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Biezgca cena jednej akcji spdiki ABC jest rdwna 30
zt. Przewiduje sie, Ze po miesiacu cena ta moze
wzrosnaé do 32 =1 lub spagé do 28 zl. RAnalizowana
spbtka nie bedzie ptacié dywidendy. Efektywna stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzvka wynosi 6%
rocznie przy kapitalizacji ciagiej. Zaktadajac, ze
rynek znajduje sie w stanie rdéwnowagi, oblicz
wartos8¢ opcji kupna akcji spéiki ABC z cenag
wykonania 29 z} 1 z miesiecznym terminem do
wygafniecia. . N R I

A: 0,8 z%;
B: 1,6 z%;
C: 3,1 z%;
D: 3,6 zt.

Pan Stanistaw planuje co pdt roku lokowaé& pewna
stata kwote w ciggu najblizszych 20 lat, tj. do
momentu swojego przejScia na emeryture. W tym
czasie, tj. w okresie najblizszych 20 lat nominalne
oprocentowanie tej lokaty wyniesie 6% rocznie przy
kapitalizacji p&irocznej. W momencie przejscia na
emeryturg zgromadzony w ten sposdb '"fundusz
emerytalny" planuje zainwestowaé ponownie ze stopa
zwrotu réwng 4% rocznie, aby przez okres kolejnych
15 lat otrzymywaé (on lub po jego Smierci rodzina)
kwote 48 000 zl rocznie. Zaldz, ze wplaty i wyplaty
dokonywane, beda na koniec odpowiednich okreséw.
Jaka- powinna by& wielko&é statych péirocznych wplat
dokonywanych przez 20 lat przed przejiciem na
emeryturg, aby zapewnic mozliwo&¢ otrzymania wyptat
w wysokoSci 48 000 z} rocznie przez okres kolejnych
15 lat (po przejSciu na emeryture)?

A: 5 356 zi;

B: 7 07B =zi;
C: 14 156 zi;
D: 22 928 zi.

Portfel rynkowy charakteryzuje sie nastepujgcymi
parametrami: oczekiwana stopa zwrotu wynosi 0,18 i
wariancja stopy zwrotu jest rdwna 0,07. Oczekiwana
stopa zwrotu z akcji spéiki A wynosi 0,24. Stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzvka jest rdwna 0,04
rocznie. Rynek zmnajduje sie w stanie réwnowagi. Dla
tych danych wyznacz kowariancje miedzy stopag zwrotu
z portfela rynkowego i stopa.zwrotu.z portfela .
akcji spdiki a. - o T C

0,01;
0,10;
0,12;
0,14.

wFalvilhe
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. Warto&¢& nominalna 10-letnie]j obligacji wynosi 1 000
zi. Kupon wynosi 8% rocznie i wypiacany jest pod
koniec kazdego péirccza.. Obeenie mnabywana obligacija
zapewnia stope zwrotul w terminie do wykupu (10 lat)
w wysokoSci 3,5% pbtrocznie. Obligacja ta moze byé
wykupiona wczefniej pod koniec pigtego roku (po
wyptacie kuponu) za cene rdéwnag 1020 zi. Oblicz
stope zwrotu w terminie do wykupu za pieé& lat.

A: 2,9% na pdt roku;
B: 3,3% na pdit roku;
C: 6,6% na pdt roku;
D: 7,2% na pdét roku.

Portfel inwestycyjny sktada sie z akcji spditki X
oraz akcji spbitki Y. Oczekiwana roczna stopa zwrotu
z akcji spbtki X wynosi 0,18 i z akcji spoiki Y
wynosi 0,22. Wariancja stopy zwrotu dla akciji
sp6tki X jest rdwna 0,08 i dla akecii spédiki ¥
wynosi 0,14. Kowariancja miedzy stopami zwrotu =z
akcji spétki X i akcji spdtki Y wynosi: - 0,08. Aby
zapewnié minimalhg wartodé wariancji portfela
sktadajacego sie z akcji spéiek X 1 Y, udzial akcji
spotki X w portfelu XY powinien stanowid:

A: 38%;
B: 42%;
C: 58%;
D: 74%.

Koszt jednej transakcji zwigzanej z zakupem bad:z
sprzedaza instrumentdw finansowych (ulokowaniem
bgdZz pozyskaniem Srodkdw pienieznych) wynosi 20 zk.
W analizowanym przedsiebiorstwie efektywny roczny
koszt kredytu zakitadajacy kapitalizacje dzienna
wynosi 12% rocznie (dia 360 dni). Odchylenie
standardowe dziennych przepiywdw pienieznych wynosi
400 zi. Na podstawie obserwacji historycznych
wyznaczono minimalny stan Srodkdw pienieznych w
wysockoSci 4 000 zi. Zgodnie z modelem Millera -
Orra optymalny (punkt powrotu, celowy) 'stan Srodkéw
pieniegznych jest réwny:

A: 7 536 zi;
B: 5 238 z%;
C: 5 968 zi;
D: 9 968 =zit.
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Projekty inwestycyjne D (3-letni) i K (2-letni)

charakteryzuja sie nastepujacg struktura czasowa
przeptywdw pienieznych netto:

Rok Projekt D Projekt K
0 -1100 = -900 =z%

1 600 =% 700 2z

2 600 zi 700 =z

3 600 =z

Stopa dyskontowa jest réwna dla progektow DiKi1
wynosi 12%. Zakladajac ze projekty D 1 K moga
zostac powtorzone i biorac pod uwage rdwnowazne
roczne korzysci (réwnowazng rente roczng), wskaz
ktora = ponlzszych odpow1ed21 jest prawd21wa

A: bard21ej efektywny jest progekt D {z uwagi na
NPV z powtdrzeniami) ;

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

C: prOJekt D wykreuje réwnowazng roczna korzysE& w
wysokosc1 341 zi%;

D: projekt K wykreuje réwnowazng roczng korzysé w
wysoko&ci 283 zi,

W kolejnych latach inwestor zrealizowal nastepujace
stopy zwrotu:
Rok Stopa zwrotu

1 10%
2 7%
3 -4%
4 4%

Oblicz Srednia arytmetyczng stopg zwrotu dla
jednego roku (RA)}, 'Srednig gedmetryczng stope
zwrotu dla jednego roku (RG) oraz stope zgwrotu dla
catego czteroletniego okresu (R4).

RA=8,5% RG=4,1% R4=17,0%;
RA=4,3% RG=8,5% R4=17,0%;
RA=4,6% RG=4,4% R4=24,2%;
RA=4,3% RG=4,1% R4=17,5%.

oom

Stopa zwrotu z obligacji w terminie do wykupu jest
réwna 14% rocznile. Kupon wyplacany jest na koniec
kazdego kwartaiu Czas trwania obligacji wediug
Macaulaya wynosi 7 lat. Na podstaw1e powyzszych
danych ckregl, ktorej z wymienionych ponizeij
wartosci najbllzszy jest zmodyfikowany czas trwania
dla tej obligacii.

5,36;
5,66;
6,54;
6,76.

gow
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Warto&é biezgca (rynkowa) portfela obligacji
(sktadajacego sie jedynie z obligacji z jednej
emisji) wynosi 70 mln z}, co odpowiada rentownosci
obligacji (yield to maturity) 8%, a jego czas
trwania wediug Macaulaya wynosi 5 lat.
Wykorzystujgce zmodyfikowany czas trwania okredl,
jaka warto&¢é biezgca portfela odpowiada rentownodci
9%.

52,07 mln z;
62,73 mln zi;
66,76 mln zi;
74,76 mln zi.

o

Oczekuje sig, ze spdika Omega osiggaé bedzie zysk
przed odsetkami i opodatkowaniem (EBIT) w wysckodci
300 000 =z} rocznie poczawszy od pierwszego roku az
do nieskoficzonoifci. Stopa podatku dochodowego
wynosi 20%. Koszt kapitaiu wtasnego dla spdiki
Omega zaktadajgc, e korzystala by ona jedynie =z
kapitatu witasnego wynosi 15%. Korzystajgc z meodelu
Millera-Modiglianiego dla gospodarki z podatkami
wyznacz wartof¢& zadiuzenia spdiki Omega, dla
ktoérego warto8d spdiki zadluzonej bedzie réwna

2 200 000 =z%.

1 000 000 zi;
1 200 000 z;.
1 500 000 z%;
3 000 000 zt.

whel i

W spétce ABC oczekuje sie, 2e w przysziym roku zysk
netto osiggnie wartos& 1 000 000 zi. Planuje sie
utrzymanie w przyszloSci cbecnej struktury
kapitatowej. W spblce rozwazane jest podjecie
projektu inwestycyjnego o tgcznych nakladach w
wysokoSci 800 000 zt. Utrzymujac zatozona strukture
kapitatowa i realizujgc rezydualng polityke wyplat
dywidend spdtka moze sobie pozwolié na wypiate
dywidend w wysokoSci 400 000 zt. Dla powyzszych
zalozefl wyznacz planowany do utrzymania udzial
kapitatu wlasnego w finansowaniu catego majgtku
spotki.

A: 20%;
B: 40%;
C: 75%;

D: BO%.
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Projekt inwestycyjny charakteryzuije sie
nastepujacym rozkitadem przeplywdw pienieznych netto
{(w z1) :

Rok Przeplywy pleniezne netto

0 -1000
1 400
2 500
3 700

Przeplywy pieniezne netto osiggalne na koniec
kazdego roku moga by¢ reinwestowane w spdice ze
stopg zwrotu réwng 10%. Oblicz wartosé
zmodyfikowanej wewnetrznej stopy zwrotu.

20%;
22%;
24%;
27%.

Unwp

Aktualna cena akeji spdiki X wynosi 12 zl. Cena
gze8ciomiesigeczne] opcji kupna akcji spdiki X =z
ceng wykonania 14 zi wynosi 3 zl. Zaléz, ze spdika
nie wyptaca dywidend. Stopa zwrotu z aktywéw
wolnych od ryzyka wynosi 6% rocznie przy
kapitalizacji ciggtej. Wyznacz wartodd
szeBciomiesigczne] opcji sprzedazy akcji spdiki z
ceng wykonania 14 zi. Przyjmij zatozenie, ze rynek
znajduje sige w stanie réwnowagi.

A: 2,5 zi;
B: 4,1 z%;
C: 4,6 zk;
D: 5,4 z%,

W spbice Alfa stopa zwrotu z kapitalu wiasnego
(ROE) wymosi 10%. Tradycyjnie 50% =zmysku
przeznaczane jest na wypiate dywidend, pozostate
50% jest pozostawiane w spdice. Wspdiczymmik beta
dla spdiki jest réwny 1,7. Stopa zwrotu z aktywdw
wolnych od ryzyka wynosi 5%. Stopa zwrotu =z
portfela rynkowego wynosi 18%. Zaktada sie, ze
powyzsze relacje zostang utrzymane w przysziodci
{(az do nieskorficzonosSci). Spdika w ostatnim okresie
osiggnela zysk na akcje w wysokodci 5 z% i
wyptacita dywidende (w momencie zerowym). Na
podstawie powyizszych danych, wykorzystujgc model
Gordona oraz model CAPM, wyznacz warto&é akcji, tuz
po wyptacie dywidendy (w momencie "zero"). Zaloz,
ze rynek znajduje sie w rdwnowadze.

4,2 zI;
11,9 z};
16,9 =zi;
22,1 zi.

Comp
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Spdtka skrodcita terminy platnodci dla swoich
odbiorcow. Zakitadajac niezmienno&é innych warunkdw
spowodowalo to:

A: wzrost zobowigzafl wobec dostawcdw;

B: zmniejszenie zapotrzebowania na kapital
obrotowy netto;

C: zwiekszenie stanu zapaséw;

D: nie ma znaczenia dla wielkodci zapotrzebowania
na kapital obrotowy netto.

Stopied (wskaZnik) dZwigni operacyjnej:

A: liczony jest jako relacja zysku operacyjnego do
wielkoSci kosztdw operacyinych;

B: mierzy wrazliwo&¢ wielkodci zysku operacyjnego
na zmiany zadiugenia;

C: liczony jest jako relacja wzglednych zmian
zysku operacyjnego do wzglednych zmian zysku netto
na akcje;

D: mierzy wrazliwo8¢ zmian zysku operacyjnego na
zmiany przychodéw ze sprzedazy.

W analizowanej spdice rentownosé sprzedazy (zysk
netto do sprzedazy) wynosi 15%. Sprzedaz rdwna jest
10 mln zi, kapitaiy wiasne ogditem 22,5 mln =zt i
zobowigzania ogdtem 7,5 mln zi. Oprocentowanie
diugu wynosi 5%. Stopa zwrotu z aktywéw (ROA), jako
relacja zysku netto do aktywdw ogdiem, wynosi:

A: 5,0%;
B: 19,4%;
C: 10,9%;
D: 12,0%.

W spdlce XYZ zaangazowany jest operacyjny kapital w
wysokoSci 80.000 zt. Spéika finansowana jest w 60%
kapitatem wiasnym i w 40% diugiem. Koszt kapitalu
wiasnego rbéwny jest 15%, a koszt diugu przed
podatkiem 8%. Stopa podatku dochodowego wynosi 20%.
Wyznacz wielkosSE& zysku operacyijnego netto (tj. po
podatku), ktodry zapewnia spdice osiggniecie
ekonomicznej wartoSci dodanej w wysokodci 10.752
zt.

A; 480 z%;
B: 1 336 z%;
C: 1 504 zi;
D: 20 000 =z%.
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Portfel inwestycyjny sktada sie z 5 akeji (od Al do
A5) . Kazda z akcji ma réwny wartofciowy udzial w
portfelu. Wspdiczynnik beta dla portfela wynosi
1,7. Wspbiczynnik beta dla akecji Al wynosi 1,8.
Bkeja Al zostala sprzedana i w jej miejsce zostala
zakupiona akcja X. Ile powinien wynie&é
wspbiczynnik beta dla nowo zakupionej akcji X, aby
wepbiczynnik beta dla portfela osiggngl poziom 1,67

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

Inwestor zakupiit europejska opcje kupna akeji
spdiki Wega z terminem realizacji za rok. Oczekuje
sig, ze za rok w momencie wykonania opcii cena
akcji moze wynie&& 85 zl lub 120 zt z jednakowym
prawdopodobiefistwem réwnym 50%. Biezgca cena akciji
wynosi 105 zi. Cena wykonania opcji kupna wynosi
105 zi. WartoSé oczekiwana wyplat dla inwestora
(bez uwzglednienia premii zaplaconej za opcje) na
koniec roku wyniesie:

A: 7,5 zi;
B: 15,0 =z%;
C: 17,5 z%;
D: 30,0 zi.

EBITDA jako miara efektdw generowanych przez
spbike:

A: uwzglednia niezbedne wydatki inwestycyine;

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

D: odzwierciedla efekty operacyjne spdiki.

Inwestujgacy w fundusz, w ciggu kolejnych 5 lat,
uzyskiwat nastepujgce roczne stopy zwrotu: 10%,
-10%, 20%, 30% i 0%. Jaka jest jego geometryczna
grednia, roczna stopa zwrotu:

A: 10%;
B: 9.08%;
C: 9%,

D: 8.72%.
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Zmodyfikowany czas trwania (modified duration) i
wypukioS¢ obligacji mierzone w latach wynosza
odpowiednio 8 i 200. Wypuklogé jest zdefinowana
jako druga pochodna ceny obligacji po stopie
procentowaj. Jaka bedzie wzgledna zmiana ceny
obligacji, gdy rynkowa stopa procentowa zmniejszy
sie 10 punktdw bazowych:

wzroSnie o 81 p.b.;
wzrognie o 80 p.b.;
spadnie o 72 p.b.;
spadnie o 81 p.b.

gnom

Zarzadzajgcy portfelem chece otworzyé pozycije
rownowazng 10 mln USD w zlocie. Nie chcac wydawaé
gotowki zamierza uzyé kontraktédw futures na zloto.
Odchylenie standardowe cen zlota wynosi 6%, a cen
futures 7% w skali roku. WspdSiczynnik kowariancji
cen ziota 1 kontraktdw futures wynosi 0.00378 w
skali roku. Ile kontraktdw powinien kupié
zarzadzajgacy portfelem, jezeli wartofc jednego
kontraktu wynosi 100 000 USD?

A: 100;
B: 8;
C: 80;
D: 77.

W portfelu inwestycyjnym wystepuje obligacja spéitki
A. Spbtka A jest spdlka zalezna od spdiki
BB.Prawdopodeobiefistwo bankructwa spéiki BB wynosi
0.3. Upadio8& BB pocigga za soba upadloSci spotki
A. Prawdopodobiefistwo, ze A zbankrutuje w sytuacji,
gdy BB nie upadnie wynosi 0.5. Jakie jest
prawdopodobiefistwo defaultu obligacii?

A:0.35;
B:0.50;
C:0.65;
D:0.80.

1.06.2008 r. inwestor kupit akcje spdtki AA za 50
zt. 1.06.2009 r. cena akcjil wynosita 60 zi.
1.06.2010 r. inwestor sprzedal akcje za 75 zi. W
tym okresie spoika AA nie wyptacata dywidendy. Ile
wyniosta wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji?

A; 21.15%;
B: 22.47%;
C: 23.18%;
D: 24.45%.
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naleznos¢ sktada sie z trzech ptatnodci:
z¥ za 1 rok;

zt za 2 lata;

zt za 3 lata.

jest czas trwania (duratiom Macaulaya) tej

nalezno8ci, przy poziomie stopy procentowej 5%7

1.
1.
2.
2.

Dnop

Europ
reali
warto

w tym

wlpRevi]

Warto
O wadxr

ok.
ok.
ok.
ok.

50;
64 ;
33;
52.

ejska opcja kupna na akcje spbtki ABC, =z cena
zacji 25 zl, wygasa 30 czerwca. Jaka jest

§¢ opcji w dniu 29 czerweca, jezeli cena akcji
dniu wynosi 22 z1?

25 zit;
-3 zit;

0 zi;
22 zk.

§C biezgca 10-letniej obligacji zerokuponowej
toSci nominalnej 1000 z}, wynosi 385.54 zi.

Chcemy zawrzel kontrakt terminowy (forward) na

Sprze
roczn
byé c
forwa

37
3B
40
42

Hawp

Kupi#

daz tej obligacji za 1 rok. Jezelli rentownoié
ego bonu skarbowego wynosi 9%, to jaka powinma
ena sprzedazy w kontrakcie, aby kontrakt
rd byt bezwartoSciowy?

2.28;
5.54;
0.16;
0.24.

e§ akcje spdiki za 60 000 zi Pod koniec roku

otrzymaited 4000 zi dywidendy, a nastepnie
sprzedaies akcje za 59 000 zi. Ile wynosi stopa

Zwrot
A: 5%
B: &.
C: 3%
D: -1

u z Twojej inwestycji?
H
7%;

H
7%,
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Wolna od ryzyka stopa procentowa wynosi 5%.
Oczekiwana roczna stopa zwrotu i odchylenie
standardowe portfela rymnkowego wynosza odpowiednio
10% i 5%. Ile wynosi wskaZnik Sharpe'a dla portfela
o oczekiwanej roczne] stopie zwrotu 8% i odchyleniu
standardowym 10%°?

.
I

!
-
!

wiolrk]
ounwpRE

jolalioel

Kupiono zerckuponowsg obligacje o wartodci
nominalnej 100 zt i terminie wykupu 2.65 roku, za
kwote 87 z%. Jaka jest rentowno&é tej inwestyciji,
wyrazona jako annualizowana stopa zwrotu?

6.354%;
5.396%;
5.128%;
6.012%.

Onow

Jaki jest czas trwania (duration) obligacji o
rocznym kuponie wynoszacym 9% i czasie do wykupu 10
lat, jezeli warto&é rynkowej stopy procentowei
wynosi 8% dla wszystkich ockreséw?

oo
0o~
HJw

Jezell kurs terminowy waluty X wzgledem PLN jest
nizszy niz kurs kasowy (spotowy) to:

A: stopa procentowa wolna od ryzyka w walucie X
jest wyzsza niz w zi;

B: stopa procentowa wolna od ryzyka w walucie X
jest nizsza niz w z%;

C: na rynku utrzymuje sie trend deprecijacyiny
waluty X;

D: na rynku utrzymuje sie trend aprecjacyiny
waluty X.
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Jezeli cena europejskiej opcji call na akcje jest
rowna cenie europejskiej opcji put, przy tej samej
wartoSci ceny wykonania (strike) i daty wyga8niecia
to:

A: kurs terminowy akcji jest réwny kursowi
biezgcemu;

B: cena wykonania (strike) jest réwna kursowi
terminowemu;

C: taka sytuacja nie jest mozliwa;

D: zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest
prawdziwa.

Poziom indeksu gietdowego jest réwny 350 punktdw.
Wolna od ryzyvka stopa procentowa wynosi 8%, a stopa
dywidendy z indeksu 4% (obie w skali roku). Jaka
jest cena terminowa kontraktu czteromiesiecznego?

A: 375.2;
B: 412.5;
C: 348.4;
D: 354.7.

Stopa procentowa w banku wynosi 14% w skali rocznei
przy kapitalizacji kwartalnej. Jaka jest réwnowazna
stopa procentowa przy kapitalizacji rocznej?

14 .50%;
14.75%;
14 .83%;
15.05%.

Onwp

Zmienno&c ceny akcji wynosi 30% w skali roku. Jakie
jest odchylenie standardowe zmiany ceny tej akcji
dla jednego dnia sesyjnego?

wie Rl
WupRr o
oWV \D
© oo 6\ oo

S = =

Roczna stopa zwrotu w terminie do wykupu =z
obligacji o 10-letnim czasie trwania wynosi 11% na
poczatku miesigca i 10.9% pod koniec miesiaca. Ile

osi annualizowana stopa zwrotu w ciagu tego
miesigca ?

10.895%;
11.50%;
15.25%;
23.57%,

Uowp
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Kowariancja cen akcji U i V wynosi 0.09. Wariancja
portfela rynkowego ma wartosé 0.3162. Jezeli
wspdtczynnik beta dla akeji U rdwna sie 1.2, to ile
wynosi wartos8¢é wspdiczynnika beta dla akceji V?

A: 0.24;
B: 0.58;
C: 0.90;
D: 1.24,

Kupiono 90 dniowy bon skarbowy z dyskontem 2.5%.
Jaka jest rentownodé& inwestycji, wyrazona jako
annualizowana stopa zwrotu z kapitalizacja cigglg

A: 9.25%;
B: 10.27%;
C: 10.78%;
D: 11.12%.

Biezgca cena akcji wynisi 50 PLN. Oczekiwana stopa
wzrostu wynosi 9%, a oczekiwana dywidenda na koniec
roku wyniesie 3 PLN. Jaka jest oczekiwana stopa
zwrotu z akcji

A: 9%;
B: 12%;
C: 15%;
D: 18%.

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

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

B: zobowigzanie jednostki do wydania aktywow
finansowych albo do wymiany instrumentu
finansowego z inng jednostka,na niekorzystnych
warunkach; :

C: straty powstajace na skutek zdarzed trudnych
do przewidzenia, poza dziatalnoScig operacying
jednostki i niezwigzane z ogdlnym ryzykiem jej
prowadzenia;

D: wynikajacy z przeszitych zdarzei obowigzek
wykonania Swiadczedl o wilarygodnie okreglonej
warto8ci, ktére spowodujg wykorzystanie juz
posiadanych lub przysziych aktywdw jednostki.
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Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, skonsolidowane
sprawozdania finansowe bankdw:

A: mogg byé sporzadzane zgodnie z MSR, pod
warunkiem podjecia odpowiedniej decyziji przez
zarzgd banku;

B: mogg byl sporzadzane zgodnie z MSR, pod
warunkiem podjecia odpowiedniej decyzii przez
organ zatwierdzajgcy banku;

C: moga by& sporzgdzane zgodnie z MSR wylgcznie za
zgodg Komisji Nadzoru Finansoweqgo;

D: sporzadza sie zgodnie z MSR.

Na podstawie ustawy o rachunkowogci, o rozwiazaniu
umowy © badanie lub przeglad sprawozdania
finansowego kierownik jednostki oraz podmiot
uprawniony do badania sprawozdad finansowych
informuja niezwtocznie:

Komisje Nadzoru Finansowego;
Komisje Nadzoru Audytowego;
Komitet Audytu jednostki;
Ministerstwo Finansdéw.

oo

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowodci domdw
maklerskich, wyceny aktywdéw finansowych nabytych w
imieniu i na rachunek witasny domu maklerskiego,
zakwalifikowanych do aktywédw finansowch
utrzymywanych do terminu zapadalno&ci, dokonuije sie
na dziefl bilansowy, zgodnie z ustawa o
rachunkowosci oraz w ten sposdb, ze wycenia sie je
wedtug:

ceny nabycia;
Zzamortyzowanego kosztu;
wartoSci rynkowej;
wartoScl godziwej.

oo

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowosSci zakladow
ubezpieczell i zakitaddw reasekuracji,lokaty, ktédrych
ryzyko ponosi ubezpieczajacy, sa wyceniane na dziei
bilansowy przez zaklad ubezpieczefi wykonujacy
dziatalno&& w dziale ubezpieczed na zycie wedilug:

wartogcl godziwe];

metody praw wiasnosci;
ceny nabycia;
skorygowanej ceny nabycia.

(wleYr ]
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Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdéw papierdw
wartoSciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedacego pafistwem czionkowskim, przeglad,
dokonany przez podmiot uprawniony do badania
sprawozdafi finansowych, wymagany jest w przypadku
emitentédw akcji z siedziba na terytorium
Rzeczypospolite] Polgkiej w odniesieniu do:

Srédrocznych raportdw zarzgdu;

kwartalnych skr8conych sprawozdafi finansowych;
pb6irocznych skréconych sprawozdad finansowych;
rocznych sprawozdanl finansowych.

Oom

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw
wartoSciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebgdgcego pafistwem czlonkowskim, raport roczmny i
skonsolidowany raport roczny emitenta niebedgcego
funduszem inwestycyjnym zamknietym

przekazuje sie, co do zasady:

A: jednoczeSnie, w dniu okre&lonym przez emitenta
w raporcie bieZgcym, nie pdZniej niz cztery
miesigce od zakoficzenia roku obrotowego, ktérego
dotyczy;

B: jednoczefnie, w dniu okreflonym przez emitenta
w raporcie biezgcym, nie pdZniej niz szeié
miesiecy od zakoficzenia roku obrotowego, ktérego
dotyczy;

C: odrebnie, w terminie odpowiednio: dwéch i
czterech miesigcy od zakoficzenia roku obrotowego,
ktdrego dotyczy;

D: odrebnie, w terminie odpowiednio: czterech i
szeSciu miesigcy od zakoficzenia roku obrotowego,
ktdérego dotyczy.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 809/2004
wykonujacym dyrektywe 2003/71/WE w sprawie
1nformacgl zawartych w prospektach emlsyjnych
(...),jezeli emitent zdecyduje sig podac w
prospekc1e emisyjnym prognozy wynikdw, to:

A: prognozy wynikéw powinny dotyczyé co najmnie]
pieciu nastepnych lat obrotowych;

B: prognozy wynlkow powinny by& przygotowane na
zasadach zapewnlajacych porownywalnosc Z
hlstorycznyml 1nformac3aml flnansowyml,

C: wymagane jest zamieszezenie w prospekcie
emisyjnym opinii biegtego rewidenta, wskazujgce]j
czy badane prognozy wynikéw rzetelnie
odzwierciedlajg przyszia sytuacje majatkowq i
finansowa oraz wynlkl finansowe emitenta;

D: wymagane jest zamieszczenie w prospekcie
emlsyjnym decyzji organu zatw1erdzajacego emitenta
w sprawle sporzgdzenia prognoz wynikow.

Wskaz, ktbéra z definicji "wartoSci firmy" jest
zgodna z definicja zawartg w MSSF 3 "Poilgczenia
jednostek", zatw1erdzonym przez UE, ocbowigzujgcym w
0dn1e51en1u do polaczen jednostek w przypadku
ktdérych dzied przejecia nastgpil w roku obrotowym
rozpoczynajgcym sie 1 stycznia 2010 r.

A: warto&gé firmy - to mozliwy do zidentyfikowania
niepienigzny skiadnik aktywdw nieposiadaijgcy
postaci fizycznej;

B: wartoS¢ firmy - to kapitaly w jednostce
zaleznej, ktérych nie mozna bezpofrednio lub
poérednio przyporzadkowad do jednostki
domlnujacej,

C: wartos8é firmy - to kwota, za jakg skladnik
aktywdw mogiby zostal wymieniony, a zobowigzanie
wykonane pomledzy p01nformowanym1,
zalnteresowanyml i niepowigzanymi stronami
transakcji;

D: warto8¢ firmy - to skitadnik aktywdw
reprezentujgcy przyszie korzysci ekonomiczne
powstajgace z aktywdw nabytych w ramach potaczenia
jednostek, ktorych nie mozna pOJedynczo '
zidentyfikowaé ani oscbno ujgé.
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Zgodnie z MSSF 8 "Segmenty operacyijne", ktéry
zostal zatwierdzony przez UE, obowigzujacym w
odniesieniu do roku obrotowego rozpoczynajgcego sie
1 stycznia 2010 r., jednostka dostarcza

informacje na temat zakresu, w jakim jest =zalezna
od jej gidwnych klientéw. Jezeli przychody z tytulu
transakcji z zewnetrznym pojedyficzym klientem
Stanowig 10 lub wiecej procent igcznych przychoddw
jednostki, standard wymaga,aby jednostka ujawnilta
ten fakt, igczng kwote przychodéw uzyskanych od
kazdego tego rodzaju klienta oraz:

- A: okreSlita tzczng kwote kosztdw uzyskania tych

przychoddw;

B: wskazata segment lub segmenty wykazujace te
przychody;

C: okresdlita kwote przychoddw, ktdére kazdy z
segmentdw wykazuje w zwigzku z tym klienetem;
D: ujawnilta tozsamo&é giéwnego klienta.

Na podstawie MSSF 7 "Instrumenty finansowe:
ujawnianie informacji", ktéry zostait zatwierdzony
przez UE, obowigzujgcego w odniesieniu do roku
obrotowego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2010 r.,
wskaz odpowliedZ, ktdéra okregla Poziom 1 w
hierarchii wartoSci godziwej zgodnie z tym
standardem:

A: ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych
rynkdéw dla identycznych aktywédw lub zobowiazafi;
B: ceny notowane, skorygowane w zalezno&ci od
aktywnosSci rynku;

C: dane wejEciowe inne niz ceny notowane
(nieskorygowane) z aktywnych rynkdw dla
identycznych aktywédw lub zobowiagzai, ktdre sa
obserwowalne dla stadnika aktywéw lub zobowiazafn
w sposdb bezpofredni(tj. jako ceny) lub posSrednioc
(tj. bazujace na cenach);

D: dane wejiciowe do wyceny sktadnika aktywdéw lub
zobowigzaf, ktdre nie sg oparte na mozliwych do
zaobserwowania danych rynkowych.

Na postawie MSR 2 "Zapasy", ktéry zostal
zatwierdzony przez UE, obowigzujgcego w odniesieniu
do roku obrotowego rozpoczynajacego gie 1 stycznia
2010 r., wskaz ktbrag z metod stosuje sie do
ustalania ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pozycjl zapasdw, ktdére co do zasady nie sa
wzajemnie wymienialne:

A: "ostatnie weszlo, pierwsze wyszio" (LIFO);
B: '"pierwsze weszlo, pierwsze wyszlo" (FIFO);
C: metode szczegdiowej indentyfikacii
poszczegdlnych cen nabycia lub kosztéw
wytworzenia;

D: metode Sredniej wazonej.
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Ktoére z ponizszych twierdzefdi jest prawdziwe w
odniesieniu do Teorii Elliota, w jej najbardziej
podstawowej formie ?

A: rynek akcji podlega powtarzajacemu sie rytmowi
Pleciofalowego ruchu w gdre, po ktérym nastepuje
pieciofalowy spadek;

B: rynek akcji podlega powtarzajacemu sie rytmowi
trzyfalowego ruchu w gdreg, po ktdérym nastepuje
pieciofalowy spadek;

C: rynek akcji podlega powtarzajgcemu sie rytmowi
trzyfalowego ruchu w gére, po ktdrym nastepuje
trzyfalowy spadek;

D: rynek akcji podlega powtarzajgcemu sie rytmowi
prieciofalowego ruchu w gdre, po ktérym nastepuje
trzyfalowy spadek.

Ktére z ponizszych stwierdzefi jest prawdziwe w
odniesieniu do stanu okreslanego jako
"dywergencja na szczycle" przy interpretacii w
ramach analizy technicznej wskaZnika RSI?

A: dywergencja na szczycie wystepuje wodwczas, gdy
kolejny wierzcholek RSI znajdujgcego sie powyzej
poziomu 110 przewyzsza poprzedni wierzchoiek, po
czym nie nastepuje przebicie od géry poziomu
poprzedniego dotka;

B: dywergencja na szczycie wystepuje wdwezas, gdy
kolejny wierzchotek RSI znajdujgcego sie ponizej
poziomu 40 przewyzsza poprzedni wierzchoilek, po
czym nie nastepuje przebicie od gbéry poziomu
poprzedniego doitka;

C; dywergencja na szczycle wystepuje wowczas, gdy
kolejny wierzcholek RSI znajdujgcego sie powyzei
poziomu 70 nie przewyzsza poprzedniego
wierzchotka, po czym nastepuje przebicie od gdry
poprzedniego doika;

D: dywergencja na szczycie wystepuje wdwczas, gdy
kolejny wierzchotek RSI znajdujgcego sie powyze;
poziomu 30 nie przewyzsza poprzedniego
wierzchotka, po czym nie nastepuje przebicie od
dotu poziomu poprzedniego dolka.

W jaki sposéb w ramach analizy technicznej
interpretowany jest fakt, ze linia impetu zaczyna
spadaé¢ ku poziomowi zerowemu?

A: trend spadkowy wcigz jeszcze sie utrzymuije, ale
jest wolniejszy;

B: trend wzrostowy wcigs jeszcze sie utrzymuje,
ale jest wolniejszy;

C: trend wzrostowy wcigz jeszcze sie utrzymuje i
jest szybszy;

D: trend spadkowy wcigz jeszcze sie utrzymuje i
jest szybszy.
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Spbétka A zamierza przejaé spdike B.
Prawdopodobiefistwo przejecia ocenia sie na 0,65,
jegli dotychczasowy zarzad spdiki przejmowane
zrezygnuje z peinionej funkcji oraz 0,30, jesli
zarzgd ten nie zrezygnuje. Szanse rezygnacji
zarzgdu spdtki przejmowane] ocenia sie na 0,60. Na
podstawie powyzszych informacjli okresl, ktdrej z
podanych ponizej wartoSci jest najblizsza wartosé
prawdopodobiefistwa, Ze spdice A uda sie przejgd
spbtke B? .

0,45;
0,51;
0,56;
0,60.

Uno

Urzgdzenie stuzgce do llczenla klientow wchodzgcych
do 1nstytu031 flnansowe3 nie jest idealne i nie
zawsze rejestruje wchodzgcego klienta. Jezeli dwdch
klientdédw wchodzi razem do instytucji, jeden
bezposgrednio po drugim, prawdopodobienstwo, 1z
przez urzgdzenie zostanie wykryty pierwszy klient
wynosi 0,97, zas prawdopodobiefistwo tego, ze
zostanie wykryty drugl klient wynosi 0,94.
Prawdopodobiefistwo, iz obaj klienci zostana wykryci
W taklej sytuacji wyn051 0,93. Na podstawie
powyzszych danych okresl, jakle jest
prawdopodoblenstwo, ze urzadzenle wykryje co
najmniej jednego z dwéch klientdw wchodzgcych do
instytucji razem, bezpofrednio jeden po drugim?

0,97;
0,98;
0,99;
1,00.

Do

Ktére ze stwierdzefi dotyczgcych charakterystyki
wypukitosci obligacji zwykiych jest prawdziwe?

A: przy danej stopie zwrotu w termlnle do wykupu
(YTM) i danym zmodyfikowanym czasie trwania, im
nizsze oprocentowanie, tym wieksza jest wypukiosé
obligacji;

B: przy danej stopie zwrotu w terminie do wykupu
(YTM) 1 danym okresie do wykupu im nizsze
oprocentowanie, tym wieksza jest wypukio&d
obligacji;

C: kiedy stopa zwrotu w terminie do wykupu (YTM)}
rosnie, wypukioS&C obligacji zawsze ro&nie;

D: w przypadku gdy obligacja B ma wieksza
wypuklog¢ niz obligacja A, zasd obydwie obligacje
maja taka sama wartosé rynkowa i stope zwrotu w
terminie do wykupu (YIM) , wieksza wypukio&cC
obligacji B spowoduje, Ze po spadku stopy zwrotu w
terminie do wykupu obligacja B bedzie miala
zawsze nizszg warto§é rynkowa niz obligacja A.
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Rok temu inwestor zakupit obligacje o wartosgci
nominalnej 1000 z%, kuponie 10% rocznie i okresie
do wykupu 6 lat. W momencie zakupu stopa zwrotu w
terminie do wykupu (YTM) wynosita 8%. Po roku,
bezpoSrednio po wyptacie kuponu, inwestor sprzedal
te obligacje, za& w momencie sprzedaszy YTM
wynogiia roéwniez 8%. Na podstawie powyzszych
danych cokre8l, ktérej z wymlienionych ponizej
warto&ci jest najblizsza roczna stopa zwrotu, ktéra
inwestor uzyskal z tej inwestycji?

A: 10,95%;
B: 8,00%;
C; 7,82%;
D: 7,00%.

Standaryzowang normalng zmienng losowa jest
normalna zmienna Jlosowa o:

Sredniej m=1
Sredniej m=1
Sredniej m=0
Sredniej m=0

odchyleniu standardowym d=1;
odchyleniu standardowym d=0;
odchyleniu standardowym d=1;
odchyleniu standardowym d= 50,

whpYvih]
F- - - -

Inwestor pozyskuje kapital przez emisje obligacii o
wartoSci nominalnej 1000 z}, kuponie 9% rocznie
ptatnym na koniec kazdego roku oraz ockresie do
wykupu 5 lat. Cena emisyjna obligacji wynosi 1030
zt, za8 koszty emisji i dystrybucji 15 z: na jedng
obligacje. Na podstawie powyzszych danych okreél,
ktérej z wymienionych ponizej wartodci jest
najblizszy koszt kapitalu zgromadzonego w opisany
apostb (po uwzglednieniu kosztdw emisii i
dystrybuciji) .

A: 10,07%;
B: 5,83%;
C: 9,48%;

D: 8,62%.
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Analityk ocenia dwa projekty inwestycyjne A i B o
okresie trwania 2 lata. Prognozy przepiywow
pienieznych dla obydwu projektdw przedstawiono w
ponizszej tabeli. '

Projekt Rok 0 Rok 1 Rok 2
A -100 70 120
B - 50 50 80

Stosujgac do oceny obydwu projektéw taksa samg stope
dyskontowa analityk uzyskal dla projektdéw A i B
identyczng warto&¢& NPV, Na podstawie powyzszych
danych okresl, ktdrej z ponizszych wartosSci jest
najblizsza wartodé NPV uzyskana przez tego
analityka.

A: 42,34;
B: 50,25;
C: 58,96;
D: 65,13.

Ogdt Erodkdédw pienieznych wydatkowanych rocznie
przez spditke A wynosl 15 200 000 zl. Koszt
jednorazowego pozyskiwania Srodkdéw pienieznych
(ponoszony np. przy sprzedazy bondw skarbowych)
wynosi 500 zl. Roczna stopa zwrotu z paplerdw
wartoSciowych, stanowigca alternatywny koszt
utrzymywania Srodkdédw pienieznych wynosi 10%. Na
podstawie powyzszych danych okredl, ktdrej z
ponizszych wartoSci jest najblizszy Sredni stan
salda Srodkéw pienieznych utrzymywanych przez te
spotke, wyznaczony poprzez zastosowanie modelu
Baumola. . : :

A: 55 000 gz%;
B: 19 4936 zi;
C: 38 9872 zi;
D: 42 4653 zi.

Zgodnie z oczekiwaniami inwestoréw za rok od dnia
dzisiejszego dywidenda wyplacona na jedng akcie
spd1ki A wyniesie 3,50 zi, po czym dywidenda ta
bedzie wzrastaé w stalym tempie 10% rocznie. Stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyvka wynosi 6%, zas
oczekiwana stopa zwrotu z portfela rynkowego 13%.
Wykorzystujac te dane analityk oszacowal wartosé
akcji spotki A na 90 zl. Na podstawie powyzszych
informacji cokregl, ktdrej z wymienionych ponize;
wartofci jest najblizsza wartoi¢ wspdiczynnika beta
dla akcji spbiki A, jaka przyjal ten analityk do
swojego szacunku.

0,9;

I

Oy

1,1;
1,3;
1,5.

7
7
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Obecna cena akcji spdiki A, od ktdrej niej jest
wyptacana dywidenda wynosi 50 zt. W ciggu dwéch
nastepnych okreséw szeSciomiesiecznych moze ona
wzrastac badZ spadad o 10%. Wolna od ryzyka stopa
procentowa wynosi 8% w skali roku (kapitalizacia
ciggta). Na podstawie powyzszych danych okresl,
ktore] z ponizszych wartogci jest najblizsza
wartosC rocznej eurcpejskiej opcji kupna akeiji
spbitki A o cenie wykonania 50 zt.

A: 3,72;
B: 4,81;
C: 5,23;
D: 6,17.

Obecna cena terminowa aktywéw wynosi 25. Po upkywie
sze8ciu miesiecy wyniesie ona 28 lub 23. Wolna od
ryzyka stopa procentowa wynosi 6% w skali roku
(kapitalizacja ciagta). Na podstawie powyzszych
danych podaj, ktérej z ponizej wymienionych
wartoSci jest mnajblizZsza warto8é szeéciomiesieczne]
europejskie] opcji kupna kontraktédw futures na te
aktywa o cenie wykonania 25.

A; 0,87;
B: 1,26;
C: 1,16;
D: 2,15.

Odchylenie standardowe kwartalnej zmiany ceny
towaru wynosi 0,65 z}. Odchylenie standardowe
kwartalnej zmiany ceny kontraktu futures na ten
towar wynosi 0,81 zl. Wspdilczynnik korelacji
pomiedzy tymi wartofciami wynosi 0,7. Na podstawie
powyzszych danych okre§l, ktérej z ponizszych
wartoSci jest najblizsza optymalna wartosé
wspbiczynnika zabezpileczenia (minimalizujgcego
ryzyko zwigzane z zajmowang przez inwestora
pozycja) dla kontraktu trzymiesiecznego.

A: 0,512;
B: 0,562;
C: 0,642;
D: 0,724.



71.

72.

73,

-22/0.-

Wspolczynnlk korelac31 pomledzy stopaml zwrotu =z
akcji A oraz akcji B wyn051 -1. Oczekiwana stopa
zwrotu z akcji A wynosi 20%, zas odchylenie
standardowe stopy zwrotu 16%. Oczekiwana stopa
zwrotu z akcji B wynosi 16% zas8 odchylenie
standardowe stopy zwrotu 12%. Na podstawie
powyzszych 1nformac31 okresl, ktore3 z ponizszych
wartogci ]est najblizsza oczeklwana stopa zwrotu z
portfela =ziozonego z tych dwéch akeji,
charakteryzujgcego sie minimalnym ryzykiem
mierzonym odchyleniem standardowym stopy zwrotu.

A: 17,0%;
B: 18,0%;
C: 17,7%;
D: 18,8%.

Zaldz, ze portfele A i B =3 dobrze
zdywersyfikowane, zas stopa zwrotu z aktywow
wolnych od ryzyka wynosi 12%. Ponadto dysponujesz
nastepujacymi informacjami o portfelach:

Portfel Oczekiwana stopa zwrotu Beta
A 24% 1,00
B 1B% 0,25

Na podstawie powyzszych informacji, analizujac te
sytuacje w kategoriach jednoczynnikowego modelu
wyceny arbitrazowej (APT), mozna powiedzieé, ze

A: ma rynku panuje rdéwnowaga opisana modelem
wyceny arbitrazowe]j (APT);

B: obydwa portfele s zbyt drogie;

C: obydwa portfele sa zbyt tanie;

D: relacja cenowa pomledzy portfelaml stwarza
mozliwoS¢ zastosowania strategii arbitrazowe].

Zatbz, ze na rynku kapitaiowym istniejg jedynie
akcje dwbch spdiek: A i B. Kapitalizacja spotki A
jest trzykrotnie wyzsza od kapitalizacii spéiki B.
Odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji spdiki
A wynosi 30% zas odchylenle standardowe stopy
zwrotu = ak031 spdiki B wynosi 50%. Wspdiczynnik
korela031 pomledzy stopami zwrotu = akcji obydwu
spolek wyn051 0,7. Na podstawie powyzszych danych
okregl, ktérej z ponlzszych warto&ci jest
najbllzsza warto&¢ wspdiczynnika beta akecji spditki

A,

A: 0,75;
B: 0,89;
C: 0,94;
D: 1,34.
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Koszt kapitalu spétki A, w sytuacji jesli w calodci
finansowana bytaby kapitalem wiasnym wynosi. 15%.
Obecny Eredni wazony koszt kapitalu tej spdiki
oszacowany przy zastosowaniu modelu
Millera-Modiglianiego wynosi 13,2%. Na podstawie
powyzszych informacji, wiedzac, ze stopa podatku od
dochoddw spdiek wynosi 20% okredl, ktérej z
ponizszych wartoScl jest najblizsza wartogé
wskaZnika: Diug/Warto&& aktywdw spdiki (wartoécei
rynkowe) , opisujgcego strukture kapitaiu tej
spbiki.

Odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela
sktadajgcego sie z 20 akcji, w ktdrym udziaty akcji
s3 jednakowe wynosi 0,182, Kowariancja pomiedzy
kazda z par akcji wchodzgeych w skitad tego
portfela jest jednakowa i wynosi 0,03. Na podstawie
powyzszych informacji okregl, ktérej z podanych
ponizej wartofci jest najblizZsza wartosé wariancii
stopy zwrotu z akcji wchodzgecych w skfad tego
portfela, jes8li zaiozysz, iz wariancja ta jest taka
sama dla kazdej z akcji.

A: 0,06;
B: 0,09;
C: 0,19;
D: 0,36.

Wskaz prawidiowo&é charakterystyczna dla
przedsiebiorstw o malejgcej krzywej popytu:

A: utarg kraficowy spada wraz ze spadkiem
produkcii;

B: utarg kraficowy rofnie wraz ze wzrostem
produkcii;

C: utarg kraficowy jest nizszy od ceny ostatnie;j
sprzedane] jednostki o wielkoS¢é wpiywu obnizki
ceny na sumg przychoddw uzyskanych ze sprzedaszy
poprzednich jednostek;

D: utarg kraficowy jest wyzszy od ceny pierwszej
sprzedane] jednostki o wielkoS¢ wplywu obnizki
ceny na sume przychoddw uzyskanych ze sprzedazy
kolejnych jednostek.
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Wskaz stwierdzenie prawdziwe w stosunku do
monopolu:

A: moze wpiywal na ceng swojego produktu;
B: nle zawsze osiaga normalna stope zysku;
C: nle ma wpiywu na cene EWOjegO produktu,
D: 051aga maksymalny zysk, gdy jego koszt
przecietny rdwna sie utargowi przecietnemu.

Przyktadem kapitaitu jest:

A: praca ka53erk1,

B: samochéd uzywany do celdw rekreacyjnych
rodziny;

C: dziatka budowlana;

D: dostarczana energia elektryczna.

Popyt nazywamy elastycznym, gdy jego elastycznosé
cenowa:

A: przyjmuje warto&& pomiedzy 0 i 1;

B: jest w1eksza od minus 1;

C: przyjmu]e wartosé pomledzy minus 1 1 0;
D: jest mniejsza od minus 1.

Ruchy, po ktore3 z nizej wymienionych krzywych
informujg o zmianach dochodu, spowodowanych
przesunieciem krzywej popytu globalnego, bedqcyml
skutkiem wytgcznie zmian stopy procentowej 1
zapewnliajg jednoczesnie pozostanie w réwnowadze ?

A: AS;
B: IS;
C: LM;

D: Philipsa.

Meloman nabywa miesiecznie 10 piyt kompaktowych po
cenie 40 zl kazda, wobec czego jego nadwyzka
konsumenta =z tytulu nabycia

A: dziesiatej piyty wynosi 0 zi;

B: dziesigtej piyty wymosi 40 zi;

C: drugiej piyty wynosi 0 zi;

D: piatej piyty jest wigksza niz z tytulu nabycia
czwartej piyty.
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Funkcja (krzywa) popytu makroekonomicznego (MDS)
jest prezentowana w ukladzie wspdirzednych ktérymi
Sg:

% i poziom cen;

poziom cen i inwestycije;

oszczednodci 1 inwestyeje;

poziom cen i realny dochéd.

O

O popycie nieelastycznym méwimy gdy:

A: wzrost popytu reaguje na zmiany ceny rynkowej;
B: procentowa obnizka ceny C powoduje tak maity
procentowy wzrost iloSci I, ze calkowity utarg
(CxI) zmniejsza sie;

C: procentowa obnizka ceny C powoduje dokiadnie
kompensujgaey jg procentowy wzrost ilodeci I taki,
ze catkowity utarg (CxI) pozostaje niezmienny;

D: procentowa obnizka ceny C powoduje tak znaczny
procentowy wzrost iloSci I, 2e catkowity utarg
(CxI) roénie.

Wyznacz kraficowa sklonnogé do oszczedzania (MPS)
przy =zatozeniu, ze:

Okres rozporzadzany dochdd wydatki na

konsumpcie
A 18.000 17.580
B 15.000 18.350
A:; 0,19;
B: 0,49;
C: 0,69;
D: 0,81.

Wskaz stwierdzenie falszywe w stosunku do
bezrobocia:

A: bezrobocie strukturalne wystepuje wtedy, kiedy
istnieje niedopasowanie podazy pracownikéw i
popytu na nich;

B: bezrobocie frykcyjne wystepuje w zwigzku z
nieustannym ruchem ludnoZci przechodzgcej z
jednego regionu do innego, z jednej pracy do innej
lub z jednej fazy cyklu zycia do innej;

C: naturalna stopa bezrobocia jest to stopa, przy
ktorej sity oddzialywujgce na wzrost badZz spadek
cen 1 ptac rdéwnowazg sie;

D: bezrobocie keynesowskie oznacza rodzaj
bezrobocia pojawiajgcy sie wtedy, gdy ptaca jest
rozmy§lnie utrzymywana powyzej poziomu przy ktdrym
krzywa podazy pracy i popytu na prace sie
przecinaja.
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Spbtka chce zabezpieczyé sie przed wzrostem stopy
LIBOR powyze]j 10 procent w skali roku za pomoca
kontraktédw na gdrny putap stopy procentowe].
WartoS& nominalna nabytego przez spdike kontraktu,
wynosi 10 mln. USD. W dniu korekty wartosci (na
poczatku kwartatu)}, trzymiesieczna stopa LIBOR
wynosi 12 procent w skali roku. Jaka wartogé
piatno8ci bedzie dokonana w zwiazku z tym
kontraktem po upitywie 3 miesiecy?

A: 20.000 USD;
B: 50.000 USD;
C: 60.000 USD;
D: 120.000 USD.

Aktualna cena indeksu akcji wynosi 2400, stopa
dywidendy tego indeksu réwna jest 3% w skali roku
(kapitalizacja ciagta), wolna od ryzyka stopa
procentowa wynosi 5% w skali roku (kapitalizacja
ciggta). Jaka jest dolna granica ceny
szeSciomiesiecznej europejskiej opcji kupna
indeksu, gdy jej cena wykonania jest réwna 23507

A: 72,3;
B: 75,0;
C: 77,8;
D: 79,9.

Obecna cena akcji jest réwna 20 zt., a po 3
miesigcach bedzie wynosié& 22 lub 18 zi. Rozwazajac
europejska opcje kupna akcji z cena wykonania réwna
21 zi, stopie procentowe] réwnej 12% w skali
rocznej { kapitalizacja cigg}a ) w warunkach
powszechnej obojetnosci wzgledem ryzyka,
prawdopodobiefistwo, Ze opcja po 3 miesiacach bedzie
warta 0 wynosi:

A: 2,2678;
B: 2,9134;
C: 0,3477;
D: 0,3789.

Wskaz stwierdzenie falszywe w stosunku do ceny
opcji sprzedazy akceji spdiki ABC:

A: maleje im wigksza jest spodziewana dywidenda;
B: maleje gdy cena akcjl rofnie;

C: rodnie, gdy czas do wygaSniecia opcji roSnie;
D: maleje, gdy wzrasta wolna od ryzyka stopa
procentowa. S
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Zgodnle z Zasadamli Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcdw, zlecenia skiadane przez doradcdw,
dotyczace transakcji na ich rachunkach witasnych
powinny by¢:

A: skiadane tylko w firmie inwestycyjnej, w
ktdrej doradca jest zatrudniony;

B: w dowolnej formie okreSlone] przez pracodawce
(elektronicznej, pisemme’] );

C: potwierdzone pisemnie;

D: potwierdzone pisemnie tylko w przypadku
realizacji zlecenia w podmiocie nie bedgcym
pracodawcs.

Zgodnie =z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcow, doradca przedstawiajac wespdlpracownikom
swojg prace:

A: moze kopiowaé materiaty przygotowane przez inne
osoby, bez podania autora;

B: moze skopiowad materlaly przygotowane przez
inne osoby, po uzyskaniu zgody autordw
opracowanla,

C: nie moze wykorzystywaé materiaidw inmych oséb
celem wydanla wiasnej rekomendaCJl,

D: nie powinien kopiowaé ani wykorzystywacd
materiatow przygotowanych przez inne osoby bez
podania autora, Zrddia 1nformac31 orag zaznaczenia
gsposobu wykorzystanla materiazu.

W przypadku, gdy dom maklerski wykonuje w stosunku
do rekomendowanych klientowi instrumentow
finansowych funkcje animatora, to zgodnie =z
Kodeksem Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich, dom
maklerski powinien:

A: poinformowaé klienta o tym fakcie w stosownej
umowie o dziatalnos¢é maklersksg;

B: stosowna informacje o tym fakcie zamieScié na
wtasnej stronie internetowej i w widocznym miejscu
we wszystkich placdwkach domu maklerskiego;

C: poinformowad klienta o tym fakcie w udzielonej
rekomendaciji;

D: wstrzymad sie od udzielania rekomendacii.

Kodeks Dobrej Praktyki Domdw Maklerskich
ocbowigzuje:

A: wszystkie domy maklerskie prowadzgce
dziatalno&& na terytorium RP;

B: wylacznie czionkdw Izby Domdw Maklerskich;
C: czilonkdéw Izby Domdw Maklerskich i ich
pracownikow;

D: domy maklerskie z siedziba na terytorium RP.
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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcéw (Zasady), podejmujgc decyzje inwestycyjne
w imieniu klienta, doradcy powinni zachowaé
dokumentacje stanowigca podstawe decyzji:

przez okres 1 roku;
przez okres 2 lat;
przez ckres 5 lat;
Zasady nie wskazujg terminu.

O

Firma wyptaci}a dywidende w wysoko&ci 2,5 zt na
akcje. Firma zaklada tempo wzrostu dywidendy w
kolejnych latach na statym poziomie 5% rocznie.
Przy jakiej wymaganej przez inwestora rocznej
stopie zwrotu, wartoS¢ tej akcji wynosi 17,5 zi?

10%;
20%;
30%;
40%.

oW

Instrumentami finansowymi zgodnie z ustawa o
obrocie instrumentami finansowymi =3:

A: energia elektryczna;

B: limity wielko&ci produkcii;

C: prawa majatkowe wynikajgce ze Swiadectw
pochodzenia;

D: niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
ani w alternatywnym systemie obrotu opcje ktdrych
instrumentem bazowym jest towar, ktére moga byé
wykonane przez dostawe, ktdre nie sz przeznaczone
do celdw handlowych i wykazuja witasSciwo&ci innych
pochodnych instrumentdw finansowych.

Pokurent, ktdry nie posiada dodatkowego
upowaznienia, zgodnie z ustawa Kodeks cywilny jest
uprawniony do:

zwotania Walnego Zgromadzenia;
reprezentowania przedsiebiorcy przed sgdem;
zwotania Rady Nadzorczej;

zbycia nieruchomosci.

N
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Ustawa o cbrocie instrumentami finansowymi wymienia
nastepujgce progil wymagajgce zawiadomienia Komisji
Nadozru Finansowego w przypadku zamiaru
bezpo&redniego lub poSredniego nabycia lub objecia
akcji domu maklerskiego:

A: liczba akcji powodujaca osiggniecie lub
przekroczenie 10 %, 15 %, 33 % lub 50 % ogdlnej
liczby gtosdw lub kapitalu zakladowego;

B: liczba akcji powodujgca osiggniecie lub
przekroczenie 15 %, 25 %, 33 % lub 50 % ogdlnej
liczby gtosdéw lub kapitaiu zakiadowego;

C: liczba akcji powodujgca osiggniecie lub
przekroczenie 10 %, 20 %, 33 % lub 50 % ogdlnej
liczby gtosdéw lub kapitalu zaktadowego;

D: liczba akecji powodujgca osiggniecie lub
przekroczenie 10 %, 33 % lub 50 % ogdlnej liczby
gioséw lub kapitalu zakladowego.

Zgodnie z ustawga o obrocie instrumentami
finansowymi bank powilermiczy jest bankiem krajowym
ktory musi posiadaé zezwolenie Komisji Nadzoru
Finansowego na prowadzenie:

A: kont depozytowych;

B: rachunkdw pitatniczych;

C: kont inwestycyjnych;

D: rachunkdéw papierdéw wartoSciowych.

Prawa ze zdematerializowanych papierdéw
warto8ciowych powstajg:

A: z chwilg zapisania ich po raz pierwszy na
rachunku papieréw wartoSciowych i przysiuguija
osobie bedgcej posiadaczem tego rachunku;

B: z chwila podpisania umowy we wiasSciwym domu
maklerskim i przystuguja stronie nabywajace]
papiery warto&ciowe;

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

D: z chwila ich zdematerializowania i przysiugujag
podmiotowl prowadzgcemu konto depozytowe.

0d chwili wystawienia imiennege &wiadectwa
depozytowego, papilery wartodciowe w liczbie
wskazanej w treScl Swiadectwa:

A: nie moga byC przedmiotem obrotu do chwili
utraty jego waznofci;

B: mogg byé przedmiotem obrotu;

C: nie moga byf przedmiotem rejestracji w
depozycie papierdw wartoSciowych;

D: moga byé przedmiotem obrotu, jefli statut tak
stanowi.
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0d chwill wystawienia imiennegc zaSwiadczenia o
prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, papiery
wartoSciowe w liczbie wskazanej w tredci
Swiadectwa:

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

B: moga by¢ przedmiotem obrotu;

C: nie moga byé przedmiotem rejestracji w
depozycie paplerdw wartod&ciowych;

D: mogy byé przedmiotem obrotu, jegli statut tak
stanowi.

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

A: tworzy Bankowy Fundusz Gwarancyjny i prowadzi
Krajowy Depozyt Papierdw WartoSciowych S.A.;

B: prowadzi i tworzy Bankowy Fundusz Gwarancyjny;
C: tworzy Krajowy Depozyt Papierdw Warto&ciowych
S5.A.;

D: prowadzi Narodowy Bank Polski.

Zlecenie sprzedazy przekazywane przez firme
inwestycyjng na rynek regulowany, ktdre moze
prowadzl€ do zawarcia transakcji krétkied
gprzedazy:

A: powinno zawieraé odpowiednie oznaczenie
pozwalajgce na odréznienie go od innych zleced tej
firmy inwestycyjnej kierowanych na rynek
regulowany;

B: w zalezno&ci od wielkoSci transkcji powinno
zawieraé odpowiednie oznaczenie pozwalajgce na
odréznienie go od innych zlecef tej firmy
inwestycyjnej kierowanych na rymek regulowany;

C: za zgoda zleceniodawcy powinno zawierad
odpowiednie oznaczenile pozwalajgce na odrdznienie
go od innych zlecefl tej firmy inwestycyjne
kierowanych na rynek requlowany;

D: nie moze odrdzniaé sie od innych zlecefi
przekazywanych przez firme inwestycyjna na rynek
regulowany.
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W przypadku powstania w czasie sesji gieildowej na
rynku regulowanym organizowanym przez Gielde
Papierdw WartoSciowych w Warszawie S.A. sporu,
zwigzanego z jej przebiegiem i porzadkiem, a
wymagajgcego natychmiastowego rozpatrzenia, zgodnie
z Regulaminem Gieldy rozstrzyga go:

A; czionek zarzgdu gieldy;

B: dyzurny pracownik Departamentu Nadzoru Obrotu
Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego;

C: przewodniczgcy sesji;

D: w trybie nadzwyczajnym Przewodniczgcy Komisiji
Nadzoru Finansowego.

Zgodnie z Regulaminem Gieldy, transkacja pakietowa
na rynku regulowanym organizowanym przez Gielde
Papierdtw WartoSciowych w Warszawie S.A.:

A: moze byC zawarta, jeSli przedmiotem transakcji
jest pakiet akcji wchodzgcych w skiad indeksu WIG
20 o wartoSci co najmniej 250.000 =zi;

B: jest zawierana w systemie notowan cigglych;

C: jest zawierana, jegli maksymalna réznica
pomiedzy ceng instrumentu finansoweqgo okredlona w
zleceniu a ostatnim kursem tego instrumentu z
sesji gietdowej nie jest 2sza niz 20%;

D: jest zawierana w systemie kursu jednolitego.

Jak wynika z ustawy Kodeks spéiek handlowych, w
przypadku poigczenia spdiek:

A: na spbike przejmujaca zawsze przejdzie
zezwolenie na prowadzenie dziatalnogci maklerskiej
udzielone spdice przejmowaned;

B: na spbitke przejmujgaca nigdy nie przejdzie
zezwolenie na prowadzenie dziatalnogci maklerskied
udzielone spdice przejmowane];

C: na spditke przejmujacg przejdzie zezwolenie na
prowadzenie dzialalnoSci maklerskiej udzielone
spbice przejmowanej, jezeli Komisja Nadzoru
Finansowego nie zlozy sprzeciwu w terminie
miesigca od dnia ogloszenia planu potaczenia;

D: na spdike przejmujgca przejdzie zezwolenie na
prowadzenie dzialtalnoSci maklerskiej udzielone
spbice przejmowanej, nawet jezeli Komisja Nadzoru
Finansowego zlozy sprzeciw w terminie miesigca od
dnia ogtoszenia planu polgczenia, o ile walne
zgromadzenie spdiki przejmowanej w drodze uchwaty
podtrzyma wole przejscia tego zezwolenia.
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Postepowanle wyjadniajgce w celu ustalenia, czy
1stn1eja podstawy do zlozenia zawiadomienia Q
podejrzeniu popeinienia przestepstwa, zgodnie z
ustawg o nadzorze nad rynkiem kapitalowym:

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

B: prowadzone ]est na podstawlie Kodeksu
postepowanla admlnlstacyjnego,

C: nie moze byé brzeprowadzone ponownie wobec tego
samego czynu, po jego wezeSniejszym zamknigciu;

D: nie moze byé diuzsze niz 6 miesiecy.

Kontrola domu maklerskiego, zgodnie =z ustawg o
nadzorze nad rynkiem kapltalwowym nie moze byc
diuzsza niz:

A: 3 miesiace;
B: 6 m1e51ecy,
C: bez ograniczed czasowych;
D: 9 miesiecy.

Zgodnie z ustawag Kodeks cywilny oscobami prawnymi
-E

A: Bkarb Pafistwa i jednostkl organlzacyjne, ktdrym
przeplsy szczegolne przyznajg osScbowo&d& prawng; :
B: spbiki jawne;

C: spdiki partnerskie;
D: spdiki cywilne.
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