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1 Jezeli aktualna wartos¢ portfela to 100 min PLN a VaR tygodniowy wynosi 10 min PLN przy poziomie
tolerancji 5% to oznacza ze:
A :prawdopodobienstwo, iz w ciggu tygodnia inwestor straci co najmniej 10 min PLN wynosi 5%;
B : prawdopodobieristwo, iz w ciggu tygodnia inwestor straci nie wiecej niz 10 min PLN wynosi 5%;
C :prawdopodobienstwo, iz warto$¢ portfela na koniec tygodnia bedzie mniejsza niz 90 min PLN wynosi 95%;
D : portfel straci 5% w ciggu tygodnia.

2 Wskaz najblizsza ceng¢ kontraktu terminowego na akcje spotki FOOD wygasajacego za 30 dni. Obecna cena

akcji wynosi 120 PLN, roczna stopa wolna od ryzyka to 4% a dzien ex-dywidend przypada na dzien wygasania
kontraktu. Stopa dywidendy wynosi 10%. Dla uproszczenia przyjmij konwencje 360 dni, brak kosztow
transakcyjnych oraz kapitalizacje ciagta:
A 108,40 PLN;
B :108,10 PLN;
C :120,40 PLN;
D :120 PLN.

3 Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, sprawozdania finansowe jednostek wchodzacych w skiad grupy
kapitalowej, w ktorej jednostka dominujaca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z
MSR:

A :obowigzkowo sporzgdzane sg zgodnie z MSR;

B :mogg byc¢ sporzgdzane zgodnie z MSR, jezeli kierownik jednostki tak postanowi;

C :mogg by¢ sporzgdzane zgodnie z MSR, po podjeciu odpowiedniej uchwalty przez organ nadzorujacy jednostki;
D :mogg by¢ sporzgdzane zgodnie z MSR, po podjeciu odpowiedniej decyzji przez organ zatwierdzajgcy.

4 Pan Andrzej planuje zaoszczedzic 80 000 PLN na zakup samochodu. Samochéd chce naby¢ za 3 lata.
Rozwaza odktada¢ co kwartat stala kwote na ten cel poczawszy od dzisiaj. Srodki moze ulokowaé w banku
po 5% rocznie. Jaka kwote powinien Pan Andrzej odklada¢. Wskaz najblizsza wartos$é.

A 6145 PLN;
B :6 220 PLN;
C :6050 PLN;
D :6300 PLN.

5 Wspoiczynnik alfa (z modelu jednowskaznikowego (Sharpe’a)) akcji spotki Zeta wynosi 0. Stopa zwrotu 2z
portfela rynkowego wynosi 15%, zas stopa zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka wynosi 5%. Stopa zwrotu z
akcji spotki GAMMA jest o 13 punktow procentowych wyzsza, anizeli stopa zwrotu z aktywéw wolnych od
ryzyka. Na podstawie powyzszych danych, zakladajac, ze ryzyko specyficzne tej akcji jest zerowe, za§ na
rynku spetnione sa warunki modelu jednowskaznikowego (Sharpe’a) okresl, ktdrej z wymienionych ponizej
wartosci jest najblizsza wartos¢é wspétczynnika beta tej akcji.

A :0,75;
B :1,00;
c :1,20;
D :1,50.
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6 Koszt kapitalu wlasnego spotki Flora w sytuacji, kiedy w catosci finansowana jest ona kapitatem wiasnym
wynosi 12%. Spolka zamierza przej$é¢ finansowa restrukturyzacje (bez zmiany aktywow), w wyniku ktorej jej
struktura kapitalu mierzona wskaznikiem Diug/Kapitat wiasny (wartosci rynkowe) wyniesie D/E=0,25. Na
podstawie powyzszych informacji okres$l, ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza wartosc
sredniego wazonego kosztu kapitalu tej spotki, jesli zostanie on oszacowany zgodnie z teorig Millera-
Modiglianiego. Stopa opodatkowania dochodéw spélek wynosi 20%:

A :12,00%;
B :11,52%;
C :11,40%;
D :11,12%.

7 Wskaz, ktore z ponizszych formacji sa formacjami zazwyczaj zapowiadajacymi kontynuacje trendu:

A :formacje glowy i ramion;

B :formacja spodka;

C :trdjkaty;

D :formacje potréjnego szczytu;

8 W przypadku strategii opcyjnej (portfela opciji) typu long straddle wskaz, ktdre z nastepujacych twierdzen jest

prawdziwe:

A :delta portfela wyniesie 0, niezaleznie od ceny spot instrumentu bazowego;

B : gamma portfela osiggnie najwyzszg wartos¢ w przypadku gdy opcje sg .at the money” (przy pienigdzu) wraz ze
zblizaniem sie terminu wygasnigcia strategii;

C : delta portfela zblizy sie do 1 w przypadku gdy opcje bedg ,at the money” oraz wraz ze zblizaniem sie terminu
wygasniecia strategii;

D : gamma osiggnie warto$¢ O w przypadku gdy opcje sg ,at the money” wraz ze zblizaniem sig terminu wygaénigcia
sirategii.

9 Bezrobocie frykcyjne to:

A :niemozliwy do obnizenia minimalny poziom bezrobacia;
B :bezrobocie, ktére powstaje ze wzgledu na rozbiezno$¢ ludzkich kwalifikaciji i rodzaju oferowanej pracy;
C :bezrobocie wynikajgce z niedostatku popyiu;
D :bezrobocie sezonowe.
10 Stopa zwrotu w terminie do wykupu (YTM) 15 letniej obligacji o kuponie 8% rocznie platnym raz w roku

wynosi 10%, zas$ jej duration Macaulay’a wynosi 8,74. Na podstawie powyzszych danych okresl, ktorej z
wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza procentowa zmiana ceny tej obligacji, jesli jej YTM spadnie o
25 punktow bazowych (pomin skutki wypuktosci obligacii):

A :1,99%;
B :2,45%;
C :3,62%;
D :4,15%.
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11 Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego parnstwem czlonkowskim, odnosnie przekazywania
raportow kwartalnych prawda jest, ze:

A raport kwartalny emitenta akcji przekazuje sie w dniu okreslonym przez emitenta w raporcie biezgcym, nie pdzniej
jednak niz w terminie 70 dni od zakoniczenia kwartalu roku obrotowego, ktérego dotyczy;

B : raport kwartalny emitenta bedacego funduszem inwestycyjnym zamknietym przekazuje sie w dniu okreslonym
przez emitenta w raporcie biezgcym, nie pézniej jednak niz w terminie 60 dni od zakonczenia kwartatu roku
obrotowego, ktérego dotyczy;

C :emitent akcji nie ma obowigzku przekazywania raportu kwartalnego za drugi i ostatni kwartat roku obrotowego;

D : emitent bedacy funduszem inwestycyjnym zamknietym nie ma obowigzku przekazywania raportu kwartalnego za
drugi i ostatni kwartat roku obrotowego.

12 Obligacja dajaca prawo jej nabywcy w danym terminie otrzymania okreslonej liczby akcji nowej emisji
emitenta obligacji zamiast kwoty nominalnej obligaciji to:

A :obligacja zamienna;

B : obligacja partycypacyjna;

C :mortgage backed security;

D : obligacja przychodowa.

13 Rozwazmy kontrakt futures na obligacje o nominale 100 000 euro, ktérego cena wynosi 95% nominatu oraz 3

obligacje oznaczone literami AB oraz C o parametrach jak ponizej w tabeli. JesteSmy w dniu ustalenia
obligacji do dostawy w ramach wykonania kontraktu futures. Ktéra z obligacji wybierze do dostawy
sprzedajacy kontrakt terminowy w ramach wykonania kontraktu?

Obligacja Kurs Conversion Factor
(cena czysta-% nominatu) (wspoétczynnik zamiany)
(%)

A 112.67 119,96

B 111.54 118,66

Cc 111.47 119,78

A :sprzedajacy futures do dostawy w ramach wykonania kontraktu wybierze obligacje A;
B :sprzedajgcy futures do dostawy w ramach wykonania kontraktu wybierze obligacje B;
C :sprzedajgcy futures do dostawy w ramach wykonania kontraktu wybierze obligacje C;
D :sprzedajacemu futures bedzie obojetne, ktérg sposrdd obligacji wybierze do dostawy.




Str 4

14 Ktéra z wymienionych ponizej opcji sprzedazy wystawionych na akcje, od ktorej nie jest wyplacana

dywidenda, jest wystawiona na akcje o najnizszej obecnie cenie. Zatdéz, ze rynek jest efektywny, zas stopa
zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka wynosi 3% (przyjmij kapitalizacje ciagly).

