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Zestaw 1

W spoétce OO0 zwrot z kapitatlu (ROC) wynosi 2,49%, stopa zwrotu z kapitalu wiasnego (ROE) wynosi 6,05%

a wartos¢ ksiggowa kapitatu wiasnego (E) wynosi 3.497,19 PLN. Przy powyzszych wielkosciach, zysk netto
wynosi:

A 201,58 PLN;
B 211,58 PLN;
C 221,58 PLN;
D 222,58 PLN.

Wskaz, ktére stwierdzenie dotyczace wspéiczynnika Theta jest prawdziwe:

A wspoiczynnik Theta okresla wrazliwo$¢ wartosci opcji na zmiany zmienno$ci instrumentu podstawowego;
B wspdtczynnik Theta przyjmuje wartosé ujemng dla obu rodzajéw opcji;

C jesli mamy do czynienia z opcjg walutowg to wyrdznia sie dwa wspotczynniki Theta;

D wspoéiczynnik Theta w odniesieniu do instrumentu podstawowego wynosi 1.

lle wynosi w chwili obecnej cena obligacji zerokuponowej, na pieé lat przed jej wykupem, jezeli
nominat tej obligacji rowny jest 15.600,00 PLN, przy stopie zwrotu do wykupu (ang. yield to maturity)
wynoszacej 8%7?

A 2.659,12 PLN;

B 3.907,13 PLN;

C 10.617,36 PLN;

D 22.921,08 PLN.

W Spéice BGG roczna sprzedaz netto za 2015 r. wyniosta 13.500 PLN, zas§ s$redni stan naleznosci za ten
sam rok wyniést 1.140 PLN. Bazujac na powyzszych danych, obrét naleznosciami (ang. receivables
turnover) oraz sredni okres inkasa (ang. average collection period), przy zalozeniu liczby dni w roku

rownej 365, wyniosty odpowiednio:

A obrot naleznosciami 11,84 a sredni okres inkasa 30,8 dni;
B obrét naleznosciami 11,84 a Sredni okres inkasa 4345,24;
C obrét nalezno$ciami 0,084 a sredni okres inkasa 30,03 dni;
D obrot naleznosciami 0,084 a Sredni okres inkasa 4345,24.

Wskaz, ktore z ponizszych stwierdzen dotyczacych stép zwrotu jest nieprawdziwe:

A w teorii inwestycji stopa zwrotu, ktdrej mozna sie spodziewaé w przyszioSci, powinna by¢ traktowana jako
zmienna losowa;

B analize stop zwrotu mozna prowadzi¢ w oparciu o rozkiad dyskretny jak i rozktad ciagty;

C w teorii inwestycji (dla rozkiadu dyskretnego stopy zwrotu) definiuje sie oczekiwang geometryczng stope zwrotu
(ang. expected geometric return);

D z rozktadem dyskretnym mamy do czynienia wtedy, gdy jest skonczona liczba mozliwych wartosci, ktore
moze przyjg¢ zmienna losowa, a kazda wartos¢ przyjmowana jest z okreslonym prawdopodobieristwem, przy
czym wszystkie prawdopodobiernistwa sumujg sie do 0.
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6 Oczekiwany zwrot z akcji spétki ZX réwny jest 9,80%, podczas gdy stopa wolna od ryzyka ksztattuje sie na
poziomie 4,90%. lle wynosi wariancja zwrotéw z portfela rynkowego, jezeli zwrot z portfela rynkowego
wynosi 7,35%, natomiast kowariancja pomiedzy zwrotami z akcji spotki ZX a zwrotami z portfela
rynkowego réwna jest 0,054?

A 0,013;
B 0,027,
Cc 0,108;
D 37,037.

7 Jezeli diugookresowa stopa zyskéw zatrzymanych (ang. retention rate of earnings) spotki S wynosi 35%,
wsteczny wskaznik cenalzysk (ang. trailing P/E, liczony, jako biezaca cena akcji do biezacego zysku na
akcje) tej spotki rowny jest 6,5, a oczekiwana stopa wzrostu dywidendy wynosi 5,80%, to wymagana stopa
zwrotu z akcji tej spolki ksztattuje sie na poziomie:

A 10,49%;
B 11,50%;
C 16,38%;
D 18,44%.

8 W spoice RRR stopa zwrotu z kapitatu wlasnego (ROE) wynosi 11%, zwrot z kapitatu (ROC) wynosi [ °,
wartos¢ ksiegowa kapitatlu obcego (D) wynosi 10.500 PLN, wartosé ksieggowa kapitatu wiasnego (E) wynosi
6.500 PLN a koszt kapitatlu obcego (i) wynosi 3%. Przy powyzszych danych, stopa podatku dochodowego
(T) jest réowna:

A 3,07%;
B 3,17%;
C 327%;
D 3,37%.
9 Strategia protective put polega na:
A zakupie kontraktu terminowego oraz zakupie opcji sprzedazy (put);
B sprzedazy kontraktu terminowego oraz wystawieniu opcji sprzedazy (put);
C zakupie kontraktu terminowego oraz zakupie opcji kupna (call);
D sprzedazy kontraktu terminowego oraz wystawieniu opcji kupna (call).

