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Zgodnie z ustawa o rachunkowosSci, przez "rezerwy"
rozumie sie:

A: wynikajgcy z przeszilych zdarzefnl obowigzek
wykonanla Ewiadczeii o w1arygodnle okresloneg
warto8ci, ktdre spowoduja wykorzystanie juz
posiadanych lub przysziych aktywdw jednostki;
B: obow1azek wykonania &wiadczei, ktorych '
powstanie jest uzaleznidne od zaigtnienia -
okreSlonych zdarzef;

C: zobowigzania, ktérych termin wymagalnofci lub
kwota nie sg pewne;

D: zcbowigzanie jednostkl do wydania aktywdw
flnansowych albo do wymiany instrumentu
finansowego z inng jednostksy, na niekorzystnych
warunkach.

Zgodnle z ustawg o rachunkowosci, rezerwy wycenia
sie nie rzadziej niz na dziedl bilansowy:

A: w warto&ci nominalned;

B: w kwocle wymagajgcej zapiaty;

C: w uzasadnionej, wiarygodnlie oszacowanej
wartodci;

D: wediug skorygowanej ceny nabycia.

Zgodnie =z ustawg o rachunkow0501, rozliczenie
potgczenia spéiek metodg nabycia polega na
sumowaniu:

A poszczegolnych pozyciji aktywow i pasywow spdiki
przejmujgce]j, wedlug 1ch wartosci k81egowej, Z
odpow1edn1m1 pozycjami aktywow i pasywow spdiki
przejetej, wediug ich wartofSci godziwej ustalonej
na dgien ich poiaczenla,

B: poszczegolnych pozvejil aktywow i pasywdw spdiki
przejmujgce]j, wediug ich wartosci godziwej
ustalonEJ na dziei polaczenla Z odpow1ednlm1
pozycjami aktywdw i pasywow spolkl przejetej,
wediug ich wartosci k51egowe3 na ten dzier;

C: poszczegolnych pozycji aktywdw i pasywow spolkl
przegmujacej z odpowiednimi pozy03am1 aktywow i
pasywbw spdiki przejetej, wediug ich wartosci
godziwe]j ustalonej dla obu spdiek na dzied ich
potaczenia;

D: poszczegolnych pozyc31 aktywow i pasywow spolkl
przejmujgce]j z odpowiednimi pozycjami aktywow i
pasywow Spolkl przejetej, wedlug ich wartodci
ksiggowe] dla obu spdiek na dzied ich poigczenia.
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Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, sprawozdania
finansowe emltentow zamierzajgcych ubiegaé sie o
dopuszczenie paplerow warto&ciowych do obrotu na
jednym z rynkdw regulowanych krajéw Europeijskiego
Obszaru Gospodarczego:

A: obowigzkowo sporzgdzane sg zgodnie z MSR;

B: moga by¢ sporzadzane zgodnie z MSR, po podjec1u
odpowiedniej decyziji przez organ zatw1erdzajacy,
C: mogg byd sporzgdzane zgodnie z MSR, po
uzyskaniu zgody Ministra Finansdw;

D: moga by€¢ sporzadzane zgodnie z MSR, po
uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosSci funduszy
inwestycyjnych, prawda jest, zZe:

A: zobowigzania funduszu ustala sie wyigcznie na
dziefl sporzadzenia sprawozdania flnansowego,

B: aktywa funduszu w kazdym przypadku wycenia sie
wediug wartoSci godziwej;

C: warto&¢ diuznych paplerdw warto8ciowych,
stanowigcych skitadniki lokat nienotowanych na
aktywnym rynku, wyznacza sie w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe];

D: w przypadku gdy skiadnik lokat jest przedmiotem
obrotu na w1ecej niz jednym aktywnym rynku,
wartoScia godziwa jest &rednia arytmetyczna kursow
ustalonych na tych rynkach.
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Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezacych 1 okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw
warto&ciowych oraz warunkodw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
nlebedacego pafistwem czionkowskim, emitent zapewnia
publiczng dostepnosé raportdw kwartalnych i
skonsolidowanych raportdéw kwartalnych oraz
Srédrocznych raportdéw zarzgdu:

A: przez cokres co najmniej pieciu lat od dmia
przekazanla ich do publlcanJ wiadomosici, poprzez
zamieszczenie ich w sieci Internet na swojej
stronie;

B: przez okres co najmniej pieciu lat od dnia
przekazania ich do publicznej wiadomogci, poprzez
ztozenie ich do ogloszenia w dwdch dziemmikach
ogblnopolskich;

C: przez okres co najmn1e3 trzech lat od dnia
przekazania ich do publicznej wiadomoéci, poprzez
zamieszczenie ich w sieci Internet na swojej
stronie;

D: przez okres co nagmnieg trzech lat od dnia
przekazania ich do publicznej wiadomo&ci, poprzez
ztozenie ich do ogiloszenia w dwdch dziennikach
ogdlnopolskich.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw
wartoSciowych oraz warunkdw uznawania za rdéwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego_pafistwem czionkowskim, oiwiadczenie o
stosowaniu tadu korporacyjnego zawiera nastepujace
spofrdd wymienionych informacji:

A: ombwienie podstawowych wielkoSci
ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu flnansowym

B: wskazanie postepowan toczgcych sie przed sadem,
organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej;

C: informacje o zawartych umowach znaczgacych dla
dziatalnogci emltenta

D: skiad osobowy 1 zmiany, ktSre w nim zasziy w
ciggu ostatnlego roku obrotowego, oraz opis
dziatania organow zarzadzajacych nadzorujgcych
lub administrujgcych emitenta oraz ich komitetdw.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji blezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw paplerow
wartoSciowych oraz warunkdw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
nlebedacego pafistwem czionkowskim, emitent
niebedgcy funduszem 1nwestycyjnym zamknietym
zwolniony jest z obowigzku przekazywania raportu
kwartalnego i skonsolidowanego raportu kwartalnego
za ostatni kwartat roku obrotowego, pod warunkiem
ze przekaze raport roczny i odpowiednio
skonsolidowany raport roczny jednoczesnie, w dniu
przez siebie okreslonym w raporc1e biezgcym, nie
pdZniej jednak niz w terminie:

A: 80 dni od daty zakoiiczenia roku obrotowego,
ktdrego datyezy;

B: 90 dni od daty =zakoficzenia roku obrotowego,
ktérego dotyczy;

C: 100 dni od daty zakoficzenia roku obrotowego,
ktérego dotyczy;

D: 120 dni od daty zakoficzenia roku obrotowego,
ktdrego dotycezy.

Weskaz, ktora z ponizszych definicji jest zgodna =z
deflnlch pojecia "udziaty niekontrolujgce®,
zawartg w MSSF 3 "Polaczenia jednostek”,
zatwierdzonym przez UR:

A: udziaty niekontrolujace - to skiadnik aktywdw
reprezentujqcy przyszie korzysci ekonomiczne
powstajgce z aktywdw nabytych w ramach potgczenia
jednostek, ktdrych nie mozna pojedynczo
zidentyfikowaé ani oscbno ujaé;

B: udzialy niekontrolujgce - to mozliwy do
zidentyfikowania niepieniezny skiadnik aktywéw
nieposiadajgcy postaci fizycznej;

C: udziaty niekontrolujgce - to kapltaly W
jednostece zaleznej, ktdrych nie mozna bezpoSrednio
lub po&rednio przyporzadkowaé do jednostki
dominujgcej;

D: ud21aly nlekontrolujace - to kwota, za jakay
sktadnik aktywow mogtby zostad wymlenlony, a
zobowigzanie wykonane, pomledzy p01nformowanym1,
zainteresowanymi i1 niepowigzanymi stronami
transakcji.
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Zgodnie z MSR 36 "Utrata wartodci aktywdw", ktory
zostal zatwierdzony przez UE, prawda jest, ze:

A: gdy wartos¢ uzytkowa skitadnika aktywdw jest
wyzsza od jego wartosci bilansowe]j, to nastgpila
utrata wartoSci tego skiadnika aktywow;

B: gdy wartoS¢ bilansowa sktadnika aktywdw jest
wyzsza od jego wartosci odzysklwalnEJ, to
nastgpita utrata wartogci tego skiadnika akiywow;
C: jednostka ocenia , czy 1stn1e]a jaklakolw1ek
przestanki wskazujace na to, Ze mogla nastgpié
utrata wartoSci ktdregof ze skladnikédw aktywdw
wytacznie na koniec roku obrotowego;

D: w przypadku braku przestanek wskazu]qcych na
utrate wartoSci jednostka nie jest zobowigzana do
przeprowadzania corocznie testu na utrate wartosci
wartosci firmy przejetej w wyniku polgczenia
jednostek gospodarczych.