Opcja Czas Cena Odchylenie standardowe Premia
do wykupu wykonania stopy zwrotu
z akcji
X 0,5 roku 100 PLN 0,20 10 PLN
Y 0,5 roku 100 PLN 0,25 10 PLN
7 4 1 rok 100 PLN 0,20 10 PLN
A :opcjaX;
B :opcja;
C :opcjalZ;
D :wszystkie opcje wystawione sg na akcje o takiej samej cenie.

15

Miara splaszczenia rozkladu czestosci (ktore jest przeciwstawiane spiczastosci) jest kurtoza. Rozktady niezbyt
splaszczone i niezbyt spiczaste bywajg okreslane jako rozklady:

A :mesokurtyczne;

B :platokurtyczne;

C :leptokurtyczne;

D :rotokurtyczne,

16

Zgodnie z oczekiwaniami inwestorow spotka Tetra za rok od dnia dzisiejszego wyptaci dywidende na akcje
w wysokosci 12 PLN, za dwa lata od dnia dzisiejszego w wysokosci 15 PLN, za trzy lata od dnia
dzisiejszego 20 PLN. Po roku trzecim spodziewany jest spadek dywidendy w statym tempie 2% rocznie. Na
podstawie powyzszych danych okresl, ktérej z ponizej wymienionych wartosci jest najblizsza rynkowa
wartosc akcji spolki Tetra, jesli wymagana przez inwestoréw roczna stopa zwrotu z tej akcji wynosi 14%:

A :117,87 PLN;

B :118,25 PLN;

C :145,74 PLN;

D :147,99 PLN.

17

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domow Maklerskich (Kodeks), za naruszenie jego zasad przez
pracownika podmiotu zobowiazanego do przestrzegania zasad Kodeksu odpowiada:

A :ten podmiot;

B :czionkowie organu zarzadzajgcego tego podmiotu;

C : cztonek organu zarzgdzajgcego ww. podmiotu nadzorujgcy jednostke organizacyjng, w ktérej zatrudniony byl
pracownik, ktéry naruszyt Kodeks;

D :ten pracownik.

18

Zgodnie z MSSF 3 ,Polaczenia jednostek” (,Polaczenia przedsigwzigc”), zatwierdzonym przez UE, ,wartosé
firmy” to:

A : kapital wlasny jednostki przejmowanej;

B : aktywa netto jednostki przejmowanej;

C :suma aktywdw trwatych jednostki przejmowanej;

D

. skladnik aktywow reprezentujacy przyszte korzysci ekonomiczne powstajgce z aktywow nabytych w ramach
potgczenia jednostek, ktérych nie mozna pojedynczo zidentyfikowaé¢ ani osobno ujgc.
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19

Inwestor zakitada, ze w krotkim terminie kurs akcji Spolki GOOD, ktéra posiada w portfelu, bedzie w trendzie
bocznym. Nie chcac sprzedawaé tych akcji zastanawia sie nad wdrozeniem strategii wykorzystujacej
instrumenty pochodne zwigkszajace] jego zyski. Wskaz, ktora z ponizszych strategii bedzie wiasciwa:

A : zajecie dhugiej pozycji w opcji kupna;

B :sprzedaz kontraktow terminowych;

C :zajecie krotkiej pozyciji w opcji put;

D : zajecie krotkiej pozycji w opcji kupna.

20

Ktore z ponizszych stwierdzen nie jest fazg cyklu koniunkturalnego?
A :faza depresji;

B :faza reces;ji;

C :faza ozywienia;

D :faza akumulacji kapitatu.

21 Im wyzszy EBIT, przy pozostalych wartosciach nie zmienionych, tym:
A :wskaznik rentownosci aktywéw (rentownosci aktywdw mierzonej zyskiem operacyjnym) jest wyzszy;
B :wskaznik rentownos¢ kapitatu wlasnego mierzonego wynikiem finansowym netto jest nizszy;
C : wskaznik rentownosci operacyjnej aktywéw (rentownosci aktywdéw mierzonej zyskiem operacyjnym) nie zmienia
sig;
D :wskaznik rentownos¢ kapitatu wlasnego mierzonego wynikiem finansowym netto nie zmienia sig.

22 Ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza wartosé¢ wspolczynnika delta poétrocznej opcji kupna
akcji spotki MATRA, od ktorej nie jest wyplacana dywidenda, jesli jest to opcja ,at-the-money” (ATM), roczna
stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka wynosi 5% (przyjmij kapitalizacje ciagla), zas odchylenie
standardowe stopy zwrotu z akcji w skali roku, liczone w sposob wlasciwy dla modelu Blacka-Scholesa,
wynosi 20%.

A :0,1651;
B :0,1923;
C :0,2475;
D :0,5977.
23 Ktore z ponizszych stwierdzen nie jest prawdziwe?

A :wspdlczynnik delta mierzy wielko$¢ zmiany ceny opcji w zaleznoéci od zmiany ceny instrumentu pierwotnego;
B : wspolczynnik gamma mierzy wielko$¢ zmiany delty opcji w zaleznosci od ceny instrumentu pierwotnego;

C . wspolczynnik theta mierzy wielkos¢ zmiany ceny opcji w zalezno$ci od zmiany odchylenia standardowego
instrumentu pierwotnego;

D :wspolczynnik rho mierzy wielko$¢ zmiany ceny opcji w zaleznosci od zmiany stép procentowych.
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24 Zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku

(rozporzadzenie w sprawie naduzyé na rynku) oraz uchylajacym dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, zaistnienie ktorego warunku
nie jest konieczne aby emitent bedacy instytucja kredytowa, w celu zachowania stabilnosci systemu
finansowego mogt opdézni¢ podanie do wiadomosci publicznej informacji poufnych:

A :mozliwos¢ zapewnienia poufnoéci tych informacii;

B : opdZnienie ujawnienia informacji lezy w interesie publicznym;

C : ujawnienie informacji poufnych pocigga za sobg zagrozenia dla stabilnosci finansowej emitenta i systemu
finansowego;

D : opdznienie prawdopodobnie nie wprowadzi w biad opinii publicznej.

25

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, prawda jest, ze:

A :w kazdym przypadku rok obrotowy jest tozsamy z rokiem kalendarzowym;

B : w przypadku zmiany roku obrotowego pierwszy po zmianie rok obrotowy powinien byé krétszy niz 12 kolejnych
miesigcy;

C :przez dzien bilansowy rozumie sie dzien, na ktéry jednostka sporzadza sprawozdanie finansowe;

D : w przypadku taczenia sie spotek, za dzien potgczenia spotek przyjmuje sie dzien wpisania potgczenia do rejestru
wiasciwego dla siedziby spétki przejmowane;j.

26

Wskazany w ustawie - Prawo dewizowe, prég kwoty przekazu lub rozliczenia, od ktérego przekroczenia
nierezydenci s3a obowigzani dokonywaé przekazéw pienieznych 2za granice oraz rozliczen w kraju
zwigzanych z obrotem dewizowym za posrednictwem uprawnionych bankow lub instytucji platniczych oraz
instytucji pieniadza elektronicznego uprawnionych do s$wiadczenia ustug ptatniczych, a w przypadku
dokonywania rozliczen w kraju rowniez biur ustug ptatniczych, wynosi:

A 10000 ztotych;
B :rownowarto$¢ 10 000 euro;
C :40 000 ziotych;
D :réwnowartosé 15 000 euro.

27

Ktora z wymienionych ponizej formacji analizy technicznej uznaje sie za formacje zazwyczaj zapowiadajaca
odwrdcenie trendu:

A :formacjaklina;

B :formacja prostokata;

C :formacja flagi;

D :formacja V.

28

Firma GAMA planuje zainwestowaé¢ 100 min PLN w modernizacje linii produkcyjnej. Dzieki tej modernizacji
bedzie w stanie generowa¢ 10 miIn PLN rocznie wiecej przez 10 lat, a pdzniej przeptyw pieniezny pozostanie
na poziomie jak sprzed modernizaciji. Sredniowazony koszt kapitatu firmy wynosi 12%. Wskaz i uzasadnij czy
inwestycja proponowana przez Zarzad jest optacalna:

A :tak bo NPV projektu jest wartoscig dodatnia;

B :nie bo IRR projektu jest mniejszy od $redniowazonego kosztu kapitaiu;

C : nie jest mozliwe ocenienienie projektu, z powodu braku danych dotyczgcych przychoddédw obecnie generowanych
przez firme GAMMA,;

D :tak bo IRR projektu jest wiekszy od $redniowazonego kosztu kapitatu.
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29 Wskaz stwierdzenie niezgodne z Zasadami tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych (Zasady):

A jezeli w instytucji nadzorowanej dziala komitet audytu lub inne komitety, ktérym powierzono okreslone sprawy
zwigzane z dzialainoscig instytucji nadzorowanej, posiedzenia organu nadzorujacego powinny odbywaé sie nie
rzadziej niz cztery razy w roku;

B : jezeli w instytucji nadzorowanej nie dziata komitet audytu lub inne komitety, ktérym powierzono okreslone sprawy
zwigzane z dziatalnoscig instytucji nadzorowanej, posiedzenia organu nadzorujgcego powinny odbywaé sie nie
rzadziej niz co dwa miesiace;

C :nadzér wykonywany przez organ nadzorujgcy powinien mieé charakter dorazny;
D :organ nadzorujgcy dokonuje regularnej oceny stosowania zasad wprowadzonych Zasadami.

30 Zgodnie z Zasadami Etyki Maklerow i Doradcow, w zwiazku ze sporzadzaniem raportow badawczych,

doradcy:
A :nie powinni przyjmowac zadnych swiadczen;

B : nie powinni przyjmowa¢ dodatkowych $wiadczen, kiérych wysoko$é moglaby mie¢ wplyw na obiektywnosé ich
raportéw;

C : mogg przyjmowac dodatkowe Swiadczenia bez zadnych ograniczeri pod warunkiem, ze powiadomig o tym swojego
pracodawce,

D :przyjete Swiadczenia powinni przekaza¢ na cele charytatywne.

31 Zgodnie z ustawg o nadzorze nad rynkiem finansowym, przy Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) tworzy sie
sad polubowny, ktérego celem jest rozpatrywanie:
A :sporéw kompetencyjnych miedzy KNF i innymi organami publicznymi;
B :odwolan od decyzji KNF naktadajacych kary pieniezne;
C :sporow miedzy uczestnikami rynku finansowego;
D :spraw zwigzanych z naruszeniem Zasad fadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych.

32 Rozwazmy trzyletnig obligacje ze stalym kuponem, platnym raz w roku na koniec roku, ktdrej stopa odsetek
wynosi 8% a warto$¢ nominalna 100 PLN. Bank nabyt obligacje dokladnie pét roku po jej emisji, rentownosé
do wykupu tej obligacji wyniosia 6%. Po uplywie kolejnych 9 miesigecy bank sprzedat obligacje, przy czym w
chwili sprzedazy jej rentownos$é¢ do wykupu wyniosta 6%. Jaka, w przyblizeniu, stope zwrotu w skali roku
zrealizowal bank na tej inwestycji (rok liczy 360 dni, kazdy miesiac liczy 30 dni)? Wskaz najblizsza wartosc.
A :B6%;
B :-2%;
C :1%;
D :-4%.

33 Inwestor zatozyt w banku lokate 150 000 PLN na okres 5 lat. Stopa procentowa nominalna w kolejnych latach

przyjmuje nastepujace wartosci: 4,5%, 4,25%, 4%, 3,75%, 3,5%. Prosze obliczy¢é warto$¢ przyszig lokaty przy
ciaglej kapitalizacji odsetek. Wskaz najblizsza wartos¢.

A :178987,76 z;

B :191654,21 zt;

C : 180453,18 z;

D :183210,42zh
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34 Doradca Inwestycyjny ma do wyboru pomiedzy dwoma funduszami akcji amerykanskich. Ponizsza tabela

prezentuje dane srednie za ostatnie 5 lat. Stopa wolna od ryzyka wynosi 2%. Bazujac na wskazniku Treynora,
jaki fundusz powinien wybra¢ inwestor?

Stopa Beta Odchylenie

Zwrotu Standardowe
Fundusz Ziudzenia 10% 1,1 6%
Fundusz Niepewnosci 12% 1,2 4%
S&P Index 8%

A : Treynor wyniést okolo 0,07 dla Funduszu Ziudzenia i okolo 0,08 dla Funduszu Niepewnos¢ i dlatego Doradca
powinien rekomendowaé Fundusz Ztudzenia;

B : Treynor wyniost okoto 0,07 dla Funduszu Ziudzenia i okolo 0,08 dla Funduszu Niepewnosc¢ i dlatego Doradca
powinien rekomendowac wybra¢ Fundusz Niepewno$c¢;

C : Treynor wyniést okoto 1,33 dla Funduszu Ziudzenia i okolo 2,50 dla Funduszu Niepewnos¢ i dlatego Doradca
powinien rekomendowac wybra¢ Fundusz Ztudzenia;

D : Treynor wyniost okolo 1,33 dla Funduszu Ziudzenia i okolo 2,50 dla Funduszu Niepewno$é i dlatego Doradca
powinien rekomendowac wybra¢ Funduszu Niepewno$e.

35

Wskaznik P/E1 (cena do oczekiwanych zyskow w ciggu nastgpnych 12 miesigcy) spotki XYZ wynosi 10.
Inwestor zaklada, ze dywidenda bedzie rosta 5% rocznie a wymagana stopa zwrotu z akcji spotki XYZ wynosi
12%. Przyjmij dodatkowo, ze dywidenda zostala wilasnie wyptacona przez spolke XYZ w wysokosci 10 PLN.
Wylicz ile wynosza szacowane przez rynek przyszile zyski spotki XYZ (za kolejne 12 miesigcy), jezeli spélka
jest wyceniana wiasciwie poprzez model uproszczony kapitalizacji dywidend.

A 1430 PLN;
B :15,00 PLN;
C :10,00 PLN;
D :12,20 PLN.

36

Wskaz zdanie prawdziwe dotyczace modelu Blacka-Scholesa (B-S) wyceny opcji europejskiej na akcje.

A :model B-S zakiada nieptaska strukture terminowg stop procentowych (tzn. malejaca albo rosnaca);
B :zgodnie z modelem B-S wplyw na wycene opcji ma parametr dryfu (drift) stopy procentowej;

C :model B-S zaklada, ze stopa procentowa wolna od ryzyka jest stata w czasie;

D :model B-S nie bierze pod uwage stopy procentowej wolnej od ryzyka.

37

Zgodnie z ustawa - Kodeks spotek handlowych, w przypadku spoélki z ograniczong odpowiedzialnoscia rada
nadzorcza lub komisja rewizyjna:
A :musi zostaé ustanowiona w kazdej spéice;

B : powinna zosta¢ ustanowiona, jesli kapitat zakladowy spdtki przewyzsza kwote 500 000 ziotych, a wspdlnikéw jest
wigcej niz dwudziestu pieciu;

C :musizosta¢ ustanowiona w przypadku, gdy spétka jest emitentem obligacji notowanych na rynku regulowanym;
D :powinna zostac¢ ustanowiona, jesli zarzad spétki jest jednoosobowy.
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38 Oszacowanie parametrow modelu jednowskaznikowego (Sharpe'a) dla stopy zwrotu z akeji A dalo
nastepujace rezultaty:
RAt = 0,01 + 0,8 Rmt +et

gdzie: RAt: stopa zwrotu z akcji A w okresie t, Rmt stopa zwrotu z portfela rynkowego w okresie t, et-skladnik
losowy

Ponadto wiadomo, ze odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela rynkowego wynosi 0,25, zas
wspotczynnik determinacji R kwadrat przy oszacowaniu parametrow modelu wynosi 0,25. Na podstawie
powyzszych informacji okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsze odchylnie standardowe
stopy zwrotu z akcji A.

A :0,1550;
B :0,2555;
C :0,3650;
D :0,4000.

39 Prognozowane przeplywy pienigzne (CF) projektu inwestycyjnego przedstawiaja sie w zaprezentowany
ponizej sposéb.

Rok 0 1 2 3
CF -20 000 10 000 10 000 6000

Na podstawie powyzszych danych okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza
zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu tego projektu, jezeli jego koszt kapitatu jest rowny stopie, po ktorej
refinansowane sa srodki i wynosi 12%.

A 1 12,15%;
B :13,23%;
C :14,14%;
D :15,10%.

40 Rozwazmy 20-letnig obligacje zerokuponowg z 6% YTM o nominale 100 PLN
Prosze obliczy¢ zmodyfikowane duration (modified duration) obligacji. Wskaz najblizsza wartos¢.

A :20;
B :19,15;
Cc :18,87;
D :21,20.
41 W przypadku obligacji o stalym oprocentowaniu okresl, ktdra zalezno$s¢ pomiedzy nominalna stopa

oprocentowania, biezaca stopa dochodu a stopa dochodu w okresie do wykupu (YTM) nie jest prawdziwa:

A w przypadku obligacji sprzedawanej z premig YTM jest mniejsza od biezgcej stopy dochodu;

B :w przypadku obligacji sprzedawanej po warto$ci nominalnej wszystkie trzy stopy sa réwne;

C :w przypadku obligacji sprzedawanej z dyskontem YTM jest mniejsza od biezacej stopy dochodu;

D :w przypadku obligacji z premig biezgca stopa dochodu jest mniejsza od stopy oprocentowania obligacii.

42 Wedtug hipotezy Fishera wzrostowi inflacji o 1% towarzyszy wzrost nominalnej stopy procentowej o:

A :0,5%;
B :1,0%;
C :1,5%;
D :wielko$¢ zalezng od wyznaczonego wspotczynnika, zazwyczaj przybierajgcego warto$é nizszag niz 1.
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43

Zgodnie z ustawa o komercjalizacji i niektorych uprawnieniach pracownikéw, $rodki Funduszu
Reprywatyzacji gromadzone sa na cele zwigzane z:

A :zaspokajaniem roszczeri bylych wtascicieli mienia przejetego przez Skarb Panstwa;

B :udzielaniem wsparcia podmiotom przygotowywanym do komercjalizacii;

C : przyznaniem rekompensaty uprawnionym pracownikom, ktorzy nie ze swojej winy nie skorzystali z prawa
nieodptatnego nabycia akcji objetych przez Skarb Panstwa w dniu wpisania spétki do rejestru;

D :dziatalnoScig statutowg Banku Gospodarstwa Krajowego.

44

Na rynku notowana jest obligacja z oprocentowaniem 8% w skali roku, platnym co poét roku i o wartosci
nominalnej 1000 PLN. Do wykupu obligacji zostalo 5 lat i 3 miesiagce. Wymagana stopa dochodu inwestora
wynosi 9% w skali roku. Wylicz ile wynosi cena czysta obligacji, po jakie] oplaca sie inwestorowi nabyé¢ ta
obligacje, przyjmujac konwencje 30/360 dni. Wskaz najblizsza wartos¢:

A :990 PLN;
B :980 PLN;
C :960 PLN;

D :Zzadna z powyzszych.

45

Ktore sposrod ponizszych to twierdzenie Millera - Modiglianiego i przy zalozeniu nieistnienia podatkow w
gospodarce:

A : w warunkach doskonatego rynku, jezeli nie istniejga podatki, wartos¢ rynkowa przedsigbiorstwa jest zalezna od
struktury kapitalu, co oznacza, ze warto$¢ przedsigbiorstwa nie korzystajgcego z dlugu jest wyzsza, jak
przedsiebiorstwa korzystajgcego z dtugu;

B : w warunkach doskonatego rynku, jezeli nie istniejg podatki, warto§¢ rynkowa przedsiebiorstwa jest zalezna od
strukitury kapitalu, co oznacza, ze warto$¢ przedsiebiorstwa nie Korzystajgcego =z diugu jest nizsza, jak
przedsiebiorstwa korzystajgcego z dtugu;

C : w warunkach doskonatego rynku, jezeli nie istniejg podatki, warto§¢ rynkowa przedsiebiorstwa jest zalezna od
strukiury kapitatu, lecz stwierdzenie czy warto$¢ przedsiebiorstwa nie korzystajacego z diugu jest wyzsza, jak
przedsiebiorstwa korzystajgcego z diugu zalezy od relacji kosztu kapitalu do kosztu diugu;

D : w warunkach doskonatego rynku, jezeli nie istnieja podatki, warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa jest niezalezna od
struktury kapitalu, co oznacza, ze warto$¢ przedsiebiorstwa nie korzystajgcego z dlugu jest taka sama, jak
przedsiebiorstwa korzystajacego z diugu.

46

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie szczegdlowych warunkéw technicznych i
organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, bankow, o ktdrych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, i bankow powierniczych, obowigzek opracowania i wdrozenia procedury
anonimowego zglaszania przez pracownikow naruszen prawa oraz obowigzujacych w firmie inwestycyjnej
procedur i standardéw etycznych obejmuje:

A : wylgcznie firmy inwestycje $wiadczace ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub zbycia
instrumentéw finansowych lub wykonywania takich zlecen na rachunek dajgcego zlecenie;

B :wytacznie te firmy inwestycyjne, ktére posiadajg co najmniej 5 punktéw obstugi klienta;

C :wylgcznie te firmy inwestycyjne, ktére posiadajg ponad 100 klientow;

D :kazdg firme inwestycyjna.

47

Spétka ZETA ma wskaznik dlug do kapitalu na poziomie 0,4 a Spétka TETA jest finansowana wylacznie
kapitalem wtasnym. Obie spolki dziataja w tej samej branzy. Wskaz, ktéry wskaznik (mnoznik wyceny)
uwzglednia réznice w strukturze finasowania spélek:

A :EV/EBITDA;

B :Cena/ Zysk (P/E);

C :Cena/Wartosci Ksiggowej (P/BV);

D :Cena/ Przychody.
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48 Ktore z ponizszych stwierdzen jest fatszywe?

A :im wyzsze jest oprocentowanie obligacji tym wyzszy jest czas trwania;
B :im wyzsza jest stopa dochodu w okresie do wykupu (YTM) tym krétszy jest czas trwania;

C :im diuzszy jest okres do terminu wykupu w przypadku obligacji o stalym kuponie tym zwykle diuzszy jest czas
trwania;

D : czas trwania obligacji o zmiennym kuponie jest w przyblizeniu réwny odcinkowi czasowemu do najblizszego
kuponu.

49

Inwestor posiada 400 tys. PLN. Dodatkowo zaciaga kredyt na kwote 100 tys. PLN o oprocentowaniu réwnym
8%. Calos¢ posiadanych sSrodkow (lacznie ze srodkami z kredytu) inwestuje w portfel akcji o oczekiwanej
stopie zwrotu wynoszacej 14% z odchyleniem standardowym 30%. lle z punktu widzenia tego inwestora
wynosi ryzyko jego calego portfela, mierzone odchyleniem standardowym stopy zwrotu, jezeli kredyt
potraktowany zostanie jako walor wolny od ryzyka? Wskaz najblizsza odpowiedz.

119,75%;

1 24%,;

: 33,34%;

1 37,50%.

OO m>

50

W skiad rady nadzorczej spotki wchodzi 6 oséb: 4 mezczyzn oraz 2 kobiety. Na zebraniu rady nieobecne byly
2 osoby. Ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsze prawdopodobienstwo tego, ze nieobecnymi
byty 2 kobiety?

A :0,095;
B :0,083;
c :0,071;
D ;0,067.
51 Ktora z ponizszych strategii nie jest strategia obronng przed wrogim przejeciem?
A :brak uprzywilejowania akcji do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu;
B :zioty spadochron;
C :strategia ,poison pill* (zatruta pigutka);
D : zapisy statutu zawierajgce zwiekszone wymagania w sprawie zgody na potencjalne przejecie przez Walne
Zgromadzenie.

52 Oblicz cene obligacji stalo odsetkowej, roczna stopa odsetek (kuponowa) wynosi 12%, przy czym odsetki
wyplacane sa co pot roku. Do wykupu pozostato 20 lat. Nominat obligacji wynosi 1 000 PLN, za§ roczna stopa
rentownosci do wykupu (YTM) wynosi 10%. Wskaz najblizszg odpowiedz:

A :967,80 PLN;
B :1026,43 PLN;
C :1171,59 PLN;
D :1 265,90 PLN.
53 Kiedy rentowno$¢ aktywow mierzona wynikiem operacyjnym (ROA oper) jest wigksza od kosztow diugu

przedsiebiorstwa, to wraz ze wzrostem udzialu dlugu w pasywach firmy rentownosé¢ kapitalu wlasnego
przedsigbiorstwa (ROE):

A roénie;

B : maleje;

C : nie zmienia sig;

D : nie mozna okresli¢ zaleznosci.
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54 Wskaznik Vega dla opcji typu europejskiego na akcje mierzy:
A :zmiane ceny opcji w wyniku okreslonej zmiany warto$ci parametru volatility;
B : wplyw zmiany stopy procentowej na cene opcji;
C :wzgledng zmiane ceny opcji w wyniku zmiany ceny instrumentu bazowego o jednostke;
D :zmiane wartosci opcji w wyniku uptywu czasu.

55 W przypadku europejskiej opcji kupna glgboko w pienigdzu (in the money):
A :wartosc delty zbliza sie do 1 a gammy do 0;
B :warto$c¢ delty zbliza sig do 0 a gammy do 1;
C : warto$¢ delty zbliza sie do 1 a gammy do nieskonczonosci;
D :warto$c¢ delty zbliza sie do 1 a gammy do 1.

56 Zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,
firma inwestycyjna uprawniona do wykonywania czynnosci polegajacych na przechowywaniu lub
rejestrowaniu  instrumentow finansowych, w tym prowadzeniu rachunkow papierow wartosciowych,
rachunkow derywatéw i rachunkow zbiorczych, oraz prowadzeniu rachunkéw pienieznych, ktore]j kapitat
zatozycielski wynosi rownowartos¢ w zlotych 1 miliona euro:

A :nie moze by¢ depozytariuszem zadnego funduszu inwestycyjnego;

B :moze byé depozytariuszem funduszu inwestycyjnego otwartego;

C : moze by¢ depozytariuszem specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego lub funduszu inwestycyjnego
zamknigtego;

D :moze by¢ depozytariuszem funduszu inwestycyjnego zamknigetego.

57 Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym, postepowanie wyjasniajace moze zosta¢ wszczete:

A wylgcznie w celu ustalenia, czy isiniejg podstawy do zlozenia zawiadomienia o podejrzeniu popeinienia
przestepstwa okreslonego we wskazanych ustawach;

B : w celu ustalenia, czy istniejg podstawy do wszczecia postepowania administracyjnego w sprawie naruszenia
przepisbw prawa w zakresie podlegajgcym nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego lub wszczecia postepowania
kontrolnego;

C : w celu ustalenia, czy istniejg podstawy do ziozenia zawiadomienia o podejrzeniu popeinienia przestepstwa
okreslonego we wskazanych ustawach lub czy istniejg podstawy do wszczecia postgpowania administracyjnego w
sprawie naruszenia przepisow prawa w zakresie podlegajgcym nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego;

D : wylacznie w celu ustalenia, czy istniejg podstawy do wszczecia postgpowania kontrolnego.

58 Zaznacz prawidiowa odpowiedz w odniesieniu do zasad funkcjonowania bankéw komercyjnych.
A : bank komercyjny zobowigzany jest w kazdej chwili utrzymywaé zasob gotéwki lub aktywdéw pltynnych w wysokosci
w petni pokrywajacej przyjete przez ten bank $rodki pieniezne w postaci depozytéw;
B : bank komercyjny zobowigzany jest wykazywac¢ fundusze wiasne (kapitaty wtasne) w wysokosci nie mniejszej niz

ustalony przepisami prawa wymoég, kalkulowany w stosunku do aktywoéw banku uwzgledniajac ryzyko tych
aktywow;

C :bank komercyjny zobowiazany jest udziela¢ kredytdw wylacznie na takie terminy, na jakie przyjat depozyty;
D :jedynym Zrodtem finansowania dziatalnoéci banku komercyjnego jest przyjmowanie depozytéw.
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59 Obecna cena akcji spotki FAMA jest rowna 60 PLN. Po szesciu miesigcach moze by¢ ona rowna 54 PLN lub
66 PLN. Wskaz, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest rowna wartos¢ szesciomiesieczne] opcji
sprzedazy akcji spolki FAMA o cenie wykonania 60 PLN, jesli wolna od ryzyka roczna stopa procentowa
wynosi 10% ( przyjmij kapitalizacje cigglq):

A 1,17 PLN;
B :1,39 PLN;
C :2,53 PLN;
D :4,31 PLN.

60 Ktére z ponizej wskazanych postepowan nie jest postepowaniem restrukturyzacyjnym przewidzianym w
ustawie — Prawo restrukturyzacyjne:
A :postepowanie naprawcze;
B : przyspieszone postepowanie uktadowe;
C :postepowanie o zatwierdzenie ukladu;
D :postgpowanie sanacyjne.

61 Wskaz, ktdre z ponizszych stwierdzen dotyczacych transakcji LBO jest prawdziwe:

A :transakcje LBO zawsze generujg dodatnie synergie;

B :transakcje LBO bazujg wylacznie na srodkach wtasnych przejmujacego;
C :transakcje LBO sg transakcjami o wysokim ryzyku;

D :transakcje LBO bazujg wylgcznie na finansowaniu diuznym.

62 Podniesienie wysokosci stopy rezerwy obowigzkowej przez bank centralny:

A :skutkuje wzrostem warto$ci mnoznika kreacji pienigdza;
B :nie ma wplywu na mnoznik kreacji pienigdza;

C : skutkuje spadkiem warto$ci mnoznika kreacji pienigdza;
D

skutkuje wzrostem warto$ci mnoznika kreacji pienigdza, jeSli stopa rezerwy obowigzkowej nie przekracza 50%
oraz spadkiem warto$ci mnoznika kreacji pienigdza dla stopy rezerwy obowigzkowej przekraczajacej 50%.

63 Stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka wynosi 3%. Zgodnie z jednoczynnikowym modelem arbitrazu
cenowego (APT) dobrze zdywersyfikowany portfel A charakteryzuje sie oczekiwana stopa zwrotu 8% oraz
wspolczynnikiem beta 1,0. Z kolei dobrze zdywersyfikowany portfel B zgodnie z tym modelem ma oczekiwang
stope zwrotu 6% oraz wspdlczynnik beta 0,8. Ktdrg z wymienionych strategii inwestycyjnych powinien
zastosowaé inwestor chcacy wykorzystaé mozliwosci arbitrazu, ktére pojawily sie na tym rynku?

A :dluga pozycja w portfel A i krotka pozycja w portfel B;
B : krotka pozycja w portfel A i diuga pozycja w portfel B;
C :diuga pozycja w portfel A i diuga pozycja w portfel B;

D : krétka pozycja w portfel A i krétka pozycja w portfel B.

64 Za otrzymang obecnie pozyczke 10 min PLN (kapital pozyczki) zobowigzano sie zwrdci¢é 17 min PLN po 3
latach, przy czym calos¢ skapitalizowanych odsetek wyplacana jest jednorazowo wraz z kwotg kapitalu na
koniec okresu pozyczki. Oblicz, ile wynosi efektywna roczna stopa procentowa tej pozyczki. Wskaz najblizsza
wartos¢.

A :19,75%;
B :19,60%;
C :19,35%;
D :19,25%.
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65 Firma handlowa BOS finansuje sie obecnie akcjami i obligacjami. Sredniowazony catkowity koszt kapitatu tej

firmy wynosi 8%. Zarzad zastanawia sie nad skorzystaniem z opcji call i wczesniejszym wykupem wszystkich
obligacji. W gospodarce nie ma podatkéw. Bazujac na modelu Millera-Modilianego, ktére z ponizszych
stwierdzen nie jest prawdziwe?

A :wartos¢ spotki nie ulegnie zmianie po wdrozeniu planu zarzgdu;

B :koszt kapitalu wtasnego jest negatywnie skorelowany ze wskaznikiem zadluzenia Diug/Kapitalu wtasnego;

C :koszt kapitatu wiasnego wyniesie 8% po wdrozeniu planu zarzadu;

D :koszt kapitatu obcego (obligacji) byt nizszy niz koszt kapitatu wlasnego przed wdrozeniem planu zarzadu.

66

Dane sa nastepujace charakterystyki trzech wybranych klas aktywow:

Oczekiwana Odchylenie

stopa zwrotu standardowe
Towary 0,6% 4,3%
Obilgacje 2,1% 10,1%
Akcje 9,0% 20,8%

Znana jest rowniez (patrz tabela nizej) macierz korelacji dla rozpatrywanych aktywow:

Macierz korelacji Towary Obligacje Akcje
Towary 1,00 0,63 0,09
Obligacje 0,63 1,00 0,23
Akcje 0,09 0,23 1,00

lle wynosi ryzyko mierzone odchyleniem standardowym dla portfela skladajacego sie w 40% z Towardow, w
50% z Obligacji oraz w 10% z Akcji? Wskaz najblizsza wartosc.

lle wynosi ryzyko mierzone odchyleniem standardowym dla portfela skiadajacego sie w 40% z Towardw, w
50% z Obligacji oraz w 10% z Akcji? Wskaz najblizsza wartos¢.

: 6%;

T 1%

: 0,5%;

: 5%.

OO WDk
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67

Pawel zamierza za 5 lat kupi¢ mieszkanie, ktére obecnie kosztuje 350 000 PLN. Oczekuje sie, ze w kolejnych
latach cena mieszkania bedzie rosta w tempie 1,2% rocznie. W celu zgromadzenia odpowiednich $rodkéw
Pawel zamierza dokonaé¢ regularnych wptat w wysokosci 28 000 PLN rocznie na rachunek oszczednosciowy,
Pierwsza wptata zostanie dokonana w momencie zerowym (od razu), a nastepne 5 wptat na koniec kolejnych
lat od pierwszego do pigtego roku. Stopa procentowa na rachunku oszczednosciowym wynosi 5% rocznie.
Pawel przewiduje, ze $rodki z tych oszczednosci nie wystarcza do zakupu mieszkania. Dlatego deweloper
(sprzedawca mieszkania) zaoferowal Pawlowi piecioletnia pozyczke w wysokosci brakujacych $rodkow.
Zostanie udzielona w momencie kupna mieszkania, czyli na koniec roku pigtego. Jej stopa procentowa
wynosi 6,5% rocznie, sptata nastapi w pigciu rownych ratach kapitalowo-odsetkowych. Pierwsza rata splaty
pozyczki ma by¢ splacona w rok po zakupie mieszkania. Oblicz wartos¢ rocznej raty ptatnosci pozyczki
zaciagnigtej u dewelopera. Wskaz najblizsza wartosc.

A 56 890 PLN;
B :39579 PLN;
C :43568 PLN;
D :46 298 PLN.

68

Rynek znajduje sie w stanie rownowagi rynkowej opisanej modelem Millera. W takiej sytuacji spolka
MEDICA, dotychczas w calosci finansowana kapitatem wiasnym, przeprowadza restrukturyzacje finansowg
(bez zmiany aktywow), w wyniku ktdrej w jej strukturze kapitalu pojawi sie diug, zas rynkowa warto$é diugu
oraz kapitatu wlasnego beda jednakowe. Zakiadajac, ze roéwnowaga rynkowa zachowana jest zaréwno
przed, jak i po restrukturyzacji okresl, w jaki sposéb po restrukturyzacji uksztaltuje sie (w relacji do stanu
poprzedzajacego zmiane struktury kapitalu) rynkowa wartosé¢ spotki MEDICA (jej aktywow) oszacowana
zgodnie z modelem Millera.

A warto$¢ spotki wzrosnie;

B : warto$c¢ spotki zmaleje;

C :warto$¢ spotki pozostanie bez zmian;

D :wartos¢ spotki moze zaréwno wzrosnag, jak i ulec obnizeniu (w zaleznoéci od uregulowari podatkowych),

69

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci zaktadéw
ubezpieczen i zakladow reasekuracji, w przypadku zaktadéw ubezpieczen wydatki z tytulu akwizycji oraz
wydatki o charakterze administracyjnym sa wykazywane w catosci:

A wwydatkach z dziatalno$ci bezpos$rednie] i reasekuracji czynnej, w przeptywach z dziatalnosci operacyjnej;

B :w wydatkach z reasekuracji biernej, w przeplywach z dziatalnosci operacyjnej;

C :w wydatkach z pozostatej dziatalnosci operacyjnej, w przeptywach z dziatalno$ci operacyjnej;

D :w przeplywach z dziatalnosci finansowej.

70

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci bankoéw,
zdematerializowane papiery wartosciowe nienotowane na rynku regulowanym oraz w alternatywnym
systemie obrotu, nalezace do klientéw, zapisane na rachunkach papierow wartosciowych, wycenia sig:

A : metodg praw wtasnosci;

B :wedlug wartosci nominalnej;

C :wedtug wartosci rynkowe;j;

D :wedlug wartoéci godziwe;j.
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71 Na podstawie ustawy o rachunkowosci, wskaz stwierdzenie falszywe:

A :rezerwa i aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego wykazywane sg w bilansie, zawsze po dokonaniu ich
kompensaty;

B : wysoko$¢ rezerwy i aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie przy uwzglednieniu stawek
podatku dochodowego obowigzujgcych w roku powstania obowigzku podatkowego;

C : rezerwy i aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego, dotyczgce operacji rozliczanych z kapitatem
(funduszem) wlasnym, odnosi sie rowniez na kapital (fundusz) wtasny;

D : warto$cig podatkowa pasywow jest ich warto$¢ ksiegowa pomniejszona o kwoty, ktdre w przysziosci pomniejsza
podstawe podatku dochodowego.

72 Jan Kowalski wzial kredyt w banku po stopie nominalnej 8% rocznie, ptatny co miesiac z géry przez 7 lat.
Spiata wartosci nominalnej kredytu nastapi na koniec okresu. Prowizja od kredytu wyniosta 4% i byta ptatna
na poczatku kredytu. Oblicz ile wynosi efektywna roczna stopa procentowa. Wskaz najblizsza wartos¢:

A :92%;
B :9,9%;
C :8,89%,
D :11,0%.

73 Zgodnie ze Szczegdlowymi =zasadami Konstrukcji i podawania do publicznej wiadomosci indekséw i

subindekséw gietdowych, w obliczaniu indeksu WIG20lev:

A :uwzgledniana jest stawka referencyjna POLONIA dla operacji Overnight (O/N);

B :uwzgledniana jest stopa procentowa WIBOR da operaciji Overnight (O/N);

C :uwzgledniana jest stopa procentowa WIBOR da operacji na 1 miesigc (1M);

D :nie jest uwzgledniana zadna stawka referencyjna POLONIA ani zadna stopa procentowa WIBOR.

74 Wskaz, ktore z ponizej wskazanych instrumentéw finansowych nie znajdujg sie w grupie instrumentow
finansowych, ktére stosownie do ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spodtkach publicznych, moga by¢ nabywane za akcje
bedace przedmiotem wezwania do =zapisywania sie na zamiane akcji, oglaszanego w zwigzku z
przekroczeniem 33% ogdlnej liczby gloséw w spélce publiczne;j:

A :zdematerializowane akcje innej spotki;
B :zdematerializowane obligacje korporacyjne innej spotki
C :zdematerializowane listy zastawne;
D :obligacje emitowane przez Skarb Paristwa.
75 Zgodnie z teorig Dowa trendy gtéwne przebiegaja zwykle w:

A :dwdch fazach;
B :trzech fazach;
C :czterech fazach;
D :pieciu fazach.
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76

Zgodnie z MSR 36 ,Utrata wartosci aktywow”, zatwierdzonym przez UE, odpis aktualizujagcy z tytutu utraty
wartosci jest nadwyzka:

A : wartosci uzytkowej danego skiadnika aktywow lub osrodka wypracowujgcego $rodki pieniezne nad jego wartoscig
godziwg;

B : warto$ci bilansowej danego sktadnika aktywow lub o$rodka wypracowujgcego $rodki pieniezne nad jego wartoscia
odzyskiwalng;

C : wartosci odzyskiwalne] danego skiadnika aktywow Ilub osrodka wypracowujgcego $rodki pieniezne nad jego
wartoscig uzytkowa;

D : wartosci rynkowej danego skiadnika aktywéw lub o$rodka wypracowujacego $rodki pieniezne nad jego wartoscig
bilansowa.

77

Oblicz prawdopodobienstwo tego, ze rzucajac trzykrotnie kostka do gry, wyrzucimy za pierwszym, za drugim i
za trzecim razem jedynke. Wybierz najblizsza odpowiedz.

A :38,34%;
B :16,67%;
C :0,46%;
D :0,24%.

78

Zgodnie z ustawa - Kodeks cywilny, jezeli termin spelnienia swiadczenia nie jest oznaczony ani nie wynika z
wtasciwosci zobowiagzania, Swiadczenie powinno byé spelnione:

A niezwlocznie po wezwaniu diuznika do wykonania;

B :niezwlocznie po wezwaniu diuznika do wykonania, nie p6zniej niz w ciggu 24 godzin;

C : w ciggu 48 godzin po wezwaniu dluznika do wykonania w przypadku $wiadczen pienieznych i jednego tygodnia w
przypadku innych $wiadczen;

D :wciggu 5 dni roboczych po wezwaniu diuznika do wykonania.

79

Inwestor posiadajacy portfel defensywny o wartosci 200 min PLN oraz Becie 0,70 wzgledem WIG20 zaktada,
ze w krotkim okresie nastapi odbicie na rynku. Nie chcac przebudowywaé portfela decyduje sie na
wykorzystanie kontraktow terminowych na WIG20 w celu zwiekszenia Beta porifela do 1,2, Mnoznik
kontraktow wynosi 20 PLN a cena biezaca kontraktu wygasajacego za 2 miesigce wynosi 2100. Przyjmij
dodatkowo, ze Beta kontraktu wynosi 1,0 i wskaz co powinien zrobi¢ inwestor:

A :sprzeda¢ okoto 2 400 kontraktéw;

B : kupi¢ okofo 2 400 kontraktow;

C :kupi¢ okolo 4 800 kontraktow;

D :nic nie powinien robié, bo nie da sie zwiekszy¢ Bety portfela powyzej 1,0.

80

Zgodnie z ustawa o przeciwdzialaniu praniu pienigdzy oraz finansowaniu terroryzmu, przy Generalnym
Inspektorze Informacji Finansowej dziala:

A : Komitet Stabilnosci Finansowej;

: Rada Ochrony Systemu Finansowego;

: Rada Instytucji Obowigzanych;

: Komitet Bezpieczenstwa Finansowego.

OO w
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81

Spdotka RAZMUS sprzedaje rowery dla dzieci. Za kazdy rower spotka placi dostawcy 400 PLN, zas roczne
koszty utrzymywania zapasu jednego roweru wynosza 10% ceny zakupu. Roczna sprzedaz spolki wynosi
4000 roweréw, zas koszty zamowienia 500 PLN od kazdej dostawy. Na podstawie powyzszych danych okresl,
ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza optymalna partia dostawy wyrazana liczba rowerow.

A :210;

B :294;

C :316;

D :411.

82

Rynek w stanie rownowagi opisany jest dwuczynnikowym modelem arbitrazu cenowego APT o réwnaniu:
R = 0,07 + 0,06b1+0,05b2 , gdzie R — oczekiwana stopa zwrotu.

Prosze sprawdzié, czy podane ponizej akcje sa dobrze wycenione, a jesli nie, wskaz ktore sa
niedoszacowane a ktére przeszacowane.

Akcja Wspolczynnik  Wspdlczynnik  Oczekiwana
wrazliwosci b1 wrazliwosci b2 stopa zwrotu

1,4 -0,6 16%
0,8 -0,3 13%

: akeja A niedoszacowana, akcja B niedoszacowana;

: akcja A przeszacowana, akcja B przeszacowana;

: obie akcje sg dobrze wycenione;

: akcja A niedoszacowana, akcja B przeszacowana.

COm>» BF

83

Stopa zwrotu z lokaty w banku za ubiegly rok wyniosta 4,3 %, natomiast stopa inflacji w tym samym okresie
wyniosta 2,2%. Prosze obliczyé wartosé¢ rocznej realnej stopy procentowej dla tej lokaty. Wskaz najblizsza
wartosé.

A 2121%;

B :2,055%;

C :2,100%;

D :1,980%.

84

Duration Macaulaya obligacji kuponowej zazwyczaj wzrasta (przy innych czynnikach pozostajacych bez
zmian) wraz ze:

A : spadkiem terminu do wykupu;

B :wzrostem kuponu;

C : spadkiem YTM;

D : zmiang ptynnosci finansowej spotki.

85

Oblicz stope rentownosci do wykupu (YTM) obligacji zero kuponowej (bez odsetek), ktérej wartosé nominalna
wynosi 1000, cena 956 a do wykupu pozostatl rok i 2 miesigce (kazdy rok liczy 360 dni, kazdy miesiac 30 dni).
Wskaz najblizsza odpowiedz.

A :3,93%;

B :3,97%:;
C :3,90%;
D :3,89%.
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86

Wedtug hipotezy konwergenciji:

A kraje biedne rozwijajg sig realnie wolniej a kraje bogate realnie szybciej w poréwnaniu z przecietng dynamika;
B :kraje biedne rozwijajg sie realnie w takim samym tempie jak kraje bogate;

C :kraje biedne rozwijajg sie szybciej a kraje bogate wolniej w poréwnaniu z przecietng dynamikg;

D

. kraje biedne zmieniajg swojg strukture gospodarczg wzorujac sig na trendach dominujgcych w $wiatowe;
gospodarce.

87

Inwestor zamierza odkladaé dozywotnio 1000 PLN rocznie na koniec roku. Zaczynajac od 2 roku planuje
zwigkszyé kwote o 1%. Zaktadajac, ze moze ulokowaé te srodki po 5% rocznie i ptaci 20% podatek dochodowy,
ile wynosi wartos¢ biezaca jego oszczednosci. Wskaz najblizszg wartosé:

A :33700PLN;

B :33 300 PLN;

C :25000 PLN;

D :20000 PLN.,

88

Struktura rynku, gdzie krzywa popytu na produkt przedsiebiorstwa jest plaska i przedsigbiorstwo moze
sprzedawaé dowolng ilosé produktu po cenie rynkowej to:

A :oligopol;

B :monopol;

C :doskonata konkurencja;

D :konkurencja monopolistyczna.

89

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, w razie zbycia akcji wtasnych, dodatnia roznice miedzy ceng sprzedazy,
pomniejszona o koszty sprzedazy, a ich ceng nabycia, nalezy odnies¢ na:

A kapitat akcyjny;

B :kapitat zapasowy;

C :pozostate przychody operacyjne;

D :zyski nadzwyczajne.

90

Inwestor posiadajacy portfel obligacji, ktory oczekuje, ze w przysztosci bank centralny zacznie obniza¢ stopy
procentowe, co przetozy sie na rownolegle przesuniecie krzywej dochodowosci, powinien:

A wydtuzy¢ zmodyfikowang duracje portfela;

B :skréci¢ zmodyfikowang duracje portfela;

C :nic nie robi¢;

D :naby¢ swap procentowy plain vanila (ptaci stalg stope procentowa a otrzymuje zmienng stope procentows).




Str 20

91

Na rynku spdtka OSSA i spotka BOOT sa wycenianie zgodnie z modelem CAPM. Oczekiwana stopa zwrotu
wolna od ryzyka wynosi 3,5% . Wyznacz stope zwrotu z portfela rynkowego zgodna z modelem CAPM oraz
wskaz co nalezy zrobi¢ z akcjami spé6tki FOOD.

Oszacowana Oczekiwana Stopa Zwrotu Beta
OSSA 7,25% 0,5
BOOT 11,75% 1,1
FOOD 14,75% 1,5

A : stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 10%, nalezy naby¢ akcje spotki FOOD ze wzgledu na za niska
oszacowang oczekiwang stope zwrotu;

B : stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 11%, nalezy sprzedaé¢ na krétko akcje spétki FOOD ze wzgledu na za
niskg oszacowang stope zwrotu;

C :nie da sie wyliczy¢ stopy zwrotu z portfela rynkowego;

D stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 11% i arbitraz nie jest mozliwy, gdyz spdtka FOOD jest wyceniana
wlasciwie.

92

Zgodnie z oczekiwaniami inwestorow spotka KOLA za rok od dnia dzisiejszego wyplaci dywidende na akcje
w wysokosci 4PLN. Analitycy przewiduja, ze cena akcji tej spétki na koniec przyszltego roku po wyptlacie
dywidendy wyniesie 44 PLN. Zaléz, ze stopa zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka wynosi 4% rocznie,
oczekiwana roczna stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 14%, zas wspoiczynnik beta akcji spotki KOLA
wynosi 1,25. Na podstawie powyzszych danych, zaktadajac, ze rynek znajduje sie w stanie réwnowagi
opisanej Modelem Wyceny Aktywow Kapitalowych (CAPM), okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci
jest najblizsza rynkowa wartos¢ akcji spotki KOLA.

A :39,561 PLN;
B :41,20 PLN;
C :42,35PLN;
D :43,78 PLN.

93

Inwestor zakupil jedng roczna opcje kupna na 1 akcje spolki Alfa oraz wystawil jedna roczng opcje kupna
na 1 akcje spotki Alfa. Cena wykonania opcji zakupionej wynosita 400 PLN, zas cena wykonania opcji
wystawionej wynosila 420 PLN. Z kolei premia opcji zakupionej wynosita 20 PLN, zas premia opcji
wystawionej 8 PLN. Wskaz, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizszy maksymalny zysk, jaki
inwestor moze uzyska¢ w wyniku zastosowania tej strategii:

A 4 PLN;
B :6 PLN;
C :8 PLN;
D :10 PLN.

94

Spoétka FETA produkuje ciastka, przy czym wiadomo, ze w calej jej produkcji odchylenie standardowe wagi
1 paczki wynosi 40 gramow. Kontroler spolki pobrat probe 25 paczek i stwierdzit, ze Srednia wartos¢ wagi
1 paczki w tej prébie wynosi 244 gramy. Na podstawie powyzszych informacji, zakladajac, ze waga 1 paczki
ciastek jest zmienng o rozkladzie normalnym, okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza
dolna granica 95% przedziatu ufnosci dla Sredniej wagi 1 paczki ciastek produkowanych przez spétke FETA.

A 228,32 grambw;
B ;232,40 gramow;
C :236,30 gramow;
D :240,36 gramow.



Str 21

95 Kowariancja portfela ALFA z portfelem rynkowym wynosi 0,12 a odchylenie standardowe portfela rynkowego
wynosi 33%. lle wynosi Beta portfela ALFA. Wskaz najblizsza wartosé:

A :1,10;
B :0,40;
C :1,50;

D :brak danych uniemozliwia wskazanie najblizszej wartosci.

96 Ktory z wymienionych ponizej portfeli na pewno nie jest portfelem efektywnym (nie lezy na granicy
efektywnej wyznaczonej zgodnie z podejsciem Markowitza)?

Portfel Oczekiwana Odchylenie standardowe
stopa zwrotu  stopy zwrotu

A 10% 22%
B 16% 38%
C 6% 8%
D 14% 17%
A portfel A;
B :portfel B;
C :portfel C;
D :portfel D.

97 Stosownie do rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 uzupeiniajagcego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dzialalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy, maksymalny
liczony w momencie emisji termin zapadalnosci instrumentu finansowego, ktéry uprawnia do uznania go za
instrument rynku pienigeznego (przy spetnieniu wszystkich innych wymogow), wynosi:

A 360 dni;
B :365 dni;
C :397 dni;
D :450dni.

98 Polityka gospodarcza polegajaca na podwyzszeniu podatkow lub zmniejszaniu wydatkéw paristwa to:
A :tagodna polityka fiskalna;
B :mechanizm transmisyjny;
C :restrykcyjna polityka pienigzna;
D :restrykcyjna polityka fiskalna.
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99 Roczne Stopy procentowe forward ksztaltuja si¢ w sposéb podany ponizej:

Rok Jednoroczna stopa forward (%).
1 5,8 (stopa spot);

2 6,4;

3 7.1;

4 7,3;

5 7.4.

Uwzgledniajac powyzsze dane oraz teorie oczekiwan okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest
najblizsza cena dwuletniej zerokuponowej obligacji Skarbu Paristwa o wartosci nominalnej 1000 PLN, ktora

zostanie nabyta na poczatek drugiego roku od chwili obecnej:

A :868,15 PLN;
B :877,54 PLN;
C :880,12 PLN;
D :885,24 PLN.

100 Jezeli oczekiwana stopa zwrotu portfela skladajacego sie z dwoch akcji wynosi 18,8%, zas stopa zwrotu
jednej z akcji stanowigcej 30% wartosci portfela wynosi 16%, oblicz oczekiwang stope zwrotu drugiej akcji.

Wskaz najblizsza odpowiedz.

A 20%;

B :17,8%:;
C :18,87%;
D :22%.

101 Odnoszac sie do daty emisji obligacji wieczystych, ustawa o obligacjach konstruuje zasade (z zastrzezeniem

wskazanym w ustawie), zgodnie z ktérg obligacje te mozna wykupi¢ nie wczesniej niz po uplywie:
A :5lat od daty ich emisji;

B :10 lat od daty ich emisji;

C 20 lat od daty ich emisji;

D :30 lat od daty ich emisji.

102 Sytuacja, gdy rynek tworzy, lub dominuje na nim Kkilku (niewielu) producentow wytwarzajac produkt

jednorodny lub zréznicowany, przy czym bariery wejscia na rynek sa zréznicowane, to:
A :monopol;

B : konkurencja monopolistyczna;

C :konkurencja doskonata;

D :oligopol.

103 Na podstawie MSR 37 ,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe”, zatwierdzonego przez UE,

wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A :jednostka nie ujmuje w sprawozdaniu finansowym zobowigzan handlowych;

:jednostka nie ujmuje w sprawozdaniu finansowym aktywow warunkowych;

: jednostka nie ujmuje w sprawozdaniu finansowym rozliczern miedzyokresowych biernych;
. jednostka nie ujmuje w sprawozdaniu finansowym rezerw.

D oW
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104 Ktory ze wskazanych ponizej podmiotéow nie zostal w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi zaliczony

do grupy inwestoréw, ktdrym nie przystuguje swiadczenie wyplacane z systemu rekompensat w przypadku
ogtoszenia upadiosci domu maklerskiego:

A

B
c
D

: gmina;
: otwarty fundusz emerytalny;
: spotka prawa handlowego prowadzaca dziatalnos¢ kantorowa;

: osoba fizyczna, kidra posiadany pakiet akcji uprawniajgcy do wykonywania 9,99% ogdlnej liczby gtoséw ww. domu
maklerskiego zbyla 4 miesigce przed ogloszeniem wskazanej upadtosci.

105 Zgodnie z ustawa o gietdach towarowych, towarowy dom maklerski posiadajacy zezwolenie na prowadzenie
dzialalnosci maklerskiej, do wykonywania czynnosci w ramach doradztwa w zakresie obrotu gieldowego:

A
B
c
D

: nie jest obowigzany zatrudnia¢ doradcy inwestycyjnego;

: jest obowigzany zatrudnia¢ 1 doradce inwestycyjnego;

: jest obowigzany zatrudnia¢ 1 maklera papieréw wartosciowych lub 1 doradce inwestycyjnego;
: jest obowigzany zatrudnia¢ 2 doradcow inwestycyjnych.

106 Cena grudniowej europejskiej opcji kupna z ceng wykonania 40 PLN wzrosta o 0,50 PLN podczas gdy cena
instrumentu bazowego wzrosta o 2 PLN. Wylicz deltg europejskiej grudniowej opcji put z ceng wykonania 40
PLN. Wskaz najblizsza wartos¢:

A

B
C
D

:- 0,75 (minus 0,75);
:0,25;
:- 0,25 (minus 0,25);
:0,75.
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107 W tabeli nizej znajduja sie oszacowania dla akcji spolek X oraz Y, przy wykorzystaniu jednoczynnikowego
modelu W. Sharpe’a (benchmarkiem jest rynek) o nastepujacej ogolnej specyfikaciji:

R= ALFA + Beta* Rm +e
Gdzie R- stopa zwrotu z akcji; Rm stopa zwrotu z portfela rynkowego; e-sktadnik losowy; Alfa, Beta —

parametry modelu.

akcja X Y

Beta 1,3 1,1
ryzyko specyficzne

(odch.stand skiadnika losowego) 0,02 0,015
Alfa 0,035 0,01

oczekiwana st. zwr. portela rynk 0,11
wariancja st. zwrotu portfela rynk. 0,022

Rozwazmy portfel inwestycyjny skladajacy sie w 19% z akcji spotki X a w pozostalej czesci z akcji spotki Y.
Prosze obliczy¢ ryzyko catkowite tego portfela mierzone odchyleniem standardowym stopy zwrotu. Wskaz
najblizszg wartosé.

A :19,03%,;
B :2,87%,

C :16,93%;
D :15,98%.

108 Na podstawie MSR 40 ,Nieruchomosci inwestycyjne”, zatwierdzonego przez UE, wskaz stwierdzenie
prawdziwe:

A :nieruchomo$¢ inwestycyjng posiadang na wtasno$¢ poczgtkowo wycenia sie wedlug wartosci godziwej;

B : przy poczatkowej wycenie nieruchomosci inwestycyjnej posiadanej na wilasno$¢ nie uwzglgdnia sie kosztow
przeprowadzenia transakcji;

C : nieruchomos$¢ inwestycyjng posiadang na wlasnos¢ poczgtkowo wycenia sie wediug ceny nabycia lub kosziu
wyltworzenia. Przy poczgtkowej wycenie uwzglednia sie koszty przeprowadzenia transakcji;

D : wymagane jest, aby wyceniajgc warto$¢ godziwg nieruchomos$ci inwestycyjnej jednostka korzystata z wyceny
wykwalifikowanego i niezaleznego rzeczoznawcy, ktory ostatnio przeprowadzat wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych o podobnym charakterze i podobnej lokalizacji.

109 llosciowa teoria pienigdza utrzymuje, ze:
A : zmiany nominalnej podazy pienigdza powodujg identyczne zmiany produkcji (a takze zatrudnienia), lecz nie
wplywajg na place;

B : zmiany nominalne] podazy pienigdza powodujg identyczne zmiany ptac (a takze zatrudnienia), lecz nie wptywajg
na poziom cen;

C :zmiany nominalnej podazy pieniadza powodujg identyczne zmiany produkciji, lecz nie wplywajg na zatrudnienie;

D : zmiany nominalnej podazy pienigdza powodujg identyczne zmiany poziomu cen (a takze plac), lecz nie wptywajg
na produkcje i zatrudnienie.
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110 Na podstawie MSR 2 ,,Zapasy”, zatwierdzonego przez UE, wskaz stwierdzenie falszywe:

A

B

c

: zapasy wycenia sig w cenie nabycia lub Koszcie wytworzenia lub tez wedlug wartosci netto mozliwej do uzyskania,
w zaleznoéci od tego, ktéra z kwot jest nizsza;
: wartos¢ netto mozliwa do uzyskania to kwota, jaka jednostka zamierza zrealizowa¢ na sprzedazy zapasow
dokonywanej w toku zwyklej dziatalnoéci gospodarczej;
. przykladem kosztdw wylgczonych z ceny nabycia lub kosztu wytworzenia zapasdéw i ujmowanych jako koszty
okresu, w ktérym je poniesiono, sg koszty sprzedazy;

metoda szczegotowe] identyfikacji poszczegdlnych cen nabycia lub kosztdw wytworzenia jest odpowiednia do
ustalania ceny nabycia lub kosztu wytworzenia zapaséw w przypadku duzej iloSci pozycji zapaséw bedacych
pozycjami wzajemnie wymienialnymi.