10 Strategia alokacji aktywéw, w ktorej wyznacza si¢ taki portfel, ktory w diugim okresie jest w stanie
zapewni¢ osiagniecie oczekiwanej stopy zwrotu, przy okreslonym poziomie ryzyka i jej zmiennosci, przy
czym efektywne portfele sg ustalane przy wykorzystaniu danych historycznych, a inwestor decydt
ktére aktywa w jego portfelu zapewnia utrzymanie lub poprawe rezultatéw finansowych w przysziych
okresach, nosi nazwe:

A metody alokacji strategiczne;j;

B metody alokacji integracyijnej;

C metody alokacji taktycznej;

D metody alokacji bezpieczne;j.
1"

Bazujgc na modelu Black'a - Scholes'a - Merton'a, wskaz nieprawdziwe stwierdzenie dotyczace
zaleznosci opcji:

A im dtuzszy okres do wygasniecia opcji, tym wyzsza warto$¢ opcji kupna (call) i sprzedazy (put);

przy wzroscie stopy procentowej rosnie warto$¢ opcji kupna (call) i spada warto$¢ opcji sprzedazy (put);

im nizsza cena wykonania tym wyzsza warto$¢ opcji kupna (call) i nizsza wartos¢ opcji sprzedazy (put);

im mniejsza zmiennos¢ instrumentu bazowego, tym wyzsza wartos$¢ opcji kupna (call) i sprzedazy (put).

O
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12 Wskaz, ktére z ponizszych stwierdzen dotyczacych opcji realnych jest prawdziwe:

A funkcja wyptat opcji realnych jest symetryczna;

B funkcja realna to obowigzek podjecia okreslonego dziatania;

C wartos¢ opciji realnej jest tym nizsza, im wieksza jest niepewnosg;
D

z reguly wyroznia sie dwie grupy opcji realnych, tj. opcje "wbudowane" w projekt i opcje "kreowane" przez
projekt.

13

Jezeli cena opcji wynosi w chwili obecnej 14 PLN, to ile wyniesie cena tej samej opcji po zmianie ceny

instrumentu bazowego z poziomu 58 PLN do poziomu 65 PLN, jezeli wspétczynnik Delta tej opcji rowny
jest 0,212

A 1,47 PLN;

B 12,63 PLN;

C 14,21 PLN;

D 15,47 PLN.
14

Zmiana krzywej dochodowosci wynikajaca z sytuacji, w ktorej stopy krétkoterminowe i diugoterminowe
maleja wiecej niz Srednioterminowe, nosi nazwe:

A zmiany krzywizny (ang. butterfly) krzywej dochodowosci;

B przesuniecia (ang. shift) krzywej dochodowosci;

C zmiany nachylenia (ang. twist) krzywej dochodowosci i wtedy nachylenie krzywej rosngcej roénie, a nachylenie
krzywej malejgcej spada;

D zmiany nachylenia (ang. twist) krzywej dochodowosci i wtedy nachylenie krzywej rosngcej spada, a nachylenie
krzywej malejgcej ronie.

15

Wskaz, ktére z ponizszych stwierdzen dotyczacych zarzadzania portfelem akgcji jest nieprawdziwe:

A przy pasywnej strategii zarzgdzania portfelem akcji osigga sig¢ $redni lub wysoki poziom dochodowosci z
portfela, jednakze ryzyko inwestycyjne jest wysokie;

B benchmarking portfela inwestycyjnego (ang. benchmark portfolio) moze wystgpowac zaréwno w strategiach
pasywnych, jak i w strategiach aktywnych zarzgdzania portfelem akcj;

C niewielkie, zwykle krotkoterminowe zmiany w zyskownosci pasywnego portfela akcji w stosunku do
zyskownosci adekwatnego indeksu gieldowego mogg zachodzi¢, gdy spotki, ktérych akcje juz znajdujg sie¢ w
portfelu, potaczg sie lub zostanie dokonany ich split;

D podstawg konstruowania strategii pasywnego zarzadzania portfelem jest stworzenie repliki indeksu gietdowego.