Wskaz, na podstawie MSR 7 "Sprawozdanie =z
przeptywdw plenleznych” ktdory zostaz zatw1erdzony
przez UE, ktdre =z wymlenlonych przepiywdw stanowig
przyklady przeplywow plenleznych powstajgcych w
wyniku dzialalnoSci finansowej:

A: Srodki pieniezne otrzymane ze sprzedazy
wartoSci niematerialnych;

B: Srodki pieniezne zaplacone w celu nabycia
rzeczowych aktywdw trwazych;

C: Srodki pieniezZne zapltacone na rzecz i1 w imieniu
pracownlkow,

D: wpiywy plenlezne z emisji akcji lub innych
instrumentdéw kapitatowych.

Zgodnie z MSR 27 "Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe", ktdry zostal zatwierdzony
przez UE, prawda jest, ze:

A: skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest to
sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej
sporzgdzone w taki sposdb, jakby bylo ono
sprawozdaniem pojedynczej jednostki gospodarczej;
B: grupa kapltalowa jest to jednostka dominujgca
oraz jej wszystkie jednostki zalezne i
wspdizalezne;

C: ud21aly niekontrolujgce prezentuje sie w
skonsolldowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej
jako zobowigzania diugoterminowe;

D: jednostka domlnu]aca jest to jednostka
posiadajgca co najmniej jedna jednostke
wapbtzalezng.
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Zgodnie z ustawg o nadzorze nad rynkiem finansowym,
Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego
powolywany jest na kadencje:

A: dwuletnig;

B: czteroletnig:
C: piecioletnig;
D: gzeScioletnig.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, instrumentami finansowymi s3:

A: energia elektryczna;

B: limity wielko&ci produkeciji;

C: kontrakty na rdznice;

D: prawa majgtkowe wynikajgce ze Swiadectw
pochodzenia.

Zgodnie z ustawg o cbrocie instrumentami
finansowymi, prawa ze zdematerializowanych papierdw
wartoSciowych powstaja:

A: z chwilg ich zdematerializowania i przysiuguija
podmiotowi prowadzgcemu konto depozytowe;

B: z chwila podpisania umowy we wiagciwym domu
maklerskim i przysiuguja stronie nabywajgce]
papiery wartoSciowe;

C: w 3 dni po zapisaniu ich na rachunku papieréw
wartoSciowych zgodnie z zasadg T + 3 i przyslugujg
kupujgcemu;

D: z chwilg =zapisania ich po raz pierwszy na
rachunku papierédw wartoSciowych i przysiugquijg
osobie bedgcej posiadaczem tego rachunku.

Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi, organizowanie alternatywnege systemu
obrotu jest rodzajem

dziatalno&ci maklerskiej;
dzialtalnoSci bankowed];
rynku regulowanego;
rynku gietdowego.

(w¥aYv =]

Zgodnie z ustaws o obrocie instrumentami
finansowymi, umowa o wykonywanie zlecefi nabycia lub
zbycia instrumentdéw finansowych powinna byé zawarta
przez firme inwestycyjna z klientem detalicznym:

A: w formie pisemnej pod rygorem niewaznogci;
B: w formie pisemnej;

C: w formie pisemnej jefli wartosdd umowy wynosi
ponad 1000 =1 ;

D: w formie ustalonej przez firme inwestycyjng.
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Od chwili wystawienia imiennego Swiadectwa
depozytowego papiery wartoSciowe w liczbie
wskazanej w treSci Swiadectwa:

A: nie mogg byd przedmiotem obrotu do chwili
utraty jego wagnofci;

B: moga by¢ przedmiotem obrotu;

C: nie moga by¢ przedmiotem rejestracii w
depozycie papierdw wartoSciowych;

D: mogg by¢ przedmiotem obrotu za zgoda KNF.

0d chwili wystawienia imiennego zaswiadczenia o
praw1e uczestnictwa w walnym zgromadzeniu papilery
wartoSciowe w liczbie wskazanej w tresSci
Ewiadectwa:

A: nie mogg by¢ przedmiotem obrotu do chwili
utraty jego waznosci;

B: moga by¢ przedmiotem obrotu;

C: nie moga by¢ przedmiotem rejestracji w
depozycie papierdw wartoSciowych;

D: moga byé przedmiotem obrotu za zgodag KNF.

Obowigzkowy system rekompensat, zgodnie z ustawa o
obrocie instrumentami finansowymi:

A: tworzy Bankowy Fundusz Gwarancyjny;

B: prowadzi i tworzy Bankowy Fundusz Gwarancyjny,
C: tworzy Krajowy Depozyt Papierdw WartoSciowych
5.A.

D: prowadzi Narodowy Bank Polski.

Zgodnie z ustawag o obrocie instrumentami
finansowymi, bank powierniczy:

A: nigdy nie moze stad sie uczestnikiem systemu
rekompensat;

B: z chwilag uzyskania zezwolenia na prowadzenie
dzialtalno&ci bankowej staje sie uczestnikiem
systemu rekompensat;

C: z chwilg udzielenia mu przez KNF zezwolenia na
prowadzenie rachunkéw papierdw wartoS8clowych staje
sie uczestnikiem systemu rekompensat;

D: za zgoda Bankowego Funduszu Gwarancyjnego staje
sie uczestnikiem systemu rekompensat.

Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym, kontrola domu maklerskiego realizowana
przez KNF moze trwad, nie diuzej niz:

A: 3 miesigce;
B: 6 miesiecy;
C: B miesiecy;
D: rok.
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Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi firma inwestycyjna na pisemne zadanie
klienta profesjonalnego i w zakresie wskazanym w
tym zgdaniu;

A: obowigzana jest uznaé go za klienta
detalicznego;

B: obowigzana jest uznaé go za klienta
detalicznego, jezeli posiada on swojg siedzibe na
terenie UE;

C: moze uznaf go za klienta detalicznego, pod
warunkiem zawarcia umowy o Swiadczenie usiugi
maklerskiej w formie aktu notarialnego;

D: moze uznaé go za klienta detalicznego.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi papiery wartoSciowe oznaczone tym samym
kodem:

A: moga dawad rdzne uprawnienia w zakresie udzialu
w zysku ich emitenta;

B: dajg te same uprawnienia i posiadaja ten sam
status w obrocie;

C: moga dawaé rézne uprawnienia lub posiadaé rdzny
status w obrocie za zgoda Komisji Nadzoru
Finansowego;

D: daja te same uprawnienia, jezeli ich emitent
tak postanowil.

Zgodnie z ustawg Kodeks cywilny, ograniczonag
zdolno§& do czynnoSci prawnych majg:

A: matoletni, ktdrzy ukoiczyli lat 12;

B: matoletni, ktdrzy ukoficzyli lat 13;

C: osoby, ktdre nie ukoficzyiy lat 18;

D: osoby, ktbre ukoficzyty lat 18 a nie ukoiczyly
lat 21.

Zgodnie =z Kodeksem cywilnym, prokura:

A: moze by¢ przeniesiona;

B: nie moze byé przeniesiona;

C: moze by¢ przeniesiona ale tylko na
profesjonalnego peitnomocnika (np. doradca
inwestycyiny) ;

D: moze by& przeniesiona ale tylko w przypadku
zgody e=adu.
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Zgodnie Kodeksem spdiek handlowych, utworzenie Rady
Nadzorcze] w spbice akcyjnej jest:

A: obligatoryjne, wyitgcznie dla spdiek
publicznych;

B: obligatoryine, gdy spditka jest bankiem;

C: obligatoryjne, gdy kapital spditki wynosi co
najmniej 100 000 zi;

D: obligatoryjne.

Wekaz stwierdzenie prawdziwe:

A: zmiana ceny spowoduje przemieszczenie krzywe]
popytu;

B: dobro nizszego rzedu to takie dobro, ktére
zostato wadliwie wykonane;

C: cena zadana za towar jest ceng réwnowagi;

D: jezell popyt na dane dobro wzrasta w wyniku
wzrostu dochoddéw konsumentdw (przy innych
czynnikach statych), to dobro takie nazywamy
normalnym,

Wskaz stwierdzenie falszywe:

A: elastyczno&é cenowa popytu ukazuje reakcije
wielkoSci popytu na zmiane wzglednej ceny dobra;
B: jezelli popyt jest nleelastyczny, to obnizka
ceny zwiekszy wielko&é wydatkdw na dane dobro;

C: suma wydatkéw nabywcdw tworzy sume utargu
sprzedawcdow;

D;: elastycznosc dochodowa mierzy reakCJQ popytu na
zmiany realnej warto&ci dochodu, czyli jego sity
nabywcze].

