TEST EGZAMINACYJNY

EGZAMIN NA MAKLERA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Zestaw nr 1

Zagadnienia zawarte w tescie ujeto wedtug stanu prawnego obowigzujacego na
S dzien 7 pazdziernika 2010 roku. - :
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Tres¢ i koncepcja pytan zawartych w tedcie sq przedmiotem praw autorskich i nie mogg byé publikowane lub w.
inny sposéh rozpowszechniane bez zgody KKomisji Nadzoru Finansowego,
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Jaka kwote musialby wptacié inwestor w chwili
obecnej na swoje konto oszczednofciowe
oprocentowane 8% w skalil roku, zeby mSc przez 10
kolejnych lat, na koniec kazdego roku wyptacaé po
2.200 PLN ?

11..000 PLN;
14.762 PLN;
17.600 PLN;
22.000 PLN.

oW

Akcje spdéiki HHH notowane sg na rynku podstawowym
Gieldy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. w
systemie notowainl ciagiych. Na podstawie ponizszego
arkusza zlecefi, przedstawiajacego wszystkie
zlecenia zlozone w fazie przed otwarciem, proszg O
wskazanie Teoretycznego Kursu Otwarcia (TKO)
notowafi akcji spdiki HHH.

Kurs odniesienia: 246,00 zi

KUPNO LIMIT SPRZEDAZ
400 PKC ---
200 PCRO ---
--- 246,00 100
100 245,00 200
--- PCRO 400

A. 246,00 zk;

B. 245,99 =zi;

C. 245,95 z%;

D. 245,90 zi.

Stopa dyskonta bonu skarbowego wynosi, na 157 dni
przed wykupem, 4,33%. Ile wynosi stopa rentownoscl
dla tego bonu skarbowego w skali roku ?

A. 4,33 %;
B, 4,41 %;
C. 4,44 %;
D. 4,55 %.

ANULOWANE
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Regulamin Krajowego Depozytu Papierdw WartoSciowych
S.A. okrefla zasady dziatania systemu:

A. rozliczefi miedzybankowych transakciji

' walutowych;

B. rozliczeniowego w zakresie obrotu
niezdematerializowanymi papierami wartofciowymi
oraz instrumentami finansowymi;
przeprowadzania transakcji gietdowych;
depozytowo-rozliczeniowego w zakresie obrotu
zdematerializowanymi papierami wartoSciowymi
oraz instrumentami finansowymi, ktére nie sg
papierami wartofciowymi, a ktbre zostaty
dopuszczone do cobrotu zorganizowanego.

o0

Jezell krzywa rentownosSci przyjmuje ksztatt
"odwrdcony" to:

A. zgodnie z teorig pitynnofci, inwestorzy oczekuja
wzrostu stdép procentowych;

B. zgodnie z teorig segmentacji rynku, nie mozna
nic powiedziedé o oczekiwaniach inwestordw, co
do ksztalttowania sie przysziych stdp
procentowych;
zgodnie z teoria oczekiwail, inwestorzy
spodziewajg sie wzrostu stdp procentowych;

D. zadna z teorii nie tiumaczy takiego ksztaltu
krzywe] rentownos&ci.

. Model Black™a - Scholes™a - Merton a mozna
wykorzystaé do bezposredniej wyceny:

opcji amerykafiskich;

opcji bermudzkich;

opcji azjatyckich;

waniliowych opcji europejskich.

Onw®

Akeje spbiki X wyceniane sg zgodnie z modelem
Gordona na 50 PLN, przy wymaganej stopie zwrotu
rownej 15% oraz progunozowane] na koniec roku
dywidendzie w wysokoSci 5 PLN. Ile wynosi zwrot z
kapitalu wiasnego (ROE), jezeli wskaZnik wyplaty
dywidendy (ang. dividend payout ratio) rdéwny jest
75% °?

A. 6,67
B. 13,34
c. 20,00
D. 25,00

o\? g9 o\® &\®
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Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem
kapltalowym czas trwania kontroli nie moze byé
diugszy niz:

A. 2 miesigce;
BE. 3 miesiace;
C. .5 miesiecy;
D. 6 miesiecy.

Ile wyn051 wspbiczynnik beta spdiki XX, jezeli
Sredni wazony koszt kapitaiu tej spolkl ksztaltuje
gie na p021om1e 12,55%, spbdtka finansuje sieg
obllgaCJaml oprocentowanyml stopga wolng od ryzyka
réwng 5,00%, relacja kapitalu wiasnego do diugu
wynosi 3 zwrot z portfela rynkowego to 13,00%, a
stawka podatku dochodowego od zyskow spélek réwna
jest 20,00% ?

Onwp
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Spbika ABC wyptacita dywidende za zeszly rok w
wysokogdci 7 PLN. W chwili obecnej akecje spdiki
wyceniane sg zgodnie z modelem Gordona na 84 PLN.
Przy jakim maksymalnym poziomie wymaganej stopy
zwrotu inwestorowi optaca sie nabyé akcje spdiki
ABC, jezell przewiduje sie, ze dywidenda bedzie
stale wzrastala w tempie 3% rocznie ?