16

Inwestor ulokowal swoje srodki na 2 lata (okres inwestycji) w inwestycji A i inwestycji B. Inwestycja A
przyniosta -5% zwrotu w pierwszym roku inwestycji oraz 10% zwrotu w drugim roku inwestycji i wyplacita
836 PLN po zakoriczeniu okresu inwestycji (zainwestowany kapital skorygowany o zwrot), natomiast
inwestycja B przyniosta 6% w pierwszym roku inwestycji oraz -20% zwrotu w drugim roku inwestycji i
wyplacita 657,2 PLN po zakoriczeniu okresu inwestycji (zainwestowany kapitat skorygowany o zwrot).
Jakimi $rodkami dysponowat inwestor na poczatku okresu inwestycyjnego oraz jaki Srednioroczny zwrot

z zainwestowanego kapitatu uzyskat?

A srodki w wysokosci 1.575,00 PLN, a srednioroczna stopa zwrotu réwna -2,63%;
srodki w wysokosci 1.575,00 PLN, a $rednioroczna stopa zwrotu rowna -2,11%;
srodki w wysokosci 1.430,93 PLN, a $rednioroczna stopa zwrotu réwna -2,63%;,
srodki w wysokosci 1.430,93 PLN, a $rednioroczna stopa zwrotu réwna -2,11%.

oW
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17

Inwestor, ktéry zainwestowat w strategie short strip (uzywajac minimalnej liczby naturalnej instrumentéw
niezbednych do zbudowania tej strategii, przy czym wszystkie instrumenty wchodzace w skiad tej
strategii mialy taka sama cene wykonania), postanowit dodatkowo zajaé diugg pozycje w opcji kupna
(long call) z identyczng ceng wykonania jak dotychczas posiadane instrumenty oraz diuga pozycje w
jednej opcji sprzedazy (long put) z wyzsza ceng wykonania jak dotychczas posiadane instrumenty, przy
czym wszystkie pozostate istotne parametry instrumentéw, o ktére wzbogacit sie portfel inwestora, sa
identyczne jak instrumentéw wchodzacych w skiad strategii short strip inwestora. Jaka strategie uzyskat
inwestor wskutek powyzszej transakcji?

A strategia put ratio spread,;
B strategia put ratio backspread,;

C strategia call ratio spread;
D strategia call ratio backspread.

18

Wskaz, za pomoca ktérego z nizej wymienionych efektéw, w ramach analizy atrybutowej rentownosci
portfela inwestycji mierzy si¢ przeinwestowanie lub niedoinwestowanie w okreslony segment rynku,
odnoszac zwroty z portfela inwestycji dokonanych w tym segmencie do catkowitego zwrotu z portfela

wzorcowego:

analizy atrybutowej kategorii papieréw warto$ciowych (ang. asset class attribution analysis);
efektu rotacji gatezi (ang. sector rotation effect;

efektu doboru (ang. sellection effect);

efektu alokacji (ang. allocation effect).

(W T ve I

19

W Spétce HHH wskaznik obrotu zapasami (ang. inventory turnover) za 2015 r. wyniést 6,63. Przyjmujac
liczbe dni w roku na 365, Sredni okres realizacji obrotu zapasami (ang. average inventory processing
turnover) za 2015 r.:

A jest niemozliwy do wyliczenia przy wskazanych danych;

B wyniést 50,05 dni;

C wyniost 50,05 PLN;

D wyniést 55,05 dni.

20

Akcje spotki HH wyceniane sg zgodnie z modelem Gordona na 240 PLN, przy wymaganej stopie zwrotu
dla akcji tej spotki réwnej 6% oraz stopie zwrotu z kapitalu wilasnego (ROE) réwnej 20%. lie wynosi

wskaznik wyptaty dywidendy (ang. dividend payout ratio), jezeli prognozowana na koniec roku
dywidenda osiaga wartos¢ 12 PLN?

A 0,05
B 0,19;
Cc 0,81;
D 0,95.

21

lle wynosi wspoiczynnik Beta spétki CBG, jezeli rynkowa wartosé diugu to 387 PLN, rynkowa wartosé
kapitatu wiasnego to 473 PLN, koszt diugu ksztaltuje si¢ na poziomie 5%, stopa wolna od ryzyka réwna
jest 3,40%, zwrot z portfela rynkowego to 8,40%, $redni wazony koszt kapitatu tej spotki rowny jest 8,95%,
a stawka podatku dochodowego od zyskéw spotek réwna jest 20%?

A 192
B 2,13;
C 2,32
D 2,35.
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22

Jezeli nominalna stopa procentowa wynosi 19%, a stopa inflacji ksztaltuje sie na poziomie 9%, to realna
stopa procentowa réwna jest:

A 9%;
B 11%;
C 29%;
D 30%.

23

Inwestor chce zainwestowaé w opcje na akcje spoétki z branzy motoryzacyjnej, ktéra wiasnie zamierza
wprowadzié na rynek nowy samochéd elektryczny. Inwestor oczekuje sukcesu nowego samochodu.
Jezeli jego oczekiwania sie sprawdza, kurs akcji tej spoétki wzrosnie kilkunastokrotnie, natomiast w
przypadku porazki nowego samochodu, kurs akcji znacznie spadnie. Jaka strategi¢ powinien zastosowac
inwestor o malym apetycie na ryzyko, chcacy zmaksymalizowaé swoéj zysk w przypadku realizacji jego
oczekiwan (nalezy pomina¢ koszty transakcyjne)?

A strategie call ratio spread;
B strategie call ratio backspread,;

C strategie long condor;
D strategie rotated bear spread.

Wskaz, ktéra z ponizszych metod wyceny przedsigbiorstw nalezy do grupy metod majatkowych:
A metoda klasyczna,

B metoda UEC;

C metoda bezposrednia;

D metoda wartosci odtworzeniowej.

25

Portfel D osiggnat w badanym okresie wartos¢ miernika Treynor'a na poziomie 9,00%, przy przecigtnej
wartosci stopy zwrotu z tego portfela rownej 11,40% oraz wspoéiczynniku Beta réwnym 1,2. Jaka jest

wartosé miernika Jensen'a dla portfela Z, jezeli przecigtna wartos¢ stopy zwrotu z portfela rynkowego
osiggneta poziom 6,60%?

A 0,60%;
B 3,60%;
C 4,06%,;
D 7,20%.

26

Wskaz, ktére z ponizszych stwierdzeri dotyczacych oceny rentownosci portfela obligacji jest
nieprawdziwe:
A dla linii rynku obligacji (ang. bond market line) zmienng ryzyka jest czas trwania;

B efekt zarzadzania (ang. management effect) to suma efektu polityki (ang. policy effect), efektu przewidywania
stopy procentowej (ang. interest rate anticipation effect) oraz efektu analizy (ang. analysis effect);

C efekt obrotu (ang. trading effect) mierzy sie jako reszte po obliczeniu efektu analizy z catkowitej nadwyzki
zwrotu z czasu trwania obligaciji;

D roznica miedzy oczekiwanym zwrotem z czasu trwania a biezgcym zwrotem z portfela w danym okresie jest
wynikiem potgczenia efektu analizy i efektu obrotu.

27

Wskaz, ktore stwierdzenie dotyczace stopy dochodu obligacji jest nieprawdziwe:

A stopa dochodu w okresie do wykupu (YTM) jest to stopa, ktérej zrealizowania oczekuje inwestor,

B jesli wymagana stopa dochodu obligacji jest wyzsza niz oprocentowanie obligacji, to obligacja jest atrakcyjna
dla inwestorow,;

C stopa dochodu w okresie do wykupu (YTM) obligacji to nic innego, jak wewngtrzna stopa zwrotu (IRR);

D niespetnienie zatozen o przetrzymaniu obligacji do wykupu oraz o reinwestowaniu odsetek implikuje tzw. ryzyko
stopy procentowej obligacji.
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28 Jezeli w Spoice DDD marza zysku netto (ang. net profit margin) za 2015 r. wyniosta 4%, sprzedaz

netto 12.000 PLN, koszty odsetek 230 PLN, za$ Sredni poziom kapitatu catkowitego wyniést 2.500 PLN,
to zwrot z kapitatu catkowitego (ang. return on total capital) wyniést:

A 26,4%;

B 27,4%;

C 28,4%,

D 29,4%.

29

lle wynosi zwrot z portfela rynkowego, jezeli rynkowa warto$é dlugu spétki DCD to 180 PLN, rynkowa
wartos¢ kapitalu wiasnego to 120 PLN, koszt diugu ksztaltuje sie na poziomie 6,40%, stopa wolna od
ryzyka rowna jest 3,40%, wspoiczynnik Beta spétki DCD to 1,2, sredni wazony koszt kapitatu tej spotki
rowny jest 11,20%, a stawka podatku dochodowego od zyskéw spétek réwna jest 25%7?

A 16,40%;

B 17,90%;

C 18,40%;

D 19,90%.

30

Strategia inwestowania w obligacje polegajaca na tym, ze do kazdego ujemnego przeplywu
pienigznego, poczynajac od ostatniego, a koriczac na pierwszym "dopasowuje sie" kolejne dodat
przeptywy pienig¢zne, bedace efektami inwestycji, nosi nazwe:

A strategii indeksowania (ang. indexing);

strategii pasywnej;

strategii dopasowania przeptywow pienigznych (ang. cash flow matching);

strategii wynikajgcej z oczekiwan braku zmian stop procentowych.

oW
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Zestaw 1 23.10.16

Nr pyt. | Odpowiedz Nr pyt. | Odpowiedz
1 B 27 B
2 B 28 C
3 Cc 29 B
4 A 30 C
5 D
6 B
7 Cc
8 B
9 A
10 A
11 D
12 D
13 D
14 A
15 A
16 A
17 A
18 D
19 D
20 D
21 A
22 A
23 B
24 D
25 B
26 B