Ktére z nizej podanych twierdzed jest failszywe?
Konsument dazgc do uzyskania maksymalnej
uzytecznoSci wybiera punkt stycznoici swej linii
budzetowej z krzywa obojetnosci, poniewaz:

A: punkt ten oznacza najkorzystniejsza relacje
cen;

B: wszystkie kombinacje débr lezgce na prawo od
linii budzetowej sa nieosiggalne przy danym
poziomie dochodu;

C: jest to najwyzsza osiggalna dla niego krzywa
obojetnogei;

D: w kazdym punkcie potozonym na lewo od linii
budzetowej cze&¢ dochodu pozostataby nie
wydatkowana.
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Ktére z ponizszych twierdzeil opisuje dzialanie
prawa malejgcych przychoddw? Zatdz, ze w kazdym
przypadku czynnikiem zmiennym jest praca, a stalym
kapitat. Zwiekszamy nakiad pracy.

A: wzgledny niedobdr kapitaiu sprawi, 2Ze przyrosty
produkcji beds coraz mniejsze;

B: po jakims czasie dalsze zwiekszanie produkedi
bedzie wymagaé mniejszych nakitaddw pracy;

C: utarg kraficowy uzyskiwany z kazdej kolejnej
jednostki produkcji bedzie malal;

D: jednostkowy koszt produkcji wzroSnie, poniewaz
w miare wyczerpywania rezerw sily roboczej wzrosna
stawki piac

W ponizZzszej tablicy przedstawiono wybrane dane =z
rachunkéw dochodu narodowego pewnego kraju (w mld
waluty kraju).

Produkt narodowy brutto w cenach rynkowych 574,5

Podatki od wydatkdw 83,0
Amortyzacja 64,0
Dochody netto z wlasnoSci za granicag 0,3
Subsydia pafdstwowe 5,9

Oblicz produkt narodowy netto w cenach czynnikdw
produkeji.

A: 433,4 mld;
B: 497,1 mld;
C: 510,5 mld;
D: 574,2 mld.

Za162, ze mamy do czynienia z gospodarkg w ktdrej
krzywa podazy globalnej jest caitkowicie
nieelastyczna. Wskaz, ktdra z ponizszych sytuacii
jest wynikiem wzrostu globalnego popytu?

wzrost produkeji;

wzrost dochoddéw realnych;
spadek produkeiji;

wzrost dochoddéw nominalnych.

Dnw

Wediug ilo&ciowej teorlili pieniadza zwiekszenie
podazy pienigdza w stosunku do popytu spowoduje:

A: zmniejszenie szybkoSci obiegu pienigdza;

B: zwiekszenie realnej produkcji;

C: =zwiekszenie nominalnych dochoddw;

D: spadek cen (gdy gospodarka wykorzystuje w peini
zdolno&cli wytwdrecze) .
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Ktbére z przedsiewzieé polityki gospodarczej nie
siuzy przyspilieszeniu wzrostu gospodarczego w diugim
okresie?

A: dotacje inwestycyjne;

B: obnizka podatku dochodowego wprowadzona w celu
zwigkszenia podazy pracy;

C: wspieranie postepu technicznego 1
organizacyinego;

D: stymulowanie prac badawczo-rozwojowych.

Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: aby osiagnaf stan peilnego zatrudnienia, trzeba
catkowicie zlikwidowat bezrobocie;

B: w modelu klasycznym polityka fiskalna prowadzi
gidwnie do wzrostu cen, a tylko w niewielkim
stopniu do wzrostu produkciji;

C: powolne dostosowania plac sa gidwng przyczyng
wolnego dostosowania cen do zmian w popycie
glcbalnym;

D: pozytywne zmiany po stronie podazy
(przesuniecia krzywe]j podazy w prawo) prowadzg do
wzrostu cen oraz wzrostu rozmiardw produkceji.

Wskaz stwierdzenie nieprawdziwe dotyczjace
krotkookresowe]j krzywe] kosztdw kradcowych:

A: wysoko&& kosztu kraficowego nie zalezy od cen
ceynnikdéw produkcji;

B: gdy koszt przecietny maleje, koszt kraficowy
jest nizszy od przecietnego;

C: koszt krafcowy zrdwnuje sie z kosztem
przecietnym w punkcie, w ktdrym ten ostatni
przyjmuje minimalng wartos&;

D: gdy wielko&¢ produkcji przekroczy optimum
techniczne, woéwczas koszt kraficowy staje sie
wyzszy od kosztu przecietnego.

Zgodnie z Zasadami Etyki Maklerdw i Doradcdw,
doradca:

A: moze sktada& zlecenia dotyczgce transakcji na
rachunku wiasnym w oparciu o decyzje inwestycyjne
klientow;

B: moze skiadaé¢ zlecenia dotyczgce transakcji na
rachunku wiasnym w oparciu o decyzje inwestycyjne
pracodawcy;

C: nie moze sktadaé zlecefl dotyczgcych transakcji
na rachunku witasnym bez konieczno&ci ich pisemnego
potwierdzenia;

D: moze wykorzystaé posiadane uprawnienia w celu
uprzywilejowanego nabycia lub zbycia instrumentdéw
finansowych,
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Zgodnie z Zasadami Etyki Maklerdw 1 Doradcdw,
Zasady obowigzuja wszystkich doradcdw:

A: wykonujacych zawdd doradcy na terytorlum RP;
B: bedgcych jednoczesnle czlonkami zZwyczajnymi
Zwigzku Maklerdw i Doradcdw;

C: wpisanych na liste doradcdw;

D: ktérzy zdali egzamin przed Komisja
Egzaminacying dla doradcéw inwestycyjnych.

Wskaz zasade niezgodng z postanowieniami Zasad
EBtyki Makleréw i Doradcow:

A: doradcy powinni uprzedzié¢ klienta o wszelkich
ponoszonych przez nich optatach z tytuiu
gwiadeczonych usiug;

B: przygotowujgc rekomendacje, doradcy powinni
zachowad dokumentacje stanowigca podstawe
rekomendaCJl,

C: doradcy nie powinni udzielaé anonimowych
wypowiedzi w Srodkach masowego przekazu;

D: w przypadkach okreSlonych regulaminem
przedsiebiorstwa maklersklego doradecy mogg byé
zwolnieni z zachowania tajemnicy zawodowe].

Wskaz dziatania nlezgodne z Zasadami Etyki Maklerdw
1 Doradcdw. Doradca przyjmuje peinomocnlctwo do
dysponowanla Srodkami na rachunku papilerdw
wartosciowych:

A: zony, umiejscowionym w przedsiebiorstwie
maklerskim w ktérym wykonuje zawdd;

B: zony, umiejscowionym w przedsiebiorstwie
maklerskim w ktdrym nie jest zatrudniony;

C: kolegi, umiejscowionym w przedsiebiorstwie
maklerskim w ktérym wykonuje zawdd;

D: osoby prawnej w ktdrej jest czilonkiem wtadz
tego podmiotu.

Zgodnie z postanowieniami Zasad Etyki Maklerdw i
Doradcdw, zgody pracodawcy wymaga:

A: dziatalno&é naukowa nie wigzgca sie z
wykorzystaniem informacji stanowigcych witasnos&é
pracodawcy;

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

C: dziatalno&¢ dydaktyczna, jezeli nie wigze sie =z
wykorzystaniem informacji stanowigcych wiasnoié
pracodawcy;

D: dziatalno&f¢ na rzecz Zwiazku Maklerdw 1
Doradcow.
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Dyrektor finansowy dowiaduje sie 20 maja, 2e 5
sierpnia spbtka otrzyma 3,3 mln dolardw, ktére
planuje zainwestowal w bony skarbowe, jak roéwniez
chciatby zabezpieczyé sie przed spadkiem stép
procentowych.Aktualne notowania przedstawiajg sie
nastepujgaco: Rentownos¢ szeSciomiesiecznych bondw
skarbowych w warunkach kapitalizacji pSirocznej
rowna jest w skali roku 11,2%. Kurs wrzesnlowych
kontraktdédw futures na bony skarbowe jest rowny
859,44 co odpowiada 973000 dolardéw za 100% wartosci
nominalne; Dyrektor finansowy powinien 20 maja
zajal pozycje we wrzefniowych kontraktach futures:

A: diugg w 7 kontraktach;
B: diugg w 9 kontraktach;
C: krétka w 7 kontraktach;
D: krétka w 9 kontraktach.

Krzywa dochodowodci jest rosngca. Uporzadkuj

ponlzsze stopy procentowe od najmniejsze]j do
najw1eksze3

a: piecioletnia stopa natychmiastowa;

?: s?opa zwrotu piecioletnich obligacji kuponowych
YIM) ;

c: stopa terminowa odpowiladajgca okresowl w
przysziosci miedzy rokiem 5 a 5,25.

gnwp
orpoa
80N g

nop e

- m w om

Dana jest obligacja zamiemna na akcje (convertible
bond), o warto&ci nmominalnej 1000 zt i cenie
rynkowej 980 =zit. Oprocentowanle obligacji wynosi 6%
w skali roku, odsetki piacone sg raz w roku.
Wspdiczynnik zamiany wynosi 50, a cena rynkowa
akcji wynosi 17,5 z}. Spodziewana jest dywidenda na
1 akcje w wysokoSci 0,6 zl. Rynkowa premia
konwersji (MPC - market conversion premium) wynosi:

A: 1,10 zi;
B: 1,60 zi;
C: 2,10 =z%;
D: 2,55 zi.
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Wyznacz wartoSC¢ (stope) kontraktu FRA 3x9,
rozliczanego za 91 dni (3 miesigce), dotyczacego
stopy 182 - dniowej (6-miesiecznej). Stopa
procentowa spot 91-dniowa wynosi 5,2%, a stopa
procentowa spot 273-dniowa wynosi 5,4%. Do wyliczei
przyjmij liczbe dni w roku rdwrng 365 dni.

4,55%;
4,90%;
5,43%;
6,10%.

W

Wyznacz warto&é 6-miesiecznego kontraktu forward na
euro przy zatozeniu, ze:

- kurs spot wynosi 4 z1 za 1 euro,

- stopa wolna od ryzyka w Polsce wynosi 5%
(kapitalizacja ciagta),

- stopa wolna od ryzyka w krajach strefy euro
wynosi 2% (kapitalizacija ciggta).

A: 3,08;
B: 3,25;
C: 3,68;
D: 4,06.

W firmie tworzomne jest biuro analiz, ktdre ma
sktadaé sie z 5 osdb. O stanowiska te ubiega sie 20
kandydatéw. Oblicz, na ile rdznych sposcbdéw mozna
utworzyé skiad biura analiz. Wskaz najblizszg
liczbe.

A: 210;
B: 924;
C: 15 504;
D: 665 280.

Portfel sktada sie ze 100 akcji. Kazda z akecji ma
jednakowy udzial w portfelu. Korelacja miedzy
stopami zwrotu dla kazdej z par akcji wchodzgcych w
sktad portfela jest rdéwna 0,3. Przecietne wariancje
stdp zwrotu z kazdej akcji sa rdSwne 0,04, Oblicz
graniczng warto&é odchylenia standardowego stopy
zwrotu z portfela, =zakiadajgc, ze portfel skiada
sie z nieskoficzonej liczby wyzej przedstawionych
akcji. Wskaz najblizsza liczbe.

A: 0,01;
B: 0,04;
C: 0,11;
D: 0,15.
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Analizowane sa stopy zwrotu z akcji dwdch spdiek A
i B. Dla akcji spbdiki A wspdiczynnik beta réwny
jest 1,7 i wariancja resztowa 0,09. Dla akecji
spdtki B wspdiczynnik beta rdéwny jest 1,4 i
wariancja resztowa 0,25. Wariancja stopy zwrotu =z
portfela rynkowego wynosi 0,36. Wskaz, ktdra =z
ponizszych wartofci jest najblizsza wartodci
wspbtcozynnika korelacji miedzy stopami zwrotu z
akcji spdtki A 1 z akcji spdiki B.

A: 0,20;
B: 0,40;
C: 0,82;
D: 0,895,

Inwestor dysponuje witasnym majatkiem w wysokofci
100 000 zi. Stopa zwrotu z portfela rynkowego
wynosi 12%. Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka wynosi 8%. Inwestor moze zaciggaé pozyczki
przy koszcie kapitaiu rdwnym stopie zwrotu z
aktywdw wolnych od ryzyka. Chciaiby on osiggnaé
stope zwrotu w wysckoSci 15% rocznie z portfela
sktadajgcego sie z portfela rynmkowego i z aktywdw
wolnych od ryzyka. Jaka kwote inwestor powinien
pozyczyé&, aby osiagnaé zaktadang stope zwrotu.
Wekaz najblizszg liczbe.

25 000 z%;
000 zi;
50 000 z%;
75 000 z%.

Oty
S
o

Cena akcji spdiki X wymosi 200 zl. Oczekuje sie, ze
pod koniec mnajblizszego roku (tj. za rok)
wyplacona zostanie dywidenda w wysckoSci 25 zi.
Wymagana stopa zwrotu z akcji spdiki wynogi 18%
rocznie. Cena akcji zostata ustalona w oparciu o
model zdyskontowanych dywidend. Oblicz wymagane
roczne tempo wzrostu dywidend. Wskaz najblizsza
liczbe.

A: 0,02;
B: 0,04;
C: 0,06;
D: 0,08.
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Spditka ABC dziala w sektorze nowych technologii.
Oczekuje sie, ze w ciggu najbllzszych dwdch lat
zyski spbiki beda rosty w tempie 20% rocznie.
Przewiduje sie, ze w wyniku roancej konkurenc31
poczawszy od roku trze01ego zyski bedsg zmnlejszaly
sie w tempie 3% rocznle (Ej. w roku trzecim zyskl
bedg o 3% mniejsze, niz w roku drugim). Ostatni
historyczny zysk na koniec okresu zerowego wynidst
1 mln z1. Przyjmij, ze stopa dyskontowa wiaSciwa
dla dyskontowania przysziych zyskdow wynosi 8%. Na
podstawie powyzszych danych okresSl, ktéra =
ponizszych wielko&ci jest najbllzsza wartogci
biezgcej wszystkich przyszlych zyskédw.

A: 6,4 mln =z%;
B: 11,4 min zi;
C: 13,2 mln =z%;
D: 26,3 min =zi.

Pan Jézef K. zaniepokojony o swojg przysziodé
postanowii w sposdb systematyczny oszczedzaé na
swoja emeryture. Planuje on co miesiac lokowaé
kwote B00 =z} w ciggu majblizszych 25 lat, tj. do
momentu SWOjegO przejsc1a na emeryture. W tym
czasie, tj. w okresie na]bllzszych 25 lat nominalne
oprocentowanie tej lokaty wyniesie 6% rocznie przy
kapitalizacji miesiecznej. W momencie przejsScia na
emeryture zgromadzony w ten gposdb "kapitaz
emerytalny" planuje zalnwestowac ponownie ze stopa
zwrotu réwnag 3% rocznie. Pan Jézef K. cheiatby w
kole]nych latach otrzymywaé kwotg 48000 zi rocznie.
Zailtz, ze wplaty i wyplaty dokonywane beda na
koniec odpowiednich okresdw. Oblicz, przez jak
diugi okres Pan Jbzef K. moze wyptacaé sobie kwote
48 000 z1 rocznie az do catkowitego wyczerpania
zgromadzonego wczeiniej "kapitatu". Wskaz
naijblizszg liczbe.

A: 8 lat;
B: 14 lat;
C: 16 lat;
D: 21 lat.
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Pani Zofia rozwaza zakup jachtu. Jego koszt nabycia
wynosi 200 000 zi. PoSrednik oferujgcy jacht
zaproponowat pozyczke w wymaganej kwocile 200 000
z1. Roczne oprocentowanie pozyczki ma wynieSé 10%.
Ckres spitaty 20 lat. Zgodnie z zaproponowans umowg
sptata ma nastepowad na koniec kazdego okresu
dwuletniego w sposdéb annuitetowy (tj. spitata
nastgpi w dziesieciu ratach). Pierwsza splata
zostanie dokonana za dwa lata od "momentu
zerowego" ., Oblicz, jaka kwote Pani Zofia ma sptacaé
na koniec kazdego dwuletniego okresu. Wskaz
najblizszg liczbe.

A: 29 381 zi;
B: 49 333 zi;
C: 51 350 zk;
D: 53 344 zkt.

Inwestor nabyi dziesiecioletnig cbligacje z 7%
kuponem pitatnym na koniec kazdego roku. Zaraz po
otrzymaniu czwartego kuponu inwestor zdecydowail sie
sprzedadé obligacje. Stopa zwrotu w terminie do
wykupu wynosi 6% rocznie, zardwno w momencie
zakupu obligacji i jej sprzedazy (dla nowego
witaSciciela). Na podstawie powyzszych danych
okregl, ktéra z ponizszych wielkoSci jest
najblizsza wartoSci wewnetrznej stopy zwrotu z tej
inwestycji w obligacje.

A: 4%;
B: 5%;
C: 6%;
D: 7%.

Portfel inwestycyjny skitada sie z akcji spdiki X
oraz akcji spdikil Y. Wariancja stopy zwrotu dla
akcji spbtki X jest rdwna 0,4 i dla akcji spdtki Y
wynosi 0,5. Kowariancja miedzy stopami zwrotu z X i
Y wynosi minus 0,08. Aby zapewnié minimalng warto&d
wariancji portfela sktadajgcego sie z X i Y, udzial
akcji X w portfelu XY powinien stanowié:

42%;
45%;
55%;
65%.

Ot
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Biezgca cena akeji spbiki Alfa wynosi 60 zit.
Przewiduje sie, ze sp6ika nie bedzie wypltacaia
dywidend. Cena opcji kupna akcji z trzym1e51ecznym
terminem wykonania z cena wykonania 59,5 zt wynosi
4 zt i opcji sprzedazy z ceng wykonanla 55,5 zi z
trzym1851ecznym terminem wykonania wynosi 3 zt.
Wyznacz wartogdé stopy zwrotu wolnej od ryzyka przy
kapitalizacji ciggiej. Zatdz, ze rynek znajduje sie
w rownowadze. Wskaz najbliésza warto§é&.

A: 3,4%;
B: 4,1%;
C: 5,6%;
D: 6,4%

Inwestor zakupil europejskg opcje kupna akcii
spoikl ABC z terminem reallza031 za rok. Oczekuje
sie, 2Ze za rok w momencie wykonania op031 cena
akcji moze wynies& 110 zt lub 80 zi. Biezgca cena
akcji wynosi 100 zi. Cena wykonania opcji kupna
wyn051 90 zi. Efektywna roczna stopa zwrotu z
aktywow wolnych od ryzyka wynosi 5%. Wskaz wartosé,
ktéra jest najblizsza wartoSci opecji kupna akeji
spdiki ABC.

A: 7,5 zi;
B: 12.5 z%:
C: 15,9 zi:
D: 17,0 z%.

Spotka ABC rozwaza przejecie spdiki XYZ. Spdiki te
osiggaja nastepujgce wyniki finansowe:

Spblka ABC Spdtka XYZ
Cena akcji(zi)} 50 40
Liczba akeji 1000000 1000000
Zysk na akcje (zi) 7 5

Po potaczeniu nie przewiduje sie uzyskanie efektu
synergii. Spoélka ABC wyemituje dodatkowe akcije w
celu zaoferowania ich akcjonariuszom spdiki XYZ.
Rozliczenie nastgpi po biezacych cenach akcji. Nie
przewiduje sie premii za przejecie kontroli.Wskaz
wartos¢, ktdra jest najblizsza wartodci nowego
poziomu zyskow na akcje w jednostce powstalej po
potaczeniu.

A: 6,7 zi;
B: 12,4 =z%;
C: 15,0 z%;
D: 17,7 =zi.
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Inwestor X rozwaza zakup dziewiecioletniej
obligacji o kuponie 8,0% wyplacanym na koniec
kazdego okresu pdirocznego (tj. 4,0% na pdt roku).
Cena nabycia obligacji i cena wykupu sa rdwne.
Inwestor planuje sprzedaé obligacje pod koniec
szostego roku zaraz po wypiacie kuponu, po cenie,
ktéra zapewni nowemu nabywcy stope zwrotu w
pozostatym trzyletnim terminie do wykupu w
wysokoSci 10,6% rocznie (tj.5,3% na pdi roku).
Inwestor X planuje reinwestycje otrzymanych kupondw
z pbiroczng stopa zwrotu 4,5%. Wskas wartodé, ktdra
jest najbliZzsza wartodci calkowite] rocznej stopy
zwrotu dla inwestora X w okresie najblizszych 6
lat.

A: 3,8% na rok;
B: 7,68% na rok;
C: B8,5% na rok;
D: 10,4% na rok.

W spdice Gamma osiggany jest zysk przed odsetkami i

- opodatkowaniem (EBIT) w wysokoSci 300 000 =%

rocznie, az do nieskoficzono&ci. Koszt kapitalu
wiasnego dla sytuacjl samofinansowania spdiki
wynosi 10% rocznie. Spdika korzysta z diugu w

wysoko&ci 1 mln z} oprocentowanego w wysokoScl 6%

rocznie. Stopa podatku dochodowego jest rdwna 20%.
Na podstawie powyzszych danych, wykorzystujac model
Millera-Modiglianiego dla gospodarki z podatkami
wskaz wartosé, ktdra jest najbliZsza wartosSci
kosztu kapitaiu wiasnego w spdice korzystajgcej =z
diugu w podanej wyzej wysokoSci.

A: B8,8%;
B: 12,0%;
C: 12,5%;
D: 15,1%.
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W spdice Delta osiggany jest zysk przed odsetkami i
opodatkowaniem (EBIT) w wysckoZci 400 000 z%
rocznie, w statej kwocie az do nieskoficzonoégci.
Spdtka korzysta z diugu w wysokoSci 1 mln zi
oprocentowanego w wysoko&ci 6% rocznie. Stopa
podatku dochodowego od dochoddw korporaciji jest
réwna 20%. Stopa podatku od dochodéw osobistych =z
akcji wynosi 15%, a od dochodéw osobistych z
dochoddw z obligacji wynosi 10%. Koszt kapitaltu
wlasnego dla sytuacji samofinansowania spdiki
wynosi 10% rocznie (po uwzglednieniu podatku od
dochoddéw osobistych). Na podstawie powyzszych
danych, wykorzystujgc model Millera wskaz wartosé,
ktdra jest najblizsza wartofci catej spotki
(kapital wiasny i diug) korzystajacej z diugu w
podane] wyzej wysokosci.

A: 1,88 mln =zt
B: 2,96 mln z%;
C: 12,50 mln =z%*;
D: 15,10 min =z%.

W spdice Teta osiggany jest zysk przed odsetkami i
opodatkowaniem (EBIT) w wysokoSci 100000 zi%
rocznie, az do nieskoficzonodci. Spdika finansuje
sie jedynie kapitaltem witasnym. Sklada sie on z
10000 akcji o cenie rynkowej 80 z1 za akcje. Stopa
podatku dochodowego jest rdwna 20%. W spdice
rozwaza sie zaclagniecie diugu o koszcie 6,5%
rocznie. Pozyskane w ten sposdb &rodki posiuzyiyby
do wykupu czedci kapitalu wtasnego. Po wykupie
udziat diugu ma stanowié& 30% wartofci catej spdiki.
W wyniku zaciggniecia diugu koszt kapitalu wiasnego
ma oslggnafé nowy poziom 11,5% rocznie. Na podstawie
powyzszych danych, wykorzystujgac model
Millera-Modiglianiego wskaz wartogé, ktdra jest
najblizsza wartoSci przyrostu wartogci catej spdiki
(kapitat wiasny i diug) na skutek zaciggniecia
diugu.

15,0 tys. zi:
32,5 tys. zi;
42,5 tys. zi;
B5,1 tys. zit.

UnwiE

EBITDA jako miara efektdédw generowanych przez
spditke:

A: uwzglednia niezbedne wydatki inwestycyijne;

B: uwzglednia zapotrzebowanie na kapitai obrotowy;
C: maleje wraz ze wzrostem podatku dochodowego
ptaconego przez spdike;

D: odzwilierciedla efekty operacyjne spdiki.
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Stopiefdi (wskaZnik) dZwigni operacyijnej:

A: llczony jest jako relacja zysku operacyjnego do
wielkoSci kosztdw operacyijnych;

B: mlerzy wrazliwo8¢ wielkoSci zysku operacyjnego
na zmiany kosztdw zmiennych;

C: liczony jest jako relacja wzglednych zmian
zysku operacyjnego do wzglednych zmian zysku netto
na akCJe,

D: mierzy wrazliwoS¢€ zmian zysku operacyjnego na
zmiany przychoddw ze sprzedazy.

Koszt jEdnEj transak031 zw1azanej z zakupem bgdz
sprzedaza instrumentdw finansowych (ulokowaniem
bgdz pozyskaniem &rodkéw pienieznych) wynosi 25 zkt.
W analizowanym przedsigbiorstwie efektywny roczny
koszt kredytu zaktadajacy kapitalizacje dzienna
wynosi 12% rocznie (dla 360 dni). Odchylenie
standardowe dziennych przeplywow pienieznych wynosi
500 zt. Na podstawie obserwacji hlstorycznych
wyznaczono minimalny stan Srodkdw plenleznych w
wysoko&ci 3 000 zit. Na podstawie powyzszych danych
wykorzystujgc model Millera-Orra wskaz wartodé,
ktéra jest najblizsza wartoici optymalnego stanu
Srodkdw pienieznych (punkt powrotu, celowy).

A: 2 730 z%;
B: 4 238 zi;
C: 5 460 z;
D: 9 968 =zi,

Projekt inwestycyjny charakteryzu]e sie
nastepujgacym rozkiadem przeplywdw pienieznych
obcigfonych ryzykiem:

Rok Przepiyw pieniezny
0 -1000
1 200
2 600
3 800

Stopa dyskontowa wia&ciwa dla ryzyka projektu rdwna
jest 12% rocznie. Stopa zwrotu wolna od ryzvka
wynosi 5% rocznie. Réwnowaznik pewnofci (certainty
equivalent) przeptywéw pienieznych:

A: w roku pierwszym wynosi 213,33;

'B: w roku drugim wynosi 527,34 z%;

C: w roku zerowym wynosi 945,45 z%;
D: na podstawie powyzszych danych nie mozna go
wyznaczyc.
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Wspdiczynnik korelacji pomiedzy stopa zwrotu z
portfela U a stopa zwrotu z portfela rynkowego
wynosi 0,8. Inwestor wie, iZ pewna czesé ryzyka
catkowitego portfela U mierzonego wariancig stopy
zwrotu, stanowli ryzyko specyficzne (inaczej
niesystematyczne). Ktéra z ponizej wymienionych
wartoSci jest najblizsza tej cze&ci (udzialowi
ryzyka specyficznege w ryzyku catkowitym)?

20%;
36%;
64%;
BO0%.

o

Na podstawie préby 400 obserwacji, wyznaczono
wartosé Srednig oraz odchylenie standardowe
populacji, odpowiednic 2,5 oraz 1,5. Oszacuj biad
wyznaczenia wartoSci Sredniej populacii:

A: 0,125;
B: 0,088;
C: 0,053;
D: 0,075.

Jezell ¥Y=In(X) jest zmienng losowa o rozkiadzie
normalnym z wartofcig oczekiwang wynoszgca zero i
odchyleniem standardowym na poziomie 2,33, to jaka
jest warto&é oczekiwana zmiennej X?

A: 15,1;
B: 3,21;
c. 227,9;
D: 1,00.

Portfel skiada sie z 10 obligacji.
Prawdopodobiefistwo niedotrzymania warunkow
platnoidci (default) wynosi 0,05 dla kazdej =z
obligacji. Zaktadajac, ze default kazdej obligaciji
jest niezalezny od sytuacji pozostatych, oblicz
prawdopodobiefistwo, ze nastgpi default doktadnie
jednej obligacii.

B: 31,5%;

c
D: 3,0%.
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X 1Y =g dwiema zmlennyml losowymi reprezentujqcyml
wartoSci rocznych stdp zwrotu z dwdch réznych
portfeli. Jezeli wartofci &rednie X, Y orasz
iloczynu XY wynosza odpowiednio: E(X)=3, E(Y)=4,
E{(XY)=11, to ile wynosi warto&é kowarianciji X i Y¥?

A -1;
B: 0;

C: 11;
D: 12.

Inwestor naby} za 100,50 zi obligacje dwuletnig o
wartogci nominalnej 100 z Z roCznym kuponem w
wysokoSci 5%. Inwestor planuje sprzedaz tej
obligaciji za rok. Z jakg wartoScia YTM, inwestor
bedzie musiat sprzedaé te obligacije, aby stopa
zwrotu z inwestycji wyniosia 6% ?

A: 4,55%;
B: 3,42%;
C: 6,05%;

D: nie mozna tego wyliczyé z na podstawie tych
danych.

Portfel obligacji skarbowych o wartofci 1 mln PLN
ma Sredni czas zycia (duration) wynoszacy 4,8 roku
(okres do zapada1n0501/przeszacowanla kazdej :
obligacji jest diuzszy niz 2,5 roku) . Stopa wolna
od ryzyka jest obecnie na poziomie 5%. Jezeli =z
prawdopodoblenstwem wynoszacym 0,05 stopa wolna od
ryzyka wzroénie do poziomu 5,5% w 01agu roku, to
jaka jest warto&é vaR portfela na poziomie ufnogci
95% ? Wskaz najblizszg liczbe.

A: 114 tys. =zi;
B: 175 tys. =zi;
C: 229 tys. zi;
D: 457 tys. =i,

Doradca, =zarzgdzajgcy portfelem papierdw diuznych o
grednim czasie zZycia (duration) wynoszacym 8,65
roku, postanowii zabezpieczy¢ go przed ryzykiem
stopy procentowe] przez odpow1edn1a alokacije
Srodkdw pozyskanych z emisji dwdch rodzajdw
obligacji zercokuponowych:

- 5-letnich, tj. zapadajacych za 5 lat;

- 10-letnich tj. zapadajacych za 10 lat.

Okresl w jakiej proporcji nalezy zaalokowaé Erodki
Z emlSjl obllgaCJl, aby uzyskaf najlepsza
immunizacje portfela.

A: 13% 5-letnich i 87% 10-letnich;
B: 27% 5-letnich i 73% 10-letnich;
C: 35% 5-letnich i 65% 10-letnich;
D: 47% 5-letnich i 53% 10-letnich.
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Jaka jest biezgca rentownofé (tj. rentownoSé w
biezgcym okresie kuponowym) obligacji o wartoSci
nominalnej 100 =zt 1 kuponie rocznym 6% od wartodci
nominalnej, ktdrej cena (dirty price) wynosi 99 zi,
a wyplata ostatniego kuponu nastapita 6 miesiecy
temu?

A: 6,0%;

B: 6,25%;

C: 10,42%;

D: nie mozna wyznaczy na podstawie tych danych.

W momencie zakupu, dwuletnia obligacja z kuponem
rocznym, w wysokodci 6% od wartoSci nominatu, ma
rentownosé biezgcag 5,79%. Oszacuj zmodyfikowany
czas zycia (modified duration) tej obligacji.

A: 1,87 lat;
B: 1,99 lat;
C: 1,58 lat;
D: 2,17 lat.

Dwuletnia zerokuponowa obligacja wyemitowana przez
spbike VESTA ma obecnie rating na poziomie A.
Przyjmij, ze za rok:

- obligacja moze mieé nadal rating A - =z
prawdopodobiefistwem 85%;

- rating moze wzrosngé do AA - =z
prawdopodobiefistwem 10%;

- rating moze obnizy& sie do BBB - =z
prawdopodobieistwem 5%.

Zatdz, ze wartoS¢é stopy wolnej od ryzyka jest
jednakowa dla wszystkich okresdw zapadalno&ci i
wynosi 4%, Podobnie, wysoko&E marzy na ryzyko
kredytowe (credit spread) nie zalezy od terminu
zapadalnogci i wynosi odpowiednio 40, 80 i 150
punktoéw bazowych dla emitentdw o ratingu
odpowiednio AA, A i BBB. Wszystkie stopy procentowe
zostaty podane w konwencji z kapitalizacja roczng.
Oszacuj wartoi& oczeklwang obligacji o wartodci
nominalnej 100 USD, po roku.

A: 85,42 USD;
B: 98,33 USD;
C: 92,59 USD;
D: 55,37 USD.
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Spbéika Andromeda, bedaca spbika-codrkg firmy
Kasjopea, wyemitowata obligacije X.
Prawdopodoblefistwo bankructwa Ka530pe1 oceniane
jest na 30%. Bankructwo Kasjopei poc1aga za sobag
niewyptacalnogé Andromedy. Jakie jest
prawdopodoblenstwo, ze Andromeda zbankrutu]e, w
sytuacji, gdy Kasjopea nie upadnie, jezeli
catkowite prawdopodobiefistwo nledotrzymanla
warunkéw (default'u) obligacji X wynosi 65%7?

A: 100%;
B: 75%;
C: 50%;
D: 25%.

Przyjmij, ze wzgledne, d21enne zmiany ceny akeji
spb1ki ABRAKADABRA sg opisywane rozktadem
normalnym, z wartoScig oczekiwana rdwng 0 i
odchyleniem standardowym réwnym 1%. Zaktadajac, ze
w roku jest 252 dni roboczych, mozna stwierdzié, :ze
wzgledny spadek ceny akecji w ciggu roku, na
poziomie ufnofci 95%, bedzie nie wieksgzy niz:

A: 23,9%;
B: 25,2%;
C: 26,1%;
D: 27,5%.

Wspdiczynnik beta akeji spdiki GRETA wynosi 1,3, a
stopa zwrotu z portfela rynkowego 9%. Na podstawie
modelu CAPM okredl, przy jakiej warto&ci stopy
wolnej od ryzyka, oczeklwana stopa zwrotu z akcji
spdiki GRETA wynosi 10,8% ?

A: 0,02;
B: 0,03;
C: 0,04;
D: 0,05.

Zatsz, ze pod koniec roku spdika AUDREY wypiaci
dywidende w wysoko&ci 2 USD na kazda akcje, co
oznacza wzrost o 1,50 USD w odniesieniu do
ostatniej dywidendy. W nastepnych latach,
oczekiwany jest staly wzrost dywidendy na poziomie
5% rocznie. Jaka cene za akcje spdiki AUDREY
powinien zaakceptowac 1nwestor, jezeli oczekuje
stopy zwrotu na poziomie 12% w skali roku?

A: 21,43 USD;
B: 28,57 USD;
C: 31,78 USD;
D: 50,00 USD.
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Kowariancja cen akcji T i1 U wynosi 0,08. Odchylenie
standardowe portfela rynkowego ma wartosc 0,56.
Oszacuj wartos¢ wspdiczynnika beta dla akc31 T,
jezell speinione =g zalozenia modelu
jednowskaZnikowego, a wspdiczynnik beta dla akeji U
rowna sig 1,2.

0,21;
0,52;
0,84;
1,34.

[wN@ Rl

Jezell na rynku nie ma mozliwoSci arbitrazu, a cena
terminowa (forward) akcji spdiki MARGERITA, nie
wyptacajgce]j dywidendy, jest nizsza niz cena kasowa
{(spot), to mozZna stwierdzié, ze:

A: rynek oczekuje spadku ceny tych akeji;

B: indeks rynku systematycznie cbniza sie;

C: stopa procentowa wolna od ryzyka jest u]emna,
D: spdika 8MARGERITAG jest w stanie upadiosci.

Cena eurcopejskiej opcji kupna na akcje sp&iki
ORION, z ceng wykonania 120 USD, wygasajgce] za pbot
roku wynosi 31 USD. 2Akcje ORION notowane sg obecnie
po 100 USD, a cena wolnych od ryzyka,
zerokuponowych obligacji skarbowych, o nominale 100
Ush, zapadajqcych Z2a 6 m1851ecy, wyniosi 97,53 USD.
Jaka jest wartosé god21wa op031 sprzedazy na akcje
ORION, 2z terminem wygaSniecia 6 miesiecy i1 cena
reallzac31 120 USD?

A: 15,96 UBD;
B: 21,24 USD;
C: 31,56 USD;
D: 48,04 USD.

A 1 B sg portfelami zaw1era]acyml wy}acznle akcije
notowane na gietdzie. Jezell portfel C jest suma

portfeli A i B to wskaz zawsze prawdziwg relacje.

vaR (X) oznacza warto8é zagrozong portfela X.

A: VaR (A)+VaR

{ jest roéwne VarR(C);
B: VaR (A)+VaR({
(

B)

B) jest nie mniejsze niz vaR(C);
B) Jjest mniejsze niz VaR(C);
VaR(B)) jest réwne VaR|(C).

C: vVvarR (A&)+VarR
D: Max(VaR (&)
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Zaldz, ze cena kazdej z akcji N roznych spokek ma
dzienng zmienno&é& (volalatility) na poziomie 1%.
Ponadto przyjmij, ze ceny akcji roznych spo}ek
wykazujg catkowity brak korelacii. Inwestujesz
kwote 10 mln PLN kupujac aijE k spoétek (k jest nie
wieksze niz N}, przeznaczajac taks sama kwote na
zakup ak031 kazdej z k 8polek Oszacu] tygodnlowa
zmiennosé portfela. Przyjmij, ze w tygodniu jest 5
dni roboczych.

A: 0,022*%sgrt (N-K);
B: 0,022*szgrt (k/N) ;
c: 0, 022*sqrt(k)
D: 0,022/sgrtik).

f

Dzienny VaR portfela akcji, na poziomie ufnosci
95%, wynosi 15 tys zi. Zaktadajac, ze rozklad stép
zwrotu akcji jest normalny, oszacuj dzienny VaR
portfela na poziomie ufnoSci 99%.

A: 16,35 tys zi;
B: 18,25 tys zi;
C: 19,88 tys zi;
D: 21,21 tys zi%.

Aktualny portfel inwestora, o wartosci 4 min,
zawiera wqucznle akcje spolkl ATA o wariancji cen
wynoszq083 25. Inwestor zamierza sprzedaé 25%
p051adanych akcjl i za otrzymane Srodki kupidé akcie
spdtki ULA, ktdrych wariancja cen wyn051 100.
Oszacuj wzglednq zmiane wartoé&ci zagrozonej (Value
at Risk, VaR) portfela,A w wyniku tej transakcji.
Przyjmlj, ze wsPOlczynnlk korelacji cen akcji

spbiek ALA 1 ULA wynosi 0,25.
A: -15,3%;
B: -5,2%;
C: 0,0%;
D: 10,0%.

W spdice zatrudnlajacej 1100 pracownikdéw 760 z nich
ukonczyio wyzsze studia, zag 824 kurs szkolenlowy
714 spoSrdéd pracownikdw spdiki ukodiczylo zardwno
wyzsze studia, jak i kurs szkoleniowy. Ktérej z
podanych pOHlZE] wartoSci jest najblizsze
prawdopodoblenstwo tego, ze wybrany losowo
pracownik spditki ukoficzyl jedynle wyzsze studia,
ukoficzyt jedynie kurs szkoleniowy albo tez
ukoficzyt zarbwno wyzsze studia, jak i kurs
szkoleniowy.

A:; 0,691;
B: 0,749;
C: 0,791;
D: 0,821.
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Waga pojemnika z owocami jest zmienna losowg o
rozklad21e normalnym. Wladomo, ze wariancja tej
zmiennej wynosi 0,25, zas w ramach przeprowadzonEj
kontroli stw1erdzono, iz 20% pojemnikdéw wazy ponad
16,50 kg. Na podstawie powyzszych danych okresl,
ktorej pA wymlenlonych ponleJ wartogci jest
najblizsza Srednia waga pojemnika z owocami.

15,06 kg;
15,74 kg;
16,08 kg;
16, 38 kg.

Ono

Pracownik biura maklerskiego wie, ze 12% spoSrod

. klientdw jego blura stracito prace w okresie

ostatnich 5 lat 1 zllledowalo rachunek w jego
biurze. Wie on réwnieg, iz 20% klientdw biura
stracito prace w okresie ostatnich 5 lat. Na
podstawie powyzszych danych okresl, ktorej 2
wymienionych ponizey wartodci jest najbllzsze
prawdopodobieristwo tego, Ze klient biura, ktéry
stracit prace w okresie ostatnich 5 lat,
zlikwidowa? rachunek w tym biurze maklerskim.

A: 20%;
B: 40%;
C: 60%;
D: BO%.

Fundusz emerytalny ma wyptacaé klientowi 10 000
ziotych na koniec kazdego roku w okresie kolejnych
5 lat. Pierwsza pltatnoi¢ wypada dokladnie za 5 lat
od dnla d2151e352ego Fundusz chciatby zabezpleczyc
swoja pozycje wobec tego klienta konstruujgc
portfel 1mmunlzowany ziozony z zerokuponowych
obligacji 5 letnich oraz zerokuponowych obllga031
20 letnich. YTM obydwu obligacji wynosi 10% i jest
wtaSciwe takze do wyceny zobowigzania funduszu
wobec klienta. Na podstaw1e przedstaw1onych danych
okresl ktdrej z wymienionych ponlzej wart0501
powinna by&é najbliZzsza wartog&é Srodkdw
zainwestowanych w zerokuponowe cobligacje 5 letnie w
takim portfelu.

A: 21 592 zi;
B: 22 766 zi;
C: 24 715 zi;
D: 33 331 zit.
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95. Ktdrej z wymienionych ponizej wartoSci na rynku
efektywnym jest najblizsza dolna granica
jednomiesigczne] europejskiej opcii sprzedazy na
akcje spdiki nie wyptacajacej dywidendy, jesli cena
akcji wynosi 120 zi, cena wykonania opciji wynosi
150 =zi, zad efektywna roczna stopa zwrotu z aktywdw
wolnych od ryzyka (stopa procentowa przy
kapitalizacji 1 raz do roku) wynosi 10,52%.

A: 28,6 zI;
B: 28,8 zi;
C: 31,3 zi;
D: 31,5 =zt.

96. Ktdory z wymienionych ponizej wspdiczynnikdw
charakteryzujgcych opcje nie moze zostaé oszacowany
przy pomocy jednego drzewa dwumianowego
skonstruowanego dla opcji amerykafiskiej?

A: Delta;
B: Theta;
C: Gamma;
D: Vega.

97. ANULOWANA
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Rynkowa wartoSé spdiki Fama wynosi 120 mln =i,

przy czym 20% tej wartofci wynosi rynkowa wartogé
diugu, 80% zas rynkowa wartosé kapitatu witasnego.

W takiej sytuacjl wspdiczynnik beta akeji spdiki
Fama wynosi 1,5. Sp&ika zamierza jednak zmlenié
swg strukture kapitaitu w taki sposdb, ze po
finansowej restrukturyzacji, bez zmiany aktywdw,
udziatl diugu w strukturze kapitalu wynosié bedzie
40%, zas udzial kapitalu wlasnego 60%. Na podstawie
powyzszych danych , zaktadajgc, iz spditka dziata w
warunkach rynku, na ktdrym speinione sag zaltozenia
modelu Millera-Modiglianiego dla gospodarki, w
ktérej nie ma podatkéw okresl, ktdrej z ponizszych
wartosci bedzie najblizsza warto&é wspdiczynnika
beta akcji tej spbdtki po przeprowadzeniu finansowe]
restrukturyzacji.

A: 1,50;
B: 2,00;
C: 2,25;
D: 3,00.

Zatdz, ze na rynku kapitalowym istniejg jedymie
akcje dwdch spdiek: A i B, zag kapitalizacja spdiki
A jest dwukrotnie wyzsza od kapitalizacji spdiki B.
Wepbiczynnik korelacji pomiedzy stopami zwrotu =z
akcji spdtki A i spdiki B wynmosi 0,7. Odchylenie
standardowe stopy zwrotu z akcji spditki A wynosi
30%, za8 odchylenie standardowe stopy zwrotu 2
akcji spoétki B wynosi 50%. Na podstawie powyzszych
danych okregl, ktorej z wymienionych ponizej
wartosci jest najblizsza kowariancja pomiedzy
stopami zwrotu z akcji spdiki A oraz z portfela

rynkowego.

A: (0,0950;
B: 0,1050;
C: 0,1533;
D: 0,1622,
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Rynkowa warto&¢& spdiki (jej aktywdw) w sytuacii,
kiedy w cato8ci finansowana jest ona kapitalem
wlasnym wynosi 120 mln zi. Spdika przeprowadzila
jednak restrukturyzacje finansowsg, w wyniku ktérej,
przy aktywach pozostajgcych bez zmian w strukturze
kapitatu spdtki pojawil sie diug o wartofci 30 mln.
Efektywna stopa podatku dochodowege od dochoddw
spbtek wynosi 20%, efektywna stopa podatku
dochodowego od dochodéw osobistych z instrumentow
dituznych wynosi 15%, zas efektywna stopa podatku
dochodowego od dochoddw osobistych z akcji
(instrumentéw kapitaiu wiasnego) wynosi 10%. Na
podstawie powyzszych informacji okregl, ktérej =z
wymienionych ponizej wartofci jest najblizsza
rynkowa warto§¢ tej spdiki po restrukturyzacii,
oszacowana przy wykorzystaniu modelu Millera.

A: 125 min zi;
B: 127 mln zi%;
C: 129 mln z%;
D: 131 mln =z%.

Koszt kapitaiu wiasnego spdiki w sytuacji, kiedy w
catoSci finansowana jest ona kapitatem wlasnym
wynosi 15%. Spdika zmienita jednak swg strukturg
kapitatu w taki sposdb, iz bez zmiany jej aktywdw w
strukturze kapitatu znalazi sie wolny od ryzyka
diug, =za& Sredni wazony koszt kapitatu spdiki po
restrukturyzacji, oszacowany zgodnie z modelem
Millera-Modiglianiego, wyniésl 13,8%. Na podstawie
powyZszych danych, wiedzgc ze stopa podatku
dochodowego od dochoddéw spdiek wynosi 20% okresl,
ktdérej z wymienionych ponizej wartodci jest
najblizsza wartos&¢ opisujgcego strukture kapitalu
tej spdiki wskaZnika Kapitai wiasny/WartoSé
aktywdw (wartosScl rynkowe) .

0,3;
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Cena zerokuponowe] rocznej obligaciji Skarbu Pafistwa
o wartoSci nominalnej 100,00 zt wynosi 94,34 zi,
zad cena dwuletn1e3 zerokuponowe3 obllga031 Skarbu
Pafistwa o wartoSci 100,00 zi wynosi 84,99z%.
Inwestor zakupuje dwuletnla obligacije Skarbu
Panstwa o wartoSci nominalnej 100 oraz kuponie 12%
rocznie, platnym na konlec roku Zakitadajgc, iz
stopy procentowe zmieniajg sie w sposdb wynlkajacy
z teoril oczekiwan okreg§l, ktdrej z wymienionych
wartosci jest najblizsza cena tej ohligacji za rok
od dnia dzisiejszego, po wypitacie odsetek za ten
rok.

100, 00;
100,90;
103,35;
106,51.

oo

Zatdz, ze rownowaga rynkowa moze by& opisana przez
jednoczynnikowy model wyceny arbitrazowej (APT). W
takich warunkach dobrze zdywersyfikowany portfel A
charakteryzuje sie wespdiczynnikiem beta wynoszgcym
0,2 oraz oczekiwana stopa zwrotu wynoszgcag 13%.
Dobrze zdywersyflkowany portfel B charakteryzuje
sie za& wartoScig wspdiczynnika beta wynoszgcg 0,4
oraz oczekiwang stopg zwrotu wynoszacag 15%. Stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 10%. Na
podstawie podanych informacji ockregl, ktdrg =
opisanych ponizej strategil inwestycyjnych powinien
zastosowaé inwestor, chcacy wykorzystaé istniejace
na tym rynku mozliwoEci dokonania arbitrazu.

A: krdétka pozyeja w portfel A i diuga pozycja w
portfel B;

B: krotka pozycja w portfel A i krdtka pozycia w
portfel B;

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

D: diuga pozycja w portfel A i krdtka pozyvcja w
portfel B.

Ile typow trenddw wyrdznia sie w ruchach cen akcji
zgodnie z teorig Dowa?

Couw
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Wskaznik zaufania {(inaczej indeks ufno&ci) Barona
mierzy:

A: rdéZnice w zyskownofci miedzy najbardziej
dochodowyml akcjami a pewng szeroka klasa akecji;
B: réznice w zyskownofScl miedzy wysokiej klasy
obligacjami a pewna szercka klasg obligacji;

C: rdéznice w zyskownoSci pomiedzy wysokie] klasy
instrumentami pochodnymi a pewng szeroka klasa
instrumentéw pochodnych;

D: rdznice pomledzy srednlml kroczacymi indeksu
najwiekszych akcji a pewna szerokg klasg akcji.

Roczna sprzedaz towaru A przez sklep wynosi 2000
sztuk. Koszt zwigzany ze ziozeniem jednego
zambwienia na partie towardw to 400 zt od jednej
dostawy. Koszt utrzymywania jednostki zapasu wynosi
20% ceny zakupu towaru A, wynoszgce] 200 zt za
jednostke. Na podstawie powyzszych danych okregl,
ktérej =z wymienionych ponizej wartosSci jest
najblizsza wielko&é optymalnej partii dostawy
towardw A (w jednostkach towaru) przy skiadaniu
zamdwienia przez ten sklep.

A: 45;
B: 100;
C: 200;
D: 283.

Prognozowane przeptywy plenlezne projektu
inwestycyjnego przedstaw1aja sie w spo=db
zaprezentowany w ponizgzej tabeli:

Rok C F (przeptywy)
-300

200

300

400

Koszt kapitaiu projektu wynosi 10%. Na podstawie
powyzszych danych okreSl, ktdrej z wymienionych
ponizej wartofci jest najbllzsza zmodyflkowana
wewnetrzna stopa zwrotu z tego projektu, obliczona
przy zatozeniu, ze przeplywy pieniezne sa
reinwestowane przy stopie réwnej kosztowi kapitatu,

wWwMoRHo
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"Efekt klienteli® obserwowany w ramach polityki
dyw1dendy prowadzone] przez spolke polega na tym,
ze:

A: cena akcji zawsze wzrasta wraz ze wzrostem
wyptacanej dywidendy;

B: cena akcjl zawsze obniza sie wraz ze wzrostem
wyptacanej dywidendy;

C: cena akcji pozostaje zawsze bez zmian, jegli
nastepuje wzrost dywidendy;

D: dla réznych grup akcjonariuszy korzystne sg
rozne rodzaje polityki wyplaty dywidend.

Zgodnie z oczekiwaniami inwestordw wzrost dywidendy
od akcji sp6iki F wyniesie 10% w okresie
najbllzszych dwoch lat, w okresie nastepnych trzech
lat wyn1e51e 5%, za& w okresie nastepnym, a wiec po
pieciu latach dywidenda bedzie ciggle wzrastaé w
statym tempie 2% rocznle Na podstawie powyzszych
informacji, wiedzgc iz dYW1denda wyptacona wczora’j
za ostatni rok wyniosta 2 zi, za§ wymagana roczna
stopa zwrotu =z akcji wynosi 12’ okregl, ktOIEj Z
ponlzszych wymienionych warto8ci jest najbllzsza
warto&é akecji spdtki F.

A: 11,15 zi;
B: 16,50 zi;
C: 25,21 =z%;
D: 40,15 =z%.

Zgodnie z oczekiwaniami inwestordw spbdika GAMMA za
rok od dnia dzisiejszego wyptaci dywidende na akcije
w wysokoSci 8 zl. W przysziosci oczekiwany jest
ciggty spadek dywidendy w staiym tempie 2% rocznie.
Roczna stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka
wynosi 6%, oczekiwana roczna stopa zwrotu z
portfela rynkowego 14%, zas wspdiczynnik beta akcji
spdtki GAMMA ma wartosé: - 0,25 (minus 0,25). Na
podstawie powyzZszych informacii okregl, ktorej =z
wymienionych ponizej wartosSci jest najblizsza
obecna wartos¢é akcji spdiki GAMMA.

A: 79 zi;
B: 133 =z%;
C: 1989 zi;
D: 399 zt.
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