A. 11,33 %;
B. 11,58 %;
C. 11,83 %;
D. 12,00 %.

Ile wynosi roczna stopa procentowa, po ktérej
1nwestujac 2.000 PLN na 30 lat otrzymamy taks =amg
kwote jak przy inwestycji 3.281,2 PLN na 5 lat po
tej samej stopie ?

whaR i
U WA
n\n o\ o\® o\
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Zgodnie z Regulaminem Gieidy, w przypadku powstania
w czasie sesji gieldowej sporu zwigzanego z jej
przebiegiem i porzgdkiem, a wymagajacego
natychmiastowego rozpatrzenia, rozstrzyga go:

Przewodniczgcy Komisjl Nadzoru Finansowego;
przewodniczacy sesji;

Przewodniczgcy Sgadu Gieldowego;

Prezes Gieidy.

Unw

Akcje spéiki KKK notowane sg w systemie kursu
jednolitego z dwukrotnym okrefleniem kursu. Na
podstawie ponizszego arkusza zlecefl, prosze
wyznaczy?® kurs jednolity akcji spdiki KKK (podczas
pierwszego okreglania kursu jednolitego), biorac
pod uwage =zasady ocbowigzujgce na Gieldzie Papierdw
WartoSciowych w Warszawle S.A.

Kurs odniesienia: 1,00 =%

KUPNO LIMIT SPRZEDAY,

2.670 PKC —-—=-
40 PCRO ---
90 0,91 ~———
-—- PCRO B0O
-—- PKC 2.000

A, 1,00 =%;

B. 0,99 z%;

C. 0,95 =z%;

D. 0,91 =%,

Jaka kwote musialby zalnwestowaé inwestor w chwili
obecne]j, przy zalozeniu state] rocznej stopy
procentowe] wynoszace]j 6%, zeby uzyskal wieczysty
roczny przypiyw gotdwki (renta wieczysta) w
wysokoSci 24.000 PLN ?

240.000 PLN;
320.000 PLN;
380.000 PLN;
400.000 PLN.

wlaRivii-l

Zgodnie z Regulaminem Gieidy, podstawe dla
ustalenia dopuszczalnych wahafi kursdéw w danym
systemie notowafl stanowi:

kurs odnilesienia;
kurs transakcyjny;
kurs teoretyczny;
kurs domysSlny.

W
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Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, firma inwestycyijng nie jest:

A
B.

C.
D.

dom maklerski;

zagraniczna firma inwestycyjna prowadzaca
dziatalnoié maklerskg na terytorium
Rzeczypospolite] Polskie];

bank powierniczy;

zadna z powyzszych.

Nieprawda jest, ze:

A.

B.

czas trwania (duration) obligacji zerokuponowej
réwny jest diugoSci ckresu do terminu wykupu
tej obligaciji;

czas trwania (duration} obligacji jest miarag
wrazliwoSci obligacji na zmiany stop
procentowych;

ryzyko reinwestycii jest najwieksze w przypadku
obligacji zerokupcnowych;

obligacja z opcja wykupu jest korzystna dla
emitenta.

Akcije spdiki AAD notowane sg na Gieldzie Papierdw
Wartogciowych w Warszawle S.A. w systemie notowarl
ciggtych. Podczas trwania sesji, w fazie notowan
ciggtych, zlozono nastepujgce zlecenia,
przedstawione ponizej zgodnie z kolejno&cia
ziozenia:

Kurs odniesienia 95,00 zi

Kolejnosé Rodzaj Ilo&é Limit
zlozenia zlecenia ceny
Pierwsze sprzedaz 8 94,00
Drugie sprzedaZz 10 95,00
Trzecie kupno 10 96,00

Wskaz, ktdre z ponizej przedstawionych zleceil
spowoduje zawieszenie zawierania transakcji, biorac
pod uwage zasady ohowigzujgce na Gieidzie zgodnie =z
Regulaminem Gieildy.

A,

B
C.
D

zlecenie kupna 10.000 akcji z poleceniem
wykonania PCR;

zlecenie kupna 10 akcji z poleceniem wykonania
PKC;

zlecenie kupna 10 akcji z limitem ceny

120,00 z%;

zlecenie sprzedazy 10.000 akecji z limitem ceny
0,01 zi.
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Ktoére stwierdzenie dotyczace miar wrazliwoscil cen
opcji (tzw. greki) jest poprawne ?

A.

Delta jest miarg zmiany parametru Rho w
zaleznoSci od stopy wolnej od ryzyka, natomiast
Vega mierzy zmiane ceny opcjil ze wzgledu na
upityw czasu;

Delta jest miara zmiany parametru Rho w
zaleznosci od stopy wolnej od ryzyka, natomiast
Vega mierzy zmiane ceny opcjl w powigzaniu z
obecng zmiennosScia kursu instrumentu bazowego
{(volatility) ;

Gamma jest miarg zmlany parametru Delta w
zaleznoécli od ceny instrumentu bazowego,
natomiast Vega mierzy zmiane ceny opcji w
powigzaniu z obecng zmiemmo&cia kursu
instrumentu bazowego (volatility);

Gamma jest miarg zmiany parametru Delta w
zaleznodci od ceny instrumentu bazowego,
natomiast Vega mierzy zmiane ceny opcji ze
wzgledu na uplyw czasu.

Jezeli spdika YY sprzedaje wyiacznie produkt X po
cenie jednostkowei 4 PLN, z kosztami zmiennymi na
poziomie 2,5 PLN na jednostke, ponoszgc przy tym
koszty state w wysokofci 45.000 PLN, to przy jakie]j
liczbie sprzedanych jednostek produktu X spdika
osiagnie prdég rentownoSci 7

A,

B.
C.
D

30.000 jednostek;
45,000 jednostek;
90.000 jednostek;
180.000 jednostek.

zZgodnie ze Szczegdblowymi Zasadami Obrotu
Gieldowego, dodatkowym warunkiem wykonania, ktdry
moze zawleraé zlecenie maklerskie, nie jest

warunek:

A. po cenie domySlnej;

B. wielkos8¢ (wolumen) ujawniana;

C. minimalna wielko&¢é (wolumen) wykonania;
D. limit aktywacji.
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Zgodnie z ustawg o obligacjach, obligacja jest
papierem wartofSciowym emitowanym w serii, w ktdrym:

A.

B.

obligatariusz zobowigzuje sie wobec emitenta do
speinienia okreSlonego Swiadczenia;

emitent stw1erdza, ze 3est wtadclcielem
obligacji i zobowigzuje sie wobec diuznika do
speinienia okreslonego Swiadczenia;

emitent stwierdza, ze jest diuznikiem
wiaSciciela obligacji (obligatariusza) i
zobowigzuje sie wobec niego do speinienia
okreslonego gwiadczenia;

emitent pozycza plenladze i zobow1azu3e sig do
ich zwrotu w okreglonym terminie.

Wariancja zwrotdw =z portfela rynkowego wynosi

0,0225,

podczas gdy kowar1anc3a pomiedzy zwrotami z

akc31 5polkl ABC a zwrotami z portfela rynkowego
réwna jest 0,0324. Jaki jest oczekiwany zwrot 2z
akcji spdiki ABC, jezeli stopa wolna od ryzyka
rowna jest 6%, a zwrot z portfela rynkowego
ksztattuje 51e na poziomie 13,50% ?

Unm?ﬁ

11,21
13,50
16,80
19,50

r
f
r

o0 o0 @ ae

Zgodnie Z rozporzqdzenlem Ministra Finansdéw w
spraw1e trybu i warunkdw postepowanla firm
inwestycyjnych, bankéw, o ktdérych mowa w art. 70

‘ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

oraz bankdw pow1ern1czych mlejsca wykonania dla
wykonywania zlecefl nie stanowi:

A.

onw

firma inwestycyjna realizujgca zadania zwigzane
z organizacjg rynku regulowanego;

rynek regulowany;

alternatywny system ocbrotu;

zadna z powyzszych,

Zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyjnych,
]ednoosobowym zalozy01elem towarzystwa funduszy
inwestycyjnych moze byé:

game

ogoba fizyczna lub oscba prawna;
wyltgacznie oscba fizyczna;
wytgcznie osoba prawna;

kazdy podmiot.
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Zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyjnych, wskaz
twierdzenie nieprawdziwe w odniesieniu do
certyfikatéw inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego
ramknietego:

A. publiczne certyfikaty inwestycyjne moga byé
wylacznie na okaziciela;

B. certyfikat inwestycyjny nie jest papierem
wartoSciowych;

C. certyfikaty inwestycyjne umarza sie wylacznie w
przypadkach przewidzianych w ustawie o
funduszach inwestycyjnych;

D. certyfikat inwestycyjny na okaziciela daje na
zgromadzeniu inwestordw prawo do jednego glosu.

Jakim kapitatem poczatkowym dysponowal inwestor,
ktéry przez 5 lat inwestowal w lokate oprocentowana
roczng stops efektywng 7%, a nastepnie przez
kolejne 7 lat w lokate oprocentowana roczna stopa
efektywng 10%, otrzymujac w ten sposéb 5.494 PLN ?

A, 1.755 PLN;
B. 2.010 PLN;
C. 2.124 PLN;
D. 2.432 PIN,.

Jezeli odktadatbys przez kolejne 50 lat na koniec
kazdego roku po 100 PLN na swoje konto emerytalne
oprocentowane przez caly ckres na poziomie 10% w
skali roku, to ile pieniedzy uzbieraloby sie na
koncie na emeryture ?

A, 5.000 PLN;
B. 21.63% PLN;
C. 45.583 PLN;
D, 116.35%1 PLN.

Cbhblicz wewnetrzng stope zwrotu (IRR) dla inwestyeciji
w kwocie 2.418,21 PLN, dokonanej w chwili obecnej,
jezell przychodem z inwestyciji bedzie strumiesn
pietnastu ptatnoici po 300 PLN kazda, dokonanych na
koniec kazdego roku przez pietnagcie lat.

A, 7
B. 8
c. 9
D. 10

oo d@ o o\
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Zgodnie z rozporzgdzeniem w sprawie szczegblnych

zasad rachunkowodci funduszy inwestycyjnych, przesz

premie netto rozumie sie:

A. wartos8¢ zobowigzafi podporzadkowanych netto;

B. warto&¢ przychoddw odsetkowych skorygowanych o

pozostate przychody z lokat;

C. warto8é premii z tytulu wynagrodzenia za
zarzadzanie przekazywanej towarzystwu;

D. warto&¢ premii z tytulu wystawienia opciji,
pomniejszong o koszty bezpofrednio zwiazane z
wystawieniem opcji.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie trybu i warunkéw postepowania firm
inwestycyjnych, bankdéw, o ktérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankéw powierniczych, nieprawdsg jest, ze
frodki pieniezZne klientéw mogg byé deponowane:

w banku krajowym;

w banku centralnym;

w zagranicznej instytucji kredytowej;

w uznanym funduszu obligacji skarbowych.

Unwp

Jezeli w chwili obecnej opcja sprzedazy (put) ma
ceng 4,23 PLN, natomiast parametr Delta dla tej
opcji wynmosi -0,32, to w chwili wzrostu ceny

biezacej (spot) instrumentu bazowego o 1 PLN, cena

tej opcji bedzie réwna:

A. 5,23 PLN;
B. 4,55 PLN;
C. 4,23 PLN;
D. 3,91 PLN.
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Diuga pozycija w strategil stelaza (straddle),
charakteryzuje sie tym, ze:

I. jest zlozeniem dwéch opcji kupna (call) o
réznych cenach wykonania i jednej opecji
sprzedazy (put);

II. inwestor osigga zysk w chwili, gdy cena
1nstrumentu bazowego w chwill wykonania opc31
nie bgdzie odbiegata od ceny wykonania opcji
© wiecej niz koszt strategii;

ITI. jest stosowana przez inwestordw oczekujacych
duzych wzrostdédw lub spadkdw cen instrumentdw
bazowych

IV. moze by& stosowana, gdy instrumentem bhazowym
jest waluta.

Wersje odpowiedzi: A (I,II)
B (I,II,IIT)
C (I,IIT)
D (IIT,IV)

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji blezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw
wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za roéwnowaine
informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa
nlebedqcego painstwem czlonkowskim, w przypadku
emitenta bedgcego domem maklerskim przez przychody
ze sprzedazy rozumie sie:

. przychody z inwestycji;

. przychody =z lokat;

. przychody z dziatalno8Sci maklerskiej;
dochody ogdiem.

oW

Inwestor zakupil obligacje na cztery lata przed jej
wykupem, o nominale (po ktbérej bedzie wykupiona
obligacija) r6é6wnym 300 PLN i statym kuponie rdéwnym
7% (kupony ptatne s na koniec kazdego roku). Po
jakiej cenie inwestor dokona? zakupu, jezeli w

- chwili nabycia stopa zwrotu do wykupu tej obligacji

réwna bylta 9% ?

A, 280,55 PLN;
B. 293,47 PLN;
C. 300,00 PLN;
D. 320,32 PLN.
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Zgodnie z regulaminem Krajowego Depozytu Papierdw
WartoSciowych S.A., w8rdd zasad ewidencji papierdw
wartogclowych nie wystepuje zasada:

A. zupelnosci;

B. potréinego zapisu;

C. jednoczesnosSci zapisdw;
D. przejrzystodci.

Akcje spbtki AAA notowane sg na Gieldzie Papierdw
WartoSciowych w Warszawie S.A. w systemie notowad
cigglych. Po wyznaczeniu kursu otwarcia na poziomie
5,50 zi, wszystkie zlecenia, ktére braly udzial w
wyznaczaniu kursu otwarcia, zostaly zrealizowane w
catosci. W trakcie notowad ciggiych zlozone zostaty
nastepujgce zlecenia, przedstawione ponizej,
zgodnie z kolejnodcig zlozenia.

Kolejnosé Rodzaj Ilo&¢ Limit
ztozenia zlecenia ceny
Pierwsze sprzedaz 30 5,51
Drugie sprzedaz 80 5,51
Trzecie kupno 100 5,50
Czwarte kupno 40 5,48
Pigte sprzedaz 70 5,49

Wskaz, ktére z nizej przedstawionych zlecesd,
wprowadzone pojedynczo (dodatkowo)} do arkusza
zlecen bedzie podlegato natychmiastowej czeSciowed
lub catkowitej realizaciji, zgodnie z zasadami
obowigzujgcymi na Gieidzie Papierdéw WartoSciowych w
Warszawie S.A. '

A. zlecenie kupna 100 akcji z limitem 5,51 =zt i
warunkiem WuA;

B. zlecenie kupna 100 akcji z poleceniem wykonania
PCRO;

C. zlecenie kupna 100 akcji z poleceniem wykonania
PKC i z limitem aktywacji 5,51 zi;

D. zadna z powyzszych.
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Akcje spdiki A i akeje spdiki B charakteryzuja sie
takim samym ryzykiem rynkowym, niemniej jednak
spdtka A wykazuje wyzszy stopiedi dZwigni finansowej
niz spétka B. Ponadto akcje spdiki A posiadaja
wiekszg prynnosé oraz wyzsza oczekiwang stope
zwrotu niz akcje sp8iki B. Co jest najbardziej
prawdopodobng przyczyng wyzsze] oczekiliwanej stopy
zwrotu akcji spditki A ?

A. wieksza pitymnos¢ akeji spdiki A w stosunku do
akcji spdiki B;

B. wyzszy stopiefA dzwigni finangowej spdiki A w
stosunku do spéiki B;

C. zardéwno wieksza piynnosé akcji spdiki A jak i
wyzszy stopiefi dZwigni finansowe] dla tej
spdtki w stosunku do spdiki B;

D. zadna z wymienionych przyczyn nie tilumaczy
wyzsze] oczekiwane] stopy zwrotu.

W rozumieniu Regulaminu cbrotu regulowanego rynku
pozagietdowego, transakcija, ktdrej warunki zostaly
ustalone bezpo&rednio pomiedzy stronami przy
wykorzystaniu systemu informatycznego rynku, to:

transakcja pozarynkowa;
transakcja bezpo&rednia;
transakcja negocjowana;
transakcja umowna.

Ui

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdw w

- sprawie informacji stanowigcych rekomendacje
‘dotyczgce instrumentdédw finansowych, ich emitentdw

lub wystawcéw, przepisy tego rozporzadzenia stosuje
gsie w szozegOlnodci do:

A. dziennikarzy, ktdrzy sg cbowigzani do
stosowania regulacjil wewnetrznych,
uwzgledniajgcych zasady sporzadzania
rekomendaciji, ckreSlone w tym rozporzadzeniu;

B. rekomendacji, ktdre dostepne sa wyitacznie dla
waskiego kregu odbiorcdw;

C. rekomendacji przekazywanych do publicznej
wiadomo&ci;

D. porad inwestycyjnych w zakresie doradztwa
inwestycyjnego sporzgdzanych dla oznaczonego
imiennie adresata.
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Spéitka WW znajduje sie na poczatku swojego roku
obrotowego, planujac budzet na ten rok obrotowy,
jak 1 na kolejne lata. Poniewaz spdtka operuje w
branzy znajdujacej sie w fazie dojrzaltodci, zaktada
sie, ze zardwno sam zysk jak i wszelkie ponoszone
koszty i nakitady pozostang na takim samym poziomie
w nastepnych latach. Jaka jest warto&é spdiki WW
(liczona metodg wolnych przepiywdw gotdwki dla
firmy FCFF)}, jezeli planowany zysk netto wyniesie
120 mln PLN, odpisy amortyzacyjne wyniosa 12 mln
PLN, spditka utrzyma staty poziom diugu, placac
odsetki w wysokog&ci 22 mln PLN rocznie, spdika
planuje dokonywaé statych inwestycji kapitatowych o
wartogci 30 mln PLN rocznie oraz co roku redukowaé
poziom kapitalu obrotowego o kwote 7 mln PLN, przy
czym Sredni wazony koszt kapitalu dla tej spdtki
wynosi 12,5%, a stawka podatku dochodowego od
zyskdw spdtek ksztattuje sie na poziomie 25% ?

A, 872 mln PLN;
B. 892 mln PLN;
C. 1.004 mln PLN;
D. 1.048 mln PLN.

Najbardziej narazona na ryzyko stopy procentowe]
jest:

A. trzyletnia obligacja zmiennokuponowa (kupon
zalezy od biezace] stopy procentowe] w chwili
przyznania kuponu) ;

B. trzyletnia obligacja ze staiym kuponem w
wysokoSci 5%;

C. trzyletnia obligacja zerckuponowa;

D. piecioletnia obligacja zerckuponowa.

Rkeije spolkl EEE notowane sg na rynku podstawowym
Gietdy Papierdw WartoSciowych w Warszawie S.A.

w systemle notowail 01aglych Na podstaw1e
ponizszego arkusza zlecell przedstawiajgcego
wszystkie zlecenia zlozone w fazie przed otwarciem,
prosze wskazaé kurs otwarcia notowai akcji spdiki
EEE.

Kurs odniesienia 55,00 =zt

KUPNO LIMIT SPRZEDAZ
150 PKC ---
- 54,50 ---
--- BKC 150

A. 55,00 zi;

B. 54,95 z%;

C. 54,50 z};

D. zadna z powyzszych.
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Inwestor zaciggnagl kredyt w wysokoBci 52.800 PLN,
ktory ma byé sptacony wraz z odsetkami w 24 ratach
piatnych na koniec kazdego miesiaca. Jakiej
wysokogci bedzie piagta rata zapltacona przez
inwestora (kapital wraz z odsetkami), jezeli
nominalna roczna stopa procentowa wynosi 18%, a
kredyt spiacany jest metods réwnych rat
kapitatowych ?

A. 2.760 PLN;
B. 2.827 PLN;
C. 2.860 PLN;
D. 10.120 PIN.

Prawa poboru spdiki GGG notowane sa na Gieldzie
Papierdw WartoSciowych w Warszawie S.A. w systemie
kursu jednolitego z jednokrotnym okregleniem kursu.
Na podstawie ponizszego arkusza zlecer prosze
wyznaczy¢ kurs jednolity praw poboru akciji spéiki
GGG, biorac pod uwage zasady cbowigzujgce na
Gietdzie.

Kurs odniesienia 15,00 zit

KUPNO LIMIT SPRZEDAY
700 38,00 100

1.000 30,00 -
- 29,99 600
- 29,98 1.000

A. 38,00 zi;

B. 30,00 z%;

C. 29,99 z%;

D. 29,98 zt.

Zgodnie z Kodeksem cywilnym, prokurentem moze byé:

A. osoba prawna;

B. osoba fizyczna majgca pelna zdolno&é do
czynnoscl prawnych;

C. osoba fizyczna majgca co najmmiej ograniczong
zdolnoSé do czynno&ci prawnych;

D. zardwno osoba fizyczna jak i osoba prawna.

Zgodnie z Kodeksem spdiek handlowych, w spé&tkach
publicznych rada nadzorcza skiada sie z:

A, co najmniej trzech cztonkdw;
B. co najmniej pieciu czlonkdw;
C. co najmniej siedmiu czionkdw;
D. dowolnej liczby czlonkdw.
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Zgodnie z Regulaminem Gietdy, wskaz spoSrdd nizej
wymienionych twierdzenie nieprawdziwe:

A,

kurs jednolity ckredlany jest na podstawie
zleced maklerskich zawierajgcych limit ceny
oraz zlecefl maklerskich nie zawierajgcych
limitu ceny;

z chwila ogioszenia kursu jednolitego staje sie
on cena, po ktdrej zawierane sa transakcje
gietdowe;

jezelli przy okre&laniu kursu jednolitego
powstanie rynek zleceii rozbieznych,
przewodniczacy sesji koficzy notowanie
okreslajac kurs Jjednolity;

w systemie kursu jednolitego obowigzuja
ograniczenia wahafl kursow.

Inwestor oczekujacy duzego wzrostu cen instrumentu
bazowego, chcac zmaksymalizowalé swdj zysk,
powinien:

A,

uQw

zajaé diugg pozycje w strategii strangle (long
strangle) ; :

zajgé diugg pozycje w strategii motyla;
zastosowaé strategie niedfZwiedzia;

nabyé opcje sprzedazy (put).

Spdtka ZZ na koniec roku obrotowego wykazaia
sprzedaz 10.000 sztuk produktu, po cenie
jednostkowej 4 PLN, przy koszcie zmiennym 2 PLN na

 Bztuke produktu i koszcie stalym w wysoko&ci 15.000

PLN. Ponadto, spdika zaptacita odsetki od kredytu
(koszt finansowy) w wysokodci 3.000 PLN. Na jakim
poziomie ksztaltuje sie dZwignia operacyjna (DOL),
?iwignia finansowa (DFL) 1 dZwignia catkowita
DTL) ?

TN

DOL = 2,5; DFL = 4; DTL = 10;
DOL = 4; DFL = 2,5; DTL = 10;
DOL = 2,5; DFL = 4; DTL = 6,5;
DOL = 4; DFL = 2,5; DTL = 6,5.
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. Model wyceny metody wolnych przepiywéw gotdwki

(FCF) jest bardziej odpowiedni niz model Gordona W
przypadku, gdy:

TI. wyceniana spdtka wyptlaca dywidendy znacznie
ponizej swoich mozliwodci do wyptacania
dywidend;

IT. inwestor planuje przejaé kontrole nad
wyceniang spdika;

III. stawka podatku dochodowego od zyskow spdiek
jest wyzsza niz stawka podatku od dochodéw
kapitalowych;

IV. spdika zwieksza regularnie o staty procent
poziom wyptacanej dywidendy.

Wersje odpowiedzi: A (I,II)
B (I,II,II1)
C {I,III)
D (II,IIT,IV)

Reguta decyzyjna Markowitza méwi, ze inwestor
powinien preferowaé inwestycje A nad inwestycije B,
jezeli oczekiwana stopa zwrotu =z inwestyeji A:

A. jest wyzsza od oczekiwanej stopy zwrotu =z
inwestycji B, przy takim samym poziomie ryzyka
dla obu inwestycji, albo gdy inwestycja A i
inwestycja B maja takie same oczekiwane stopy
zZwrotu, przy czym inwestyecija B ma istotnie
mniejsze ryzyko;

B. jest wyzsza od oczekiwanej stopy zwrotu =z
inwestycji B, przy takim samym poziomie ryzyka
dla obu inwestycji, albo gdy inwestycja A i
inwestycja B maja takie same oczekiwane stopy
zwrotu, przy czym inwestycja A ma istotnie
mniejsze ryzvko;

C. jest nizsza od oczekiwanej stopy zwrotu z
inwestycji B, przy takim samym poziomie ryzyka
dla obu inwestycji, albo gdy inwestycja A i
inwestycja B majg takie same oczekiwane stopy
zwrotu, przy czym inwestycija B ma istotnie
mniejsze ryzyko;

D. jest nizsza od oczekiwanej stopy zwrotu z
inwestycji B, przy takim samym poziomie ryzyka
dla obu inwestycji, albo gdy inwestycija A i
inwestycja B maja takie same oczekiwane stopy
Zzwrotu, przy czym inwestycija A ma istotnie
mniejsze ryzvko.
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Akcje spdiki BBB notowane s3 na rynku podstawowym
Gieldy Papierdw Wartofciowych w Warszawie S.A

w systemie notowad ciagtych. Na podstawie
ponizszego arkusza zlecefl, przedstawiajgcego
wszystkie zlecenia zloZone w fazie przed otwarciem,
prosze wskazaé kurs otwarcia notowan akcji spoiki
BBB.

Kurs odniesienia: 1,56 zi

KUBNO LIMIT SPRZEDAY
-—— PKC 300

- 1,56 -

A, 1,56 zi;

B. 1,55 z%;

C. 1,54 z%;

D. zadna z powyzszych.

Nabycie opcji kupna (long call) jest ekwiwalentem:

A. nabycia opcji put o takich samych parametrach
jak opcja kupna, nabycia aktywa bazowego tej
opcji i wyemitowania obligacji o nominale
réwnym cenie wykonania tej opcji oraz
zapadajacej w dniu wyga8niecia opcji;

B. sprzedazy opcji put o takich samych parametrach
jak opcja kupna, sprzedazy aktywa bazowego te]
opcji i nabycia cobligacji o nominale réwnym
cenie wykonania tej opcjl oraz zapadajgce] w
dniu wygasniecia opcji;

. C. nabycia aktywa bazowego tej opcji 1

wyemitowania obligacji o nominale réwnym cenie
wykonania tej opcji oraz zapadajacej w dniu
wygagniecia opcii;

D. sprzedazy aktywa bazowego tej opcji 1 nabycia
obligacjl o nominale réwnym cenie wykonania tej
opcii oraz zapadajacej w dniu wygagniecia
opcji.

Zgodnie ze Szczegdlowymi Zasadami Obrotu
Gieldowego, wskaz sposrdd nizej wymienionych
twierdzenie prawdziwe:

zapytanie o cene moze by¢ modyfikowane;
zapytanie o cene moze byé skierowane wytacznie
do wszystkich czlonkoéw gieldy;

zapytanie o cene moze zostaé zlozone wytacznie
w systemie kursu jednolitego;

zapytanie o cene nie moze zostad ziozone w
odniesieniu do instrumentdw pochodnych.

U N we
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Akcje spbtki GGG notowane sg na Gieldzie Papierdw
WartoSciowych w Warszawie S.A. w systemie notowaif
ciggtych. Po wyznaczeniu kursu otwarcia na poziomie
18,45 z1, wszystkie zlecenia, ktdre braly udzial w
wyznaczeniu kursu otwarcia, zostaly zrealizowane w
catodci. W trakcie notowad ciggtych zloZzone zostaty
nastepujgce zlecenia, przedstawione ponizej,
zgodnie z kolejno&cig zlozenia:

Kolejno&é Rodzaj Il1o0&¢ Limit
ztozenia zlecenia ceny
Pierwsze sprzedaz 50 19,05
Drugie kupno 250 19,00
Trzecie sprzedaz 300 PCR
Czwarte kupno 60 PXC

Prosze wskazal, ktére z nizej wymienionych zleced
moze byé wprowadzone jako kolejne zlecenie

do arkusza zleced tak, aby byly speinione zasady
cbowigzujace na Gietdzie Papierdw WartoSciowych w
Warszawie S.A.

A. zlecenie sprzedazy 30 sztuk po cenie 19,00 z} z
limitem aktywacji 19,05 z%;

B. zlecenie kupna 30 sztuk po cenie 19,00 zt =z
limitem aktywacji 19,05 zi;

C. zlecenie kupna 30 sztuk po cenie 19,05 z} =z
limitem aktywaciji 19,00 zi;

D. zadna z powyZszych.

W odniesieniu do stwierdzedi dotyczgcych wewnetrznei

stopy 2zwrotu (IRR}, zgodnie z ktérymi:

1. istniejg inwestyeije, dla ktérych wewnetrzna
stopa zwrotu nie istnieje,

2. IRR jest dobra miarag dla projektéw, w ktdrych
wystepuja na przemian ujemne i dodatnie przepiywy
gotdwki,

wskaz prawidiowa odpowiedsZ.

A, stwierdzenia 1 1 2 sa prawdziwe;

B. stwierdzenia 1 i 2 sa falszywe;

C. stwierdzenie 1 jest prawdziwe, natomiast
stwierdzenie 2 jest falszywe;

D. stwierdzenie 1 jest falszywe, natomiast
stwierdzenie 2 jest prawdziwe.
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Za poprzedni rok obrotowy spéika XYZ wykazata wolny
przeptyw gotéwki dla firmy (FCFF, free cash flow
for the firm) w wysokoSci 200 PLN, koszt diugu
wynosi 6,7%, koszt kapitaiu wiasnego 13,4%,
natomiast stopa podatku dochodowego od zyskdw
spbiek 25%. Jaka jest wartosSé spdiki XYZ, jezeli
docelowo diug ma stanowié 35% sumy pasywow
przedsiebiorstwa, a wolny przepiyw gotdwki dla
firmy (FCFF) ro&nie w stalym tempie

5% rocznie ?

.910 PILN;
.468 PLN;
.657 PLN;
.840 PLN.

[wNpReski
W

Akcje spdiki RRR notowane sg na Gieildzie Paplerdw
Wartogciowych w Warszawie S.A. w systemie kuxsu
jednolitego z dwukrotnym okrefleniem kursu.
Ponizszy arkusz zlecef przedstawia zlecenia, ktoére
nie zostaly zrealizowane podczas wyznaczania
drugiego kursu jednolitego akcji spdiki RRR. Kurs
drugiego okre&lania kursu jednolitego: 79,00 =zi.

KUPNO LIMIT SPRZEDAZ
-——- 79,80 400
400 78,20 meaa

Prosze wskazaf, ktdére z nizej wymienionych zlecef
moze by wprowadzone pojedynczo jako kolejne
zlecenie do arkusza zleceii w fazie dogrywki, tak
aby byly spelnione zasady obowigzujgace na Gieitdzie
Paplerdéw WartoSciowych w Warszawie S.A.

A. zlecenie sprzedazy 200 akcji z poleceniem
wykonania PCRO;

B. zlecenie kupna 400 akecji z poleceniem wykonania
PRC;

C. zlecenie sprzedazy 300 akcji z limitem 79,00
z1 i dodatkowym warunkiem wykonania WIN;

D, zlecenie kupna 400 akcji z limitem ceny

75,80 =zi.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie okreS§lenia szczegdlowych warunkdw
technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych, bankdéw, o ktdérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
i bankéw powierniczych oraz warunkéw szacowania
przez dom maklerski kapitalu wewngtrznego, do
obowigzkéw komdérki do spraw nadzoru zgodno3ci
dziatalnogci z prawem, realizowanych w ramach
przyjetego przez firme inwestycyjna systemu nadzoru
zgodnoéci dziatalnoSci z prawem, nalezy w
szczegdblnosci:

A. doradztwo oraz biezaca pomoc oscbom powigzanym
wykonujgecym czynnofci w ramach prowadzone]
przez firme inwestycyjna dziatalnogci
maklerskie] w prawidiowym wypelnlaniu przez
nie obowigzkdw; .

B. nadzdr nad przeplywem informacji poufnych i
informacji stanowigcych tajemnice zawodowg oraz
zabezpieczenia dostepu do nich;

C. nadzdér nad rozpatrywaniem skarg i wnioskow
klientéw oraz prowadzenie rejestru skarg;

D. opracowywanie i wykonywanie planu audytu
wewngtrznego.

Akcje spéiki DDD notowane sa na rynku podstawowym
Gieldy Papierdw Warto§ciowych w Warszawie S.A. w
systemie notowan ciagiych. Przy wyznaczaniu kursu
otwarcia na poziomie 50,10 zl wszystkie zlecenia
zostaly zrealizowane w catoBci. W fazie notowaifl
ciagtych do pustego arkusza zlecef wprowadzono
ponizsze zlecenia (przedstawione zgodnie 2
kolejnoscia ztozenia i dodatkowymi warunkami w
zleceniu) . Prosze wskazaé kursy, po jakich zawarto
dwie ostatnie transakcje.

Kolejnosé Rodzaj Ilo&é Limit Warunek
zlozenia zlecenia ceny dodatkowy
Pierwsze sprzedaz 300 49,90 WUJ 100
Drugie sprzedaz 200 49,85 DCOM

Trzecie kupno 250 49, 85 WuA, WMin 100
Czwarte kupno 150 PCR _

Pigte kupno 150 PEC DZIEN

SzdHste sprzedaz 50 49,80 WIN

A. przedostatnia: 49,90 zi; ostatnia: 49,85 zi;
B. przedostatnia: 49,50 z}; ostatnia: 49,90 zi;
. przedostatnia: 49,85 zi; ostatnia: 49,90 =zi;
D. przedostatnia: 49,85 zi; ostatnia: 49,85 =zi.
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Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym,
w sprawach cywilnych wynikajgcych ze stosunkdéw
zwigzanych z uczestnictwem w obrocie na rynku
kapitatowym albo dotyczgcych podmiotéw wykonujgcych
dziatalnos8é na tym rynku, Przewodniczacemu Komisji
Nadzoru Finansowego przysituguