza
obejmowaé co najmnie]j pierwszy kwartatr roku
obrotowego oraz pordwnywalne dane za ten sam okres
poprzedniego roku cbrotowego;

IV: E&rbédroczne informacje finansowe muszg
obejmowaé co najmniej szes¢ pierwszych miesiecy
roku obrotowego oraz pordwnywalne dane za ten sam
okres poprzedniego roku obrotowego, przy czym wymdg
przedstawiania pordéwnywalnych informacji w bilansie
uwaza sie za spelniony przez podanie informacji
bilansowych na koniec roku.

(I, III);
B: (I, IV);
Cc: (II, III);
D: (IT, IV).
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Wskaz, na podstawie MSR 7 "Sprawozdanie z
przeptywéw pienieznych", ktdry zostal zatwierdzony
przez UE, obowigzujacego w odniesieniu do roku
obrotowego rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2008 r.,
ktére z wymienionych przeptywdw stanowia przepiywy
pieniezne powstajace w wyniku dziatalnosci
finansowej:

I: &rodki pieniezne otrzymane ze sprzedazy wartosci
niematerialnych;

TI: &rodki pieniezne zaplacone na rzecz i w imieniu
pracownikow;

III: wplywy &rodkéw pienieznych z tytulu emisji
obligacji;

IV: Brodki pieniezne zaptacone przez leasingobiorce
celem zmniejszenia nieuregulowanych zobowigzafl
wynikajgcych z leasingu finansowego.

A: (I, II, III, IV};
B: (I, III);
C:; (III, IV);
D: (II, IV).

Obecna cena akcji A wynosi 30. Zaktada sieg, ze za
rok od dnia dzisiejszego cena ta moze przybrac
jedna z dwdéch wartodci 25 lub 40. Na rynku
istnieje roczma eurcpejska opcja kupna na 1 akejg A
o cenie wykonania 35. Inwestor posiada jedng akcje
A i cheialby skonstruowaé portfel ziozony z tej
akcji i kilku opcji kupna na 1 akcje A, ktory
speiniatby warunkl doskonale] strategii
zabezpieczajacej (nazywanej tez strategig delta
hedging) . Ile opcji kupna wejdzie w skiad takiego
portfela?

oom
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Zgodnle Z MSR 40 "Nieruchomoici inwestycyjne”,

ktéry zostal zatwierdzony przez UE, 0bow1azujacym W
odniesieniu do roku obrotowego rozpoczynajacego sie
1 stycznla 2009 r., do nieruchomoSci inwestycyjnych
zalicza sie przykladowo

I: nieruchomoSci w trakcie budowy lub
dostosowywania, nad ktdérymi prace prowadzone sa na
zlecenie os6b trzecich;

II: grunt utrzymywany W posiadaniu ze wzgledu na
diugoterminowy wzrost jego wartofici, a nie w celu
sprzedazy po krotkim okresie w ramach zwykiej
dziatalno&ci jednostki;

III: grunt, ktdérego przyszie uzytkowanie pozostaje
aktualnie nieokreslone;

IV: nieruchomo&ci oddane w leasing finansowy innej
jednostce.

A: (I, ITI);

B: (II, III);

C: (IV);

D: (I, II, IITI, IV).

Portfel zlozony jest z akeji o rédwnych udziatach.
Odchylenie standardowe stopy zwrotu z kazdej akcji
wchodzgce] w skiad portfela jest jednakowe i wynosi
0,10, =zas kowarlanCJa pomiedzy stopami zwrotu
kazde3 z par aijl wchodzgcych w sktad portfela
jest roéwniez jednakowa i wynosi 0,0064. Wariancija
stopy zwrotu z tego portfela wyn051 0,0068625. Na
podstawie powy#szych danych okresl, z ilu akcji
skiada sie ten portfel?

A: 12;
B: 14;
C: 16;
D: 18.
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Ponizej przedstawiono prognozy przepiywdw
pienieznych dla trzech projektdw inwestycyjnych A,
B oraz C.

Rok A B c
0 -200 -150 -130
1 160 140 110
2 140 70 110

Analityk pordéwnujac ekonomiczng efektywnosé tych
projektdw stwierdzil, ze istnieje taka stopa
dyskontowa, przy ktdrej NPV projektu A jest rowne
NPV projektu B. Stope te zastosowal on do
gzacunkll NPV projektu C. Jaka Jest wartos¢ NPV
projektu C wyznaczona przy uwzglednieniu
wymienionej stopy?

-3,5;

4,7;
12,6;
i5,8.

o w

Spétka gromadzi kapital drogg emisji
dziesiecioletnich obligacji, kazda o wartogci
nominalnej 1000 oraz kuponie 7% rocznie, piatnym na
koniec roku. Cena emisyjna obligacji wynosi 980,0,
zag koszty emisji na 1 obligacje oszacowano na 1%
ceny emisyjnej. Ile wynosi koszt kapitailu
gromadzonego droga tej emisji po uwzglednieniu
kosztéw emisji?

6,8

f

(wE@RiviH-
[na IR I |
o9 d? & o®

0

Rynkowa warto&é aktywow spétki w sytuacji, kiedy
jest ona finansowana jedynie kapitaiem wiasnym
wynosi 200 000. Spétka dokonata jednak finansowej
restrukturyzaciji, w wyniku ktérej przy aktywach
pozostajacych bez zmian, w jej strukturze kapitaiu
znalaz} sie diug o rynkowej warto&ci 50 000.
Efektywna stopa podatku dochodowego od dochoddw
spdtek wynosi 20%, od dochodéw osobistych z
kapitatu wtasnego 10%, zad od dochodéw osobistych z
instrumentdw diuznych 15%. Ile wyniesie rynkowa
wartogé aktywdw tej spdiki po restrukturyzacji,
jedli szacunek bedzie dokonany przy zastosowaniu
modelu Millera?

203 836;
207 647;
210 000;
214 000.

gontw
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Na rynku istnieja dwie obligacje kuponowe Skarbu
Pafistwa, A 1 B, kazda o wartogci nominalnej 1000 i
okresie do wykupu 2 lata. Obligacja A ma kupon 7%
rocznie platny na koniec roku, zad jej cbecna cena
wynosi 1000,62. Obligacja B ma kupon 10% rocznie
ptatny na koniec roku, zag jej obecna cena to

1055,12. Na podstawie powyzszych danych okresgl, ile
wynosi stopa procentowa spot dla roku pierwszego.

A: 6,0

o\?® o\P o\P o\@

H-~au;m

B: 7,
c: 7,
D: 8,

Zgodnie z oczekiwaniami inwestoréw za rok od dnia
dzisiejszego spdtka A wyplaci dywidende na akcije w
wysokos§ci 3,50, przy czym w przysziodci spodziewany
jest wzrost dywidendy w stalym tempie 10% rocznie.
Roczna stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzvka
wynosi 5%, zad§ oczekiwana roczna stopa zwrotu z
portfela rynkowego 13%. Na podstawie powyzszych
danych okregl, ile wynosi wartosé wspbiczynnika
beta akcji spdiki A, je8li obecna cena tej akcji
wynosi 80.

A: 0,863,
B: 0,80;
C: 1,11;
D: 1,17.

Ile 1linii uwzglednianych jest przy aplikacji w
ramach analizy technicznej zasady wachlarza
(przetamanie ktdrej linii jest zazwyczaj sygnalem
odwrdcenia trendu)?

i

O

1
2
3
4

LI TR T

Przy analizie préby mbéwimy, ze estymator jest
zgodny, Jjezeli:

A: ma niewlelka wariancje (a tym samym odchylenie
standardowe) ;

B: wykorzystuje wszystkie informacje o
parametrze, ktdre sa zawarte w prdbie;

C: prawdopodobiefistwo, ze jego wartoié bedzie
bliska warto&ci szacowanego parametru, wezrasta
wraz ze wzrostem liczebnoSci prdby;

D: jego wartoS¢é oczekiwana jest réwna parametrowi
populacji, do oszacowania ktérego siuzy.
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Oszacuj, jakie jest prawdopodcbiefistwo, ze przy
ozterech rzutach moneta (rzetelng) dokitadnie dwa
razy wypadnie reszka?

A: 0,250;
B: 0,333;
C: 0,375;
D: 0,500.

Zatéz, 2e na rynku kapitatowym panujg warunki, w
ktérych nie sg speilnione zatozenia modelu
jednowskaznikowego (ang. Single Index Model) .
Zarzadzajgacy portfelem buduje portfel ziozony ze
100 akciji. Ile wartoSci dotyczacych kowariancji
pomiedzy stopami zwrotu z par akcji wchodzacych w
sktad portfela niezbednych jest do wyznaczenia,
aby zarzadzajgcy mégt oszacowal wariancje stopy
zwrotu z tego portfela ?

A: S 950;
B: 9 000;
C: 4 950;
D: 4 500.

Przyjmujac, Ze pozostale warunki pozostaja bez

zmian, ryzyko stopy procentowej obligacji
kuponowe]j jest wyzsze kiedy:

A: kupon jest wyzszy;

B: czas do wykupu jest krotszy;

C: stopa zwrotu w terminie do wykupu (YTM) jest
nizsza;

D: biezaca stopa zwrotu z obligacji jest wyzsza.

Obecna cena (premia) rocznej europejskiej opcji

sprzedazy na 1 akcje spditki A o cenie wykonania 100

wynosi 7,50. Obecna cena akcji A, od ktorej nie
jest wyptacana dywidenda wynosi 103. Efektywna
roczna stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka
wynosi 5%. Na podstawie powyzszych danych,
zaktadajac, Ze rynek znajduje sig w stanie
réwnowagi okresl, ile wynosi cena (premia) roczne]

europejskiej opcji kupu na 1 akcje spdiki A o cenie

wykonania 1007

A: 6,50;
B: 7,90;
C: 12,26;

D: 15,26.
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Na rynku istnieje roczna europejska opcja kupna
akcji A o cenie wykonania 100 oraz roczna
europejska opcja sprzedazy akcji A o cenie
wykonania 90. Cena (premia) opcji kupna wynosi 4,
zag cena opcji sprzedazy 6. Inwestor wykorzystal
wymienione powyzej opcje do konstrukcji strategii
typu strangle (w terminologii angielskiej
okreflanej niekiedy takze mianem bottom vertical
combination) . Jaki bedzie zysk (strata) tego
inwestora z zastosowane] strategii, jesli w
momencie wykonania opcji cena akcji spétki A
wyniesie 96°7%

A -10;
B: ~6;
C: 6;
D: 2.

Zatdz, ze portfele A oraz C sa dobrze
zdywersyfikowanymi portfelami akcji. Dane sa
nastepujace informacje o tych portfelach
przedstawione w konwencji jednoczynnikowego Modelu
Wyceny Arbitrazowej (APT):

Portfel A c
Oczekiwana roczna stopa zwrotu 10% 6%
WspSiczynnik beta 1,0 0,50

Na podstawie powyzszych danych okresgl, ktére ze
stwierdzedi dotyczgcych cen obydwu portfeli jest
prawdziwe, wiedzac Ze roczna stopa zwrotu z aktywdw
wolnych od ryzyka wynosi 4%.

A: portfel A oraz portfel C =3 wycenione wzgledem
sieble w taki sposdb, %e nie stwarza to mozliwosci
zastosowania arbitrazu przy wykorzystaniu tych
dwoch portfeli (eczyli w odniesieniu do nich
istnieje réwnowaga wedlug konwenciji opisanej przez
APT) ;

B: obydwa portfele sg zbyt drogie;

C: obydwa portfele sa zbyt tanie;

D: obydwa portfele wycenione sg wzgledem siebie w
taki sposdb, Ze stwarza to mozliwodci zastosowania
arbitrazu przy wykorzystaniu tych dwéch portfeli
(wediug konwencjl opisanej przez APT).
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Ktére z ponizej wymienionych wspbiczynnikéw
odnoszgcych sie do opcjl moga zostaé wyznaczone
przy pomocy pojedynczego drzewa dwumianowego
skonstruowanego dla opcjl amerykafiskie]?

I: delta;

II: gamma;

ITI: vega;

IV: theta.

A: (I, II, IIT);
B: {(II, III, IV};
C: (I, III, IV);
D: (I, II, IV)

7z ilu fal skiada sie wyrdzniana w ramach aplikacji
analizy techniczne] formacja zygzaka, uksztaitowana
w kierunku przeciwnym do gidwnego trendu?

oo

Moca testu hipotezy statystycznej jest:

A: btad standardowy statystyki P z uwzglednieniem
czynnika korygujgcego;

B: przedzial liczbowy, o ktdrym przypuszczamy, Ze
miedci sie w nim nieznany parametr;

C: prawdopodobiefistwo odrzucenia hipotezy zerowe],
gdy jest ona fatszywa;

D: reguta ustalajgaca warunki, pod ktdérymi mozna
odrzucié hipoteze zerows.

7Z fuzja pozioma (ang. horizontal merger) mamy do
czynienia wtedy, kiedy:

A: laczace sie podmioty maja aktywa o zblizonej
wartodci;

B: laczace sie podmioty pozostaja w stosunku do
siebie w relacjl producent - dostawca;

C: jeden podmiot taczy sie z innym podmiotem
prowadzacym ten sam rodza] dziatalnosci;

D: lacza sie podmioty, ktdre uznaje sie jako
niepowigzane ze sobg, przy czym brak powigzan
dotyczy zardwno rodzaju dziatalnoSci, Jjak Zaficucha
dostaw i wiezi organizacyjnych.
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Spdika sprzedaje rocznie 104 000 koszulek 1 taka
tez 1lo&¢ zakupuje od dostawcédw w okresie roku.
Wskaznik udziatu kosztéw utrzymania zapaséw jest
réwny 25% wartoSci zapasow, jednostkowa cena  zakupu
koszulek wynosi 4,92 zt za jedng sztuke, zad staly
koszt zwigzany z jednorazowym sktadaniem zamdéwienia
wynosi 1000 zi (ponoszony niezaleznie od wielkodci
dostawy) . Na podstawie powyzszych danych okregl,
ile sztuk koszulek obejmuje optymalna wielko&é
zambwiell (nazywana réwniez optymalng partig dostawy
lub ekonomiczng wielkoScig zamdwiefi (ang. economic
ordering quantity-EQQ) ).

A: 20 005;
B: 16 870;
C: 14 400;
D: 13 004.

YTM dziesigcioletniej obligacji zerokuponowej o
wartofci nominalnej 1000 w momencie zakupu przez
inwestora (tzn. na dziesieé lat przed wykupem)
wynosi 10%. Jakg roczng stope zwrotu ze swoje]
inwestycji uzyska ten inwestor, jesli sprzeda te
obligacje po roku, przy YTM réwnym 11%?

A: 10,0%;
B: 9,1%;
C: 1,4%;
D: 1,1%.

Bezrobocie, ktdérego przyczyna jest niedostosowanie
kwalifikacji pracownikéw i zapotrzebowania
pracodawcdw w sytuacji kiedy struktura popytu i
produkcji nieustannie sie zmieniaja nazywamy
bezrobociem:

A: keynesowskim;
B frykecyinym;
C: klasycznym;
D strukturalnym.

O popycie elastycznym mdéwimy wtedy, gdy:

A: wzrost popytu nie reaguje na zmiany ceny
rynkowe] ;

B: elastyczno8é& cenowa popytu jest mniejsza od
minus 1;

C: procentowa obnizka ceny C powoduije dokiadnie
kompensujgcy ja procentowy wzrost ilodci I taki,
ze catkowity utarg C*I pozostaje niezmieniony;
D: elastycznoSé cenowa popytu przyjmuje wartodci
pomiedzy minus 1 1 0.
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Krzywa/linie obrazujgcyg maksymalne kombinacje
ilo&ciowe dwdch débr, ktdre moze nabyé konsument
przy danym dochodzie i danych cenach, nazywamy:

krzywg Phillipsa;

linig budzetows;
krzywa cenowg wydatkow;
krzywa popytu.

oo

Wskaz twierdzenia prawdziwe w stosunku do PNB
(Produktu Narodowego Brutto):

I: realny PNB per capita to realny PNB podzielony
przez liczbe mieszkaficdw;

II: PNB jest miarg produkcji krajowej w_cenach
rynkowych bez uwzglednienia podatkdw pogrednich
oraz dochoddw obywateli netto z tytulu wiasnofci za
granicg; :

IIT:PNB w ujeciu nominalnym mierzony jest w cenach
biezacych, tj. takich, ktore istniaty, gdy osiggano
skladajgce sie na PNB dochody;

IV: realny PNB to nominalny PNB skorygowany o
skutki zmian ogdlnego poziomu cen (inflacji).

A: (II, III);

B: (II, III, IV);
¢ {I, IV);

D: (I, III, IV).

Wekaz stwierdzenia prawdziwe w stosunku do
krzywych IS i LM:

1:  rdwnowaga na rynku pienigdza istnieje we
wszystkich punktach na krzywe]j LM;

IT: krzywa IS obrazuje réine kombinacje dochodu i
stopy procentowej, przy ktérych rynek ddbr znajduje
sie w réwnowadze;

ITI: wzrost podazy pieniadza w ujeciu realnym
powoduje przesuniecie krzywej LM w prawo;

iV: rynek débr znajduje sie w rdwnowadze we
wszystkich punktach na krzywej IS.

A: (I,1II);

B: (I1IT,IV);

C: (TI,III);

D: (I,II,III,IV).
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Wskaz stwierdzenia prawdziwe w stosunku do krzyweij
Phillipsa:

I: obrazuje zalezno8é miedzy inflacja a
bezrobociem;

IT: diugookresowa krzywa Phillipsa przebiega
pionowo;

III:dtugookresowa krzywa Phillipsa przebiega
poziomo;

IV: wysokoS5Eé na jakiej przebiega krétkookresowa
krzywa Phillipsa zalezy przede wszystkim od tempa
wzrostu iloSci pienigdza oraz oczekiwaf
inflacyjnych.

A: (I,II,IV);
B: (I,IV);

C: (I,III,IV);
D (II,III).

Prawo malejgcych przychoddéw wyjagnia

A: jak zastosowanie nowych wynalazkédw daje coraz
mniejsze efekty;

B: nieograniczony wzrost produktu w miare
zwigkszania naktadéw jednego z czynnikéw
produkcji;

C: Jjak zmienia sie¢ produkt, gdy naklady jednego =z
czynnikdédw rosng a drugiego malejg;

D: jak od pewnego poziomu naktadéw czynnika
zmiennego jego produkcyjnosé kraficowa stale sie
zmniejsza.

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domdw
Maklerskich uprzywilejowanie zlecefi na wtasny
rachunek Domu Maklerskiego w stosunku do zleced
klientdw, jest:

A: niedopuszczalne;

B: dopuszczalne, o ile regulamin &wiadczenia usiug
brokerskich Domu Maklerskiego to przewiduje;

C: dopuszczalne jedynie w przypadkach wskazanych w
uchwale Zarzadu Domu Maklerskiego;

D: niedopuszczalne wobec klientdw Domu
Maklerskiego, =z ktdrymi zawarta zostata umowa na
Swiadczenie usiug maklerskich na okres powyzej 6
miesiecy.
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Ktére z nize] przedstawionych débr sa dobrami
komplementarnymi :

I: but lewy i but prawy;

II: benzyna 1 samochdd;

III:butka i chleb;

IV: gazeta i ksigzka.

A {I,II};
B: {III,IV);
C: {(IT,IV);
D: (I).

Analiza odchylenia rzeczywistego rozkiadu
prawdopodobiefistwa koficowej ceny akcji i rozkiadu
logarytmiczno-normalnego, przy ktdrych niezmienione
zostaja wartofSci Bredniej 1 odchylenia
standardowego dochodu wynikajgcego ze zmiany ceny
akcji, wykazuje, ze lewy ogon krzywej rozkiadu
rzeczywistego jest grubszy, zas prawy ogon jest
ciefiszy niz w przypadku krzywej rozkiadu
logarytmiczno-normalnege co powoduje obcigzenia
modelu Blacka-Scholesa w wyniku czego model:

T: zawyza ceny opcji kupna out-of-the-money i
sprzedazy in-the-money;

ITI: zaniZa ceny opcji kupna in-the-money i
sprzedazy out-of-the-money;

ITI:zaniza ceny opcji kupna i sprzedazy
out-of-the-money oraz in-the-money;

IV: zawyZa ceny opcji kupna i sprzedazy
out-of-the-money oraz in-the-money.

A {I,II);
B: (II,III};
C: (III);

D: (IV) .

Wekaz stwierdzenia prawdziwe w stosunku do
wspdiczynnika gamma:

I: wzrost czasu pozostajgcego do wygaSniecia opcji
bedace] at-the-money powoduje spadek wartosci
wgpotczynnika gamma;

IT: wzrost czasu pozostajacego do wygagniecia opcji
bedacej at-the-money powoduje wzrost wartosci
wspdiczynnika gamma;

TII:wartosé wspdiczynnika gamma opcji bedace]
out-of-the-money nie zalezy od czasu do
wygagniecia;

IV: warto&é wspdlczynnika gamma opcji bedacej
in-the-money zawsze rofnie wraz ze wzrostem czasu
do wygagniecia opcji.

A: {I);

B: {(II,IV);
C: (IV) ;

D: {I1II1).
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Strategia Spread Byka (Bull Spread) polega na:

A: nabyciu opcji kupna o okre&lonej cenie
wykonania i sprzedazy opcji kupna tych samych
akcji o nizszej cenie wykonania;

B: mnabyciu opcji kupna i opecji sprzedazy akciji o
tej samej cenie wykonania i tej samej dacie
wygaSniecia;

C: =zakupie opcji kupna o relatywnie niskiej cenie
wykonania X1, nabyciu opcji kupna o relatywnie
wysokiej cenie wykonania X2, oraz sprzedazy dwdch
opcji kupna o cenie wykonania stanowigcej &rednig
z cen X1 i X2;

D: mnabyciu opcji kupna akeji o okreflonej cenie
wykonania i jednoczesnej sprzedazy opciji kupna
tych samych akcji o wyzszej cenie wykonania.

Wykorzystujac poniZzsze informacje, prosze utworzyé
model regresji liniowej.

Suma (Xi) = 81

Suma (Xi)“"2 = 789

Suma (Yi) = 144

Suma (Xi - X Srednia)”"2 = 60
Suma (Y1 - Y 8rednia)”2 = 144
Suma ({Xi - X Srednia) x (Yi - Y Srednia)) = 84
n=29

A: Yi = 3,4 4+ 1,4 Xi

B: Yi = 3,5 + 1,5 X1

C: Yi = 3,6 + 1,6 Xi

D: ¥i = 3,7 + 1,4 Xi

Wskaz stwierdzenia prawdziwe w stosunku do
elastycznofci dochodowej popytu:

I: dobra normalne (zwykle) charakteryzuja sie
dodatnia elastycznofcia dochodowa popytu;

II: dobra podstawowe (niezbedne) maja elastycznogé
dochodowg popytu wyzszg od jednoéci’

ITI:dobra nizZszego rzedu majg dodatnig elastycznosé
dochodowa popytu;

IV: dobra luksusowe majg elastyczno&é dochodowa
popytu nizsza od jednosci.

A {I};

B: (I,II);

C: (II,III);
D {(I,II1I,1IV)
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Wskaz stwierdzenia prawdziwe w stosunku do krzywe]
obojetnosci:

I: obrazu]e wszystkie komblnaCJe dwu débr dajqce
konsumentowli taka samag calkow1ta uzytecznosc

II: wskazuje jak wytworzenie dodatkowe] jednostki
produktu powoduje przyrost kosztu catkowitego w
krétkim okresie czasu, kiedy pewne czynniki
produkciji pozostajg staite;

IIT:krzywe obojetnofci muszg mieé nachylenie
dodatnie, w przeciwnym razie bowiem konsument
mbégtby nabywaé wieksza i1lo8E obydwu débr i
uzyskiwaé wiekszg sume uzytecznofci na tej samej
krzywej:

IV: krzywe obojetnofci wyrazajg zasade malejace]
kraficowej stopy substytucji.

A: (I);
B: (I III IV});

C: (I

D: (I, IV).

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Doméw
Maklerskich, w sytuacji w ktdrej zidentyfikowanie
mozliwodci wystgpienia konfliktu interesdédw pomiedzy
domem maklerskim a klientem nie bylo mozliwe w

momencie podpisania umowy z klientem, dom maklerski
powinien:

A: niezwlocznie powiadomié klienta o zaistnieniu
konfliktu intereséw, po zidentyfikowaniu takiej
sytuaciji, oraz wstrzymaé sie od Swiadczenia usiug
na rzecz klienta. Kontynuacja &wiadczenia usitugi
bedzie mozliwa dopiero po uzyskaniu wyrainej zgody
tego klienta;

B: wstrzymaé sig od Swiadczenia usiugl na rzecz
danego klienta. Kontynuacja Swiadczenia usitugi
wymaga zgody zarzgadu domu maklersklego

C: pracownlk domu maklerskiego powinien
poinformowad zarzgd domu maklersklego o
zaistniatej sytuacji 1 kontynuowaé usiugi dla
danego klienta;

D: rozwigzaé umowe o Swiadczenie usiug maklerskich
z klientem.

Zasady Etyvki Maklerdw i Doradcdw obowigzujg:

A: wszystkich doradcédw wpisanych na liste
prowadzong przez Komisje Nadzoru Flnansowego,
B: tylko doradcodw wykonujgcych zawdd;

C: doradcow bedacych jednoczefnie Czlonkami
Zwyczajnymi Zwigzku Maklerdw i Doradcdw;

D: wszystkich doradcéw ktorzy pozytywnle zdali
egzamin na doradce inwestycyjnego.
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Zgodnie z Zasadami Etyki Maklerdw i Doradcéw,
doradca bedacy jednoczefnie czlonkiem wiladz
podmiotu emitujgcego instrumenty finansowe:

I: mnie moze &wiadczyé ustug doradczych zwiazanych
z tymi instrumentami;

II: moze Bwiadczyé ustugi doradcze zwigzane =z
obrotem tymi instrumentami w ramach dokonywania
oferty publicznej;

IIT:moze Bwiadczyé ustugi doradcze zwigzane z
obrotem tymi instrumentami w zakresie ubiegania sie
o0 dopuszczenie instrumentéw finansowych do obrotu
na rynku regulowanym;

IV: moze &wiadczyé usiugi inwestycyijne w peinym
zakresie.

A:  (I);

B: (I1,IITI);
C: (IV) ;

D (II)

Zgodnie z Zasadami Etyki Makleréw i Doradcdw,
dziatalno8é na rzecz Zwigzku Maklerdw i Doradcdw
(ZMiD)oraz dziatalno&é dydakityczna lub naukowa:

A; wymaga zgody pracodawcy;

B: wymaga zgody w przypadku dziatalno&ci na rzecz
ZMiD, oraz nie wymaga zgody na dziatalnogé
dydaktyczng i naukowa;

C: nie wymaga zgody pracodawcy w przypadku
dziatalnofci na rzecz ZMiD., Nie wymaga zgody na
dzialalno8é dydaktyczng lub naukowa, jezeli nie
wigze sie z wykorzystaniem informacji stanowigcych
wiasno&& pracodawcy;

D: nie wymaga zgody pracodawcy w przypadku
dziatalnoSci na rzecz ZMiD oraz zawsze wymaga
zgody na prowadzenie dziatalnodci dydaktycznej lub
naukaowej .

Papierami wartofSciowymi o charakterze nieudziatowym
=ER

A: certyfikaty inwestycyine;

B: obligacije;

C: papiery wartofciowe inkorporujgce prawa
majatkowe toZsame z prawami wynikajgcymi z akeji;
D: akcje.

Prokurent ktéry nie posiada dodatkowego
upowaznienia, jest uprawniony do:

reprezentowania przedsiebiorcy przed sadem;
obcigzenia nieruchomosdci;

zbycia przedsiebiorstwa;

zbycia nieruchomodeci.

Onwm
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Swiadectwo depozytowe jest:

znaklem legltymacyjnym,

paplerem wart0501owym na okaziciela;
imiennym paplerem wartoSciowym;
dokumentem poSwiadczonym urzedowo.

unmpE

CzynnoS¢ prawna dokonana bez zgody witasSciwego
organu spotki, wymaganEJ wylgcznlie przez umowe
spbtki albo statut, jest:

A: wazna;

B: niewazna;

C: bezskuteczna,

D: wazZna, o ile zostanie potwierdzona przez
witaBciwy organ spdtki.

Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instumentdw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdikach
pubillcznych, wprowadzajacy to:

A: dom maklerski, ktdry w imieniu emitenta ziozyi
wniosek o dopuszczenie papierdw wartofciowych do
obrotu na rynku regulowanym;

B: bank prowadzacy dziatalnos& maklerska, ktdry
zawar: z emitentem umowe o oferowanie maklerskich
instrumentdw flnansowych

C: witaSciciel paplerow wartoSciowych dokonujgcy
cferty publlCZHEj,

D: dom maklerski, ktory zawart z emitentem umowg o©
subemisje inwestycyjng.

Prawa ze zdematerializowanych papierdw
wartogciowych powstaja:

A: z chwila zapisania ich po raz pierwszy na
koncie depozytowym prowadzonym przez Krajowy
Depozyt Papierdw WartoSciowych S.A.

B: z chwilg zapisania ich po raz plerwszy
jednoczesnle na koncie depozytowym i na rachunku
papierdéw wartOSC1owych

C: =z chW1la wpisania przez Krajowy Depozyt
Papierdw WartoSciowych S.A. do systemu informacji
wskazanych w danym paplerze wart0801owym

D: z chwilg zaplsanla ich po raz pierwszy na
rachunku papierdw wartoSciowych.
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Uczestnikiem rozliczajgcym zgodnie z Regulaminem
Krajowego Depozytu Papierdéw Wartosciowych S.A.
(KDPW S.A.) jest:

A: kazdy uczestnik bezpoSredni uprawniony do
prowadzenia rachunkéw papierdw wartoSciowych;
B: kazdy uczestnik bezpoSredni lub poSredni, pod
warunkiem wniesienia wkiadu finansowego do
Funduszu Rozliczeniowego;

C: uczestnik bezposredni speilniajgcy wymogil
kapitalowe okreglone w Regulaminie KDPW S.A.,
ktdory wnidst stosownie do rodzaju transakcji, w
zakresie ktérych zamierza uzyskaé ten status,
wptaty do odpowiedniej czefci funduszu
rozliczeniowego;

D: kazdy uczestnik bezpoSredni, ktére posiada
uprawnienia do wykonywania zlecefi nabycia lub
zbycia maklerskich instrumentéw finansowych
dopuszczonych do cbrotu zorganizowanego.

Instrumenty finansowe bedace przedmiotem obrotu na
gietdzie lub emitenci tych instrumentéw mogg
podlegaé kwalifikacji do wyodrebnionego segmentu
klasyfikacyjnego. Zgodnie z Regulaminem Gieldy,
decyzje o wyodrebnieniu segmentu klasyfikacyjnego
podejmuje:

A: Rada Nadzorcza Gieldy;

B: Zarzad Gieidy po wyrazeniu zgody przez Komisje
Nadzoru Finansowego;

C: Zarzad Giely;

D: Minister Finanséw, w zwigzku z ustawowym
umocowaniem do wydawania zezwolenia na prowadzenie
gieidy.

Jak wynika z ustawy Kodeks spdiek handlowych, w
przypadku potgaczenia spdiek:

A: na spblke przejmujacy zawsze przejdzie
zezwolenie na prowadzenie dziatalnofci maklerskiej
udzielone spdice przejmowane];

B: na spditke przejmujgcg nigdy nie przejdzie
zezwolenie na prowadzenie dziatalnoSci maklerskiej
udzielone spdice przejmowane];

C: na spdike przejmujgca przejdzie zezwolenie na
prowadzenie dziatalnoSci maklerskiej udzielone
spbdice przejmowane]j, jezeli Komisja Nadzoru
Finansowego nie zlozy sprzeciwu w terminie
miesigca od dnia ogtoszenia planu potaczenia;

D: na spbtke przejmujgca przejdzie zezwolenie na
prowadzenie dzialalnoSci maklerskiej udzielone
spdice przejmowanej, nawet jezeli Komisja Nadzoru
Finansowego zlozy sprzeciw w terminie miesigca od
dnia ogtoszenia planu polgczenia, o ile walne
zgromadzenie spdlki przejmowanej w drodze uchwatly
podtrzyma wole przejicia tego zezwolenia.
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Bl1. Dom maklerski moze nabywal na wiasny rachunek:

B2,

83.

84.

A: akcje wyemitowane przez podmioty, wobec ktdrych
jest podmiotem zaleznym;

B: akcje znajdujgce sie w obrocie zorganizowanym
wyemitowane przez podmioty, wobec ktdrych jest
podmictem zaleznym w celu dalszej odsprzedazy, w
liczbie stanowigcej Zacznie nie wiecej niz 5 %
kapitaitu zaktadowego;

C: akcje znajdujace sie w obrocie zorganizowanym
wyemitowane przez podmioty, wobec ktdrych jest
podmiotem zaleznym w celu dalsze]j odsprzedazy, w
liczbie stanowigcej 1lgcznie nie wiecej niz 10 %
kapitaiu zakiadowego; '

D: akcje znajdujace sie w obrocie zorganizowanym
wyemitowane przez podmioty, wobec ktdrych jest
podmiotem zaleznym w celu dalszej odsprzedazy, w
liczbie stanowigcej tgcznie nie wigcej niz 15 %
kapitatu zakiadoweq.

Do maklerskich instrumentdw finansowych nie
zaliczaja sie:

A: opcje kupna instrumentdw finansowych;

B: pochodne instrumenty towarowe;

C: niebedgce papierami wartosSciowymi opcje na
stopy procentowe;

D: swapy na stopy procentowe.

Uczestnictwo w systemie rekompensat jest:

A: obowigzkowe dla wszystkich firm inwestyeoyinych;
B: cbowigzkowe dla kazdej zagranicznej firmy
inwestycyjne] prowadzace]j dzilatalnoidé maklerskg na
terytorium Rzeczypospolitej Polskie] w formie
oddziatu; .

C: dobrowolne dla wszystkich firm inwestycyjnych;
D: obowigzkowe dla domdéw maklerskich.

Do cbowigzkdéw Komisji Nadzoru Finansowego nie
nalezy:

A: zatwierdzanie zmian w Statucie Krajowego
Depozytu Papierdw WartoSciowych S.A.;

B: udzielanie zgody ma zmiany w Statucie
Giletdy;

C: zatwierdzanie zmian w Regulaminie Krajowego
Depozytu Papierdw WartoSciowych S.A.;

D: udzielanie zgody na zmiany w Regulaminie
Gieidy.
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Postepowanie wyjagniajgce w celu ustalenia, czy
istnieja podstawy do zitozenia zawiadomienia o
podejrzeniu popeinienia przestepstwa:

A: zarzadza Przewodniczacy Komisji po uprzedniej
zgodzie Prezesa Rady Ministrow;

B: prowadzone jest na podstawie Kodeksu
postepowania administacyjnego;

C: nie moze byé przeprowadzone ponownle o ten sam
czyn po jego wczefniejszym zamknieciu;

D: nie moze byé diuZzsze ni2z 6 miesiecy.

Zgodnie z ustawg Kodeks spdiek handlowych, statut
spdiki akcyjne] powinien by¢ sporzadzony w formie:

A: aktu notarialnego;

B: pisemnej;

C: pisemnej, o ile w ciggu 3 miesiecy od dnia
wpisu spdiki akeyijnej do rejestru przedsiebiorcdw
jego tre&é zostanie potwierdzona w formie aktu
notarialnego;

D: w formie pisemnej z podpisami notarialnie
poéwiadczonymi.

W jakich okolicznogciach jest sprawg wazng zbadanie
skorygowanego wspdiczynnika determinacji?

A: zawsze powinien byé badany, gdy do modelu
regresjli wielorakiej dolgczana jest dodatkowa
zmienna cbja&niajgca;

B: zawsze powinien by¢&¢ badany, gdy do modelu
regresji wielorakiej dotaczana jest dodatkowa
zmienna objasniana;

C: gdy liczebno&é zbioru nie jest wielka, a mamy
juz w modelu regresji wielorakiej kilka zmiennych
objagniajgacych i zastanawiamy sie nad doigczeniem
do tego modelu kolejnej zmienne] objasdniajgce];
D: gdy liczebno&é zbioru nie jest wielka, a mamy
juz w modelu regresji wielorakiej kilka zmiennych
cbjagnianych i zastanawiamy sie nad doiaczeniem do
tego modelu kolejnej zmiennej obja&nianej.

Réwnanie regresjli ma nastepujacag postac:
Y = - 0,288 X + 1,15
Wiedzgc, ze w5polczynn1k determinacji pomiedzy

zmiennymi X i Y wynosi 06,0295, ile wynosi
wspdiczynnik korelacji pomledzy zmiennymi X i ¥Y?

A: -0,0295;
B: 0,1718;
C: 0,0295;

D: -0,1718.
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Sp&ika ABC zarobita w ubieglym roku 5 zi zysku na
akcjge 1 wyptacita dywidende w wysoko&ci 50 groszy
na akecje. Spdika oczekuje, ze stopa wzrostu zysku
wyniesie 40% rocznie przez okres dwdch majbliZszych
lat. Po tym okresie stabilnego szybkiego wzrostu,
stopa wzrostu zysku bedzie sie zmniejszala
corocznie o 12% (12 punktdw procentowych), az
osiggnie poziom 4%. W okresie szybkiego wzrostu
stopa wypfaty dywidendy (ang. payout ratio) bedzie
stata, zag& w okresie tego zmniejszajgcego sie
wzrostu stopa wypiaty dywidendy bedzie sie
zwigkszata o 15% (15 punktéw procentowych). Po
osiggniegciu statego wzrostu na poziomie 4% nastapi
stabilizacja stopy wyptaty dywidendy. Jaka jest
obecna cena akcji ABC jezeli akcjonariusze oczekuija
stopy zwrotu na poziomie 18%.

A: 44,86 zi;
B: 36,87 z%;
C: 32,23 z#;
D: 28,86 =zi.

Prawdg jest, ze:

I; wraz z dotgczeniem do modelu regresiji
wielkorakiej kolejnej zmiennej niezalezne] wartogé
skorygowanego wspbiczynnika determinacji wzrofnie;
IT: wraz z doigczeniem do modelu regresji
wielkorakiej kolejnej zmiennej niezaleznej wartosé
wspdiczynnika determinaciji wzrodnie;

ITI: wraz ze zmniejszeniem liczby stopni swobody w
modelu regresji wielkorakiej, warto&é wspdiczynnika
determinacji moze wzrosnad lub obnizyé swoja
wartosgd;

IV: wraz ze zmniejszeniem liczby stopni swobody w
modelu regresji wielkorakiej, warto&é skorygowanego
wspdiczynnika determinacii moze wzrosnaé lub
obnizyé swojg wartos&c.

A: (II, III);
B: (I, IV);
c: (I, III);
D: (II, IV)
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Przedsiebiorstwo ma mozliwoE&E zaciggniecia
preferencyjnego kredytu przyznawanego na cele
rozwojowe. Kredyt jest udzielany na 4 lata w
wyscko§ci 10 mln zi, przy oprocentowaniu 6%, a
harmonogram jego spitat zakiada state raty
catkowite, piatne na koniec kazdego roku. W
momencie zrealizowania catej inwestycji, koficzace]j
sie rownoczefnie z catkowilita spiata zaciggnietego
kredytu, przedsiebilorstwo ma mozliwoSé otrzymania
zwrotu potowy zapitaconych odsetek. Przedsiebiorstwo
ocenia, ze na 100% zrealizuje te inwestycje i
otrzyma zwrot polowy zaplaconych odsetek.
Zakiadajac brak podatkow, ile wynosi dla tego
przedsiebiorstwa efektywna stopa procentowa dla
preferencyjnego kredytu przyznawanego na cele
rozwojowe.

6,00%;
3,00%;
3,18%;
3,44%.

Unop

Firma ABC posiada wolne Srodki w wysokofSci 50 mln
zt, z ktérych nie zamierza korzystaé przez
najblizsze 5 lat. Aby mdc skorzystaé =z
preferencyijnego kredytu na okres 5 lat w wysoko&ci
100 mln zt, firma ABC musi zdeponowad w banku na
odnawialnej lokacie rocznej 50 mln 2zt na okres 5
lat. Preferencyjny kredyt piecioletni, spiacany
wediug formuty statej rocznej raty caikowitej, jest
oprocentowany w wysokodci 8% rocznie. Standardowe
oprocentowanie lokaty rocznej dla przedsiebiorstw
wynosi 6% w skali roku, za& jako zabezpieczenie
preferencyjnego kredytu firma ABC moze otrzymaé 4%
rocznie na lokacie bankowej 1 wielko&ci te nie
ulegna zmianie przez caty piecioletni okres. Pomiil
podatki. Przy ktdrym z ponizej wymienionych
poziomdw oprocentowania piecioletniego kredytu
komercyjnego (udzielanego bez zabezpleczenia w
postaci lokaty) w wysokoSci 100 mln z, splacanego
wediug formuty statej rocznej raty catkowite],
firmie ABC bardziej bedzie sie optacatc zaciggnaé w
banku kredyt komercyjny?

I: 9,60%;
II: 9,55%;
III: 9,50%;
IV: ©9,45%.

IT, IIT, IV);
I, IT, III, IV).

untwe

oD
H
H
H
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Jaka kwote nalezy systematycznie wplacaé na
rachunek bankowy, aby za 15 lat zgromadzié okolo
250 000 z1, przy zatozeniu, 2e bedziemy dokonywali
rownych kwartalnych wptat (z gbry), zas rachunek
bankowy bedzie oprocentowany 7% (roczne
oprocentowanie nominalne) przez pierwsze 7 lat, 10%
(roczne oprocentowanie nominalne) przez kolejne 5
lat i 15% (roczne oprocentowanie nominalne) przez
ostatni okres, z kwartalna kapitalizacjg odsetek w
kazdym z okresow.

1 680,37 zi;
1 716,63 zl;
1 494,33 z%;
1 529,45 zi. -

Onuoi

Oblicz stope spot dla trzymiesiecznego okresu
trwajgcego 90 dni (w skali trzech miesiecy)
rozpoczynajgcego sie za 15 miesiecy wyznaczong na
podstawle ponizszych danych. Stopa spot dla
pilerwszego trzymiesiecznego ckresu (trwajgcego 90
dni) wynosi 0,5% (w skali trzech miesgiecy), zas
stopy forward dla okresdéw trzymiesiecznych
(trwajgcych po 90 dni) wymosza odpowiednio (w skali
trzech miesiecy) :

dla okresu 3 - 6 miesigce 0,75%,

dla okresu 6 - 9 miesiecy 0,88%,

dla cokresu 9 - 12 miesiecy 1,00%,

dla ckresu 12 - 15 miesiecy 1,10%.

Ponadto na rynku notowana jest obligacja
pbttoraroczna o kuponie 4% rocznie wyptacanym co
kwartat i cena tej obligacji wynosi 100,2937. Suma
zdyskontowanych wartoSci biezgcych pieciu
pierwszych kupondw wynosi 4,8897. Wspdiczynnik
dyskontowy wiaSciwy dla wyliczenia warto&ci
biezgce] dla ostatniej ptatnodci wynosi 00,9446, zas
wspdiczynnik dyskontowy wiaSciwy dla wyliczenia
wartosSci biezgcej dla przedostatniej piatnodci
wynosi 0,9588. Za1dz, ze rok trwa 360 dni.

1,45%;
1,50%;
1,55%;
1,60%.

(el
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Firma OWERTZ zaciggneia w banku kredyt w wysoko8ci
300 000 zi na okres 20 lat, ktdry bedzie spltacany
wediug formuty stalej raty kapitatowej na koniec
kazdego roku. Oprocentowanie tego kredytu wynosi 7%
w skali roku. Bezpofrednio po zaptaceniu 15-tej
raty firma QWERTZ uzgodnita z bankiem, ze dodatkowao
pozyczy 100 000 zi, oraz, ze spitaci caiosd
zadluzenia w ciggu 10 lat wediug formuty staltej
raty kapitatowej na koniec kazdego roku. Prosgze
obliczyé® ile odsetek splaci do banku firma QWERTZ w
ciggu ostatnich 10 lat umowy kredytowej.

A: 57 750 =z%;
B: 67 375 zi%;
C: 81 000 =z%;
D: 91 000 =z%.

Tle wynosi rdznica pomiedzy kwota uzyskanag po 18
latach oszczedzania przez pana Smitha i pana
Walkersa.

Pan Smith oszczedza na lokacie bankowej
oprocentowane]j 6% w gkali roku i systematycznie
wptaca co miesigc (z doiu) 100 zi. Zatdz, ze
dochody odsetkowe opodatkowane sg w wysokoSci 19%,
za& pan Smith wykorzystuje w celu oszczedzania
jedynie lokaty miesieczne.

Pan Walkers jako forme ocszczedzania wybiera
fundusze inwestycyjne rymku pienieznego, o
oczekiwane]j stopie zwrotu wynoszgcej 6,5% rocznie,
QOczekiwana stopa zwrotu rozkiada sie rownomiernie w
kazdym kwartale. Wptaca on po 290 z} kwartalnie, na
poczatku kazdego kwartatu, zag opitata od kazdej
wptaty wynosi 1%. Podatek od zyskdw wynosi rdwniez
19%.

A: o 697,74 zt wieksza kwota bedzie dysponowai pan
Walkers;

B: o 866,87 zt wiekszg kwota bedzie dysponowal pan
Walkers;

C: o 913,09 z1 wieksza kwota bedzie dysponowal pan
Walkers;

D: o1 052,50 zt wieksza kwotg bedzie dysponowal
pan Walkers;



97.

98.

-34/0.-

Spétka Delta przed rokiem wyemitowala po wartosci
nominalnej obligacje szeScioletnie kuponowe
oprocentowane 5% w skali roku. Wartofé emisji
wyniosia 100 mln z}. Spditka Delta nie posiadala i
nie posiada cbecnie zadnego innego zadluzenia.
Kapitaty wiasne tej spdiki wynosza 500 mln =zl i
caty wypracowywany zysk jest przeznaczany na
wyptate dywidendy. Obecnie rynkowa cena tych
obligacji spadia do 295,788% wartofSci nominalnej.
Jezeli wymagana stopa zwrotu dla akcjonariuszy w
cmawianym okresie nie zmienila sie i wynosi 12%,
zas stopa podatkowa rdwniez pozostala na poziomie
19%, ile wynosi Sredni wazony koszt kapitatu (WACC)
tej spbiki po roku od momentu emisji obligacii:

10,07%;
10,81%;
10,85%;
11,01%.

Onwe

Projekt inwestycyjny charakteryzuje sie
nastepujgcym strumieniem Cash Flow: podanym dla
kazdego roku w wartoSciach nominalnych (wartoSciach
biezgcych) :

Rok Cash Flow
0 - 120
1 + 30
2 + 40
3 + 50
4 + 50

WartoSé bieggca netto tego projektu (NPV) wynosi
12,05, Realny (po uwzglednieniu inflacji) koszt
kapitatu wiaSciwy dla oceny ekonomiczne;
efektywnosci tego projektu wynosi 5%. Na podstawie
powyzszych danych okreg&l ile wynosi przewidywana
dla lat 1 - 4 roczna stopa inflacji, jezeli zaklada
sie, ze bedzie ona jednakowa dla kazdego roku.

5,24%;
5,00%;
4,76%;

Onww
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Wskaz wiaSciwe stwierdzenia dotyczgce projektdw
inwestycyjnych: . .

I: projekty o wyzszym NPV charakteryzujg sie
zawsze wyzszym IRR;

II: NPV moze by¢ miarg decydujaca w odniesieniu do
wszystkich typéw projektdw inwestycyjnych, w
przypadku gdy dysponujemy nieograniczong iloScig
kapitatu;

ITI: IRR moze by€ miarg decydujgcg w odniesieniu do
wszystkich typdw projektdw inwestycyjnych;

IV: 1lo8¢ mozliwych do uzyskania wielkoSci IRR
jest maksymalnie r6éwna ilo&dci zmian znaku w
rozpatrywanych przepiywach pienieznych podczas
oceny projektu inwestycyjnego.

A: (I, II, III, IV);

B: (II, IV);
C: (II, III, IV});
D: (I, III).

WskaZnik wypiaty dywidendy (ang. dividend payout)
dla spdtki ABC wynosi 40%. Stopa zwrotu z kapitaiu
wliasnego w chwili obecne] spdiki ABC wynosi 15%,
za8d oczekiwana stopa wzrostu dywidendy wynosi 6% do
nieskoficzonogci. Akcjonariusze maja wymagang stope
zwrotu na poziomie 10% rocznie. Dzisiejszy zysk na
akcje (EPS) wynosi 5 zi, zas§ wartosé catkowitych
przychoddw na jedng akcje wynosi 240 zk.
Korzystajgc z powyzszych danych, oblicz w oparciu o
model zdyskontowanych dywidend, ile w obecnej
chwili powinien, w przyblizZzeniu, wynosié wskaZnik
ceny akcjli do catkowitych przychodéw na akcje (P/S)
dla spdtki ABC o stabilnym wskaZfniku wzrostu
dywidendy, tak aby rynek byl w rdwnowadze.

A: 0,10;
B: 0,15;
C: 0,22;
D: 0,33.

Warto&¢& teoretyczna kontraktu forward na akeje o
znanej stopie dywidendy, przy zalozeniu, ze:
kontrakt wygasa za 3 miesigce, oczekiwana stopa
dywidendy wynosi w skali roku 3%, wolna od ryzyka
stopa procentowa (kapitalizacja ciaggta) wynosi 10%
w skali roku, aktualna cena akecji jest rdwna 150,
wynosi :

A: 151,40;
B: 152,64;
C: 153,25;
D: 154,50.
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Spotka XYZ wypracowata wiafSnie 120 mln zi
przychoddw za ostatni rok oraz EBIT na poziomie 45%
przychoddw. Spbétka ta charakteryzowata sig za rok
ubiegty nastepujacyml wielko&ciami: naktady
kapltaiowe wynosity 15 mln =z, amortyzacja 20 mln
z1, zag dodatkowe nakiady na kapltai obrotowy 5 mln
zx. Spoika finansuje swoja dziatalnoS¢ w 25%
dluglem Przy zatozeniu stopy podatku dochodowego
na poziomie 19%, oblicz przyblizong wartodé firmy,
jezell wymagana przez akC]OnarlUEZY stopa zwrotu z
kapltalu wlasnego wynosi 16% rocznle, koszt diugu
wynosi 10% rocznie, a stopa wzrostu wolnych
przepiywdw pienieznych generowanych dla dostawcow
diugu i1 kapitatu wiasnego w firmie XYZ wynosi B%
rocznie do nieskoficzonodci. Zaktada sie, ze
struktura kapitatowa spdiki XYZ pozostanie
niezmieniona.

A: 784,05 mln z%;
B: 725,98 mln z%;
C: 699,95 mln =z%;
D: 672,92 mln zt.

Doradca 1nwestycyjny zamierza dokonaé odpowiednich
transak031 na rynku spotowym 1 terminowym na
pszenice, tak aby zrealizowaé& zysk arbitrazowy.
Obecna cena pszenicy wynosi 450 zi za kwintal, za$s
cena w kontrakcie terminowym wygasajgcym za rok 480
zt za kwintal. Stopa wolna od ryzyka, po ktérej
mozna pozyczal i lokowaé plenladze wynosi 9% w
skali roku. Zakiadajac kapltallzaCJQ prostg oraz
brak kosztdéw magazynowania i transportu, oblicz ile
moze wynieSé zysk arbitrazowy na jednym kontrakcie.

zero zi;

zysk 10,50 zi;
zysk 21,00 z%;
zysk 30,00 zi.

Onwe
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InstytuCJa finansowa zajmuje nastepUJace trzy
pozycje w opcjach na ziotego (kazda opcja opiewa na
1 z%):

1. diuga pozycja w 100 000 op031 kupna o cenie
wykonania 2,80 i dacie wygadniecia za trzy
m1es1ace Wartosc delta kazdej z tych opcjli jest
rdwna 0,533,

2. krotka pOZYCja w 200 000 op031 kupna o cenie
wykonanla 2,85 i dacile wygagniecia za cztery
m1e51ace Wartosc deita kazdej z tych opcjl jest
rowna 0,469,

3. krotka pozy03a w 50 000 opc31 sprzedazy o cenle
wykonania 2,85 i dacie wygasniecia za dwa miesigce.
Wartosé delta kazdej z tych opcji jest rdwna minus
0,508.

Aby sprowadzié¢ warto&¢ wspdiczynnika delta tak
skonstruowanego portfela do zera nalezy:

zajac dluga pozyc3e w PLN o wartofSci 15 100;
zajac krotka pOZYCje w PLN o wartodci 15 100
zajac diugg pOZijS w PLN o wartosSci 14 900;
zajgé kroétka pozycje w PLN o wartodci 14 900

wia N

Wspolczynnlk korelacji stdp zwrotu z akc31 spbiek A
i B wynosi mlnus 1. Parametry rozkiadu stdp zwrotu
podane sg ponize]j:

Spdéika Oczekiwana Wariancja stopy
stopa zwrotu Zwrotu

A 13% 0,0016

B 7% 0,0064

Przy braku krdtkiej sprzedazy skomstruowano portfel
sktadajgcy sie z akcji tych dwdch spdiek. Liniowa
zaleznoi¢ pomiedzy oczekiwanag stopg zwrotu [E(p)] a
odchyleniem standardowym stopy zwrotu [sigma (p)]
tego portfela przedstawia sie nastepujgco:

A: E(p) = 1,5 sigma (p} + 11%
lub E(p) = - 1,5 sigma (p) + 11%;
B E(p) = - 1,5 sigma (p) + 10%
ulb E(p) = 1,5 51gma {p) + 10%;
C E(p) = 0,5 51gma (p) + 10%
ub E(p) = - 0,5 sigma (p} + 10%;
D E(p) = - 0,5 sigma (p) + 11%
ub E(p) = 0,5 sigma (p} + 11%.
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Portfel skiada sie z dwdch akcji A i B o zerowej
korelacji miedzy sobag, za8 na rynku nie wystepuje
krotka sprzedaz. Prosze obliczyé jaki jest udzial
akcji A w portfelu charakteryzujacym sie minimalnym
ryzykiem, gdy odchylenie standardowe akcji B jest
trzykrotnie wieksze od odchylenia standardowego
akcji A.

A: 10,0%;
B: 37,5%;
C: 62,5%;
D: 50,0%.

Oblicz ryzyko portfela sktadajgcego sie z trzech
akcji wyrazone odchyleniem standardowym, gdy znane
53 nas nastepujgce parametry: Akcja A
charakteryzuje sie oczekiwang stopg zwrotu na
poziomie 10%, akcja B charakteryzuije sie oczekiwang
stopa zwrotu mna poziomie 12%, zasd akcja C
charakteryzuje sie oczekiwang stopa zwrotu na
poziomie 8%. Udzial akcji A w omawianym portfelu
wynosi 30%, udzial akcji B wynosi 20%. Odchylenie
standardowe stopy zwrotu akcji A wynosi 45%,
odchylenie standardowe stopy zwrotu akcji B wynosi
20%, za§ odchylenie standardowe stopy zwrotu akcji
C wynosi 10%. Korelacja stdp zwrotu akecji A i B
wynosi 0,3, korelacja stép zwrotu akeji A i C
wynosi 0,1, zag korelacja stdp zwrotu akcji B i C
wynosi 0,5.

A 9,4%;
B: 11,0%;
C: 15,0%;
D: 17,0%.

W teorii zarzadzania portfelem, jezeli inwestor
moze kupowaé papiery skarbowe po stopie wolnej od
ryzyka oraz zaciggal pozyczke oprocentowans z
niewielkg marzg w stosunku do stopy wolnej od
ryzyka, to krzywa portfeli efektywnych dla tego
inwestora jest:

A: linia prostg przechodzacg przez punkty
opisujace stope wolng od ryzyka oraz portfel G
sktadajgecy sie z aktywdw ryzykownych;

B: granica efektywnoSci dla tego inwestora jest,
przynajmniej na pewnym odcinku krzywg wklesisy;
C: istnieje tylko jeden portfel ryzykownych
aktywdw, portfel G, ktdry wejdzie w sklad czesci
portfela tego inwestora;

D: granica efektywnoSci dla tego inwestora jest,
przynajmniej na pewnym odcinku krzywg wypukia.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowosSci funduszy
inwestycyjnych, prawdg jest, ge:

I: aktywa funduszu wycenia sie wylgcznie na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego;

II: aktywa funduszu zawsze wycenia sie wediug
wartosci godziwej;

ITT: w przypadku gdy skiadnik lokat jest
przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym
rynku, wartoScig godziwg jest kurs ustalony na
rynku gidwnym;

IV: warto&¢ diruznych paplerdw wartosSciowych,
stanowigcych sktadniki lokat nienotowanych na
aktywnym rynku, wyznacza sie w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych
sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do
przychoddéw odsetkowych albo kosztédw odsetkowych
funduszu.

A: (I, II);

B: (II, III);

c: (III, 1IV); .
D: (I, III, IV).

Wskaz znaczenie ktdrych terminéw jest zgodne z
definicjami zawartymi w MSR 38 "Wartosci
niematerialne", ktéry =zostal zatwierdzony przez UE,
obowigzujgcym w odniesieniu do roku obrotowego
rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2009 r.:

I: wartog¢ bilansowa - jest wartodcig, w jakiej
dany skiadnik aktywdw jest ujmowany w bilansie po
pomniejszeniu o ltaczne odpisy amortyzacyjne oraz
taczng kwote odpisdw aktualizujgecych z tytuiu
utraty wartodci;

II: wartoié godziwa - jest kwota, za jaka na
warunkach rynkowych skitadnik aktywdw mdgiby zostaé
wymieniony pomiedzy zainteresowanymi i dobrze
poinformowanymi stronami transakecji;

IIT: odpis aktualizujgcy =z tytulu utraty wartodci -
jest nadwyzksg wartoSci bilansowej danego sktadnika
aktywdw lub oSrodka wypracowujacego Srodki
pieniezne nad jego wartodcia odzyskiwalng;

IV: sktadnik wartoSci niematerialnych - to mozliwy
do zidentyfikowania niepieniezny sktadnik aktywéw,
nieposiadajgcy postaci fizycznes.

A (I, IV);

B: (II, III);

C: (I, II, IIT);

D (I, II, IITI, IV}.
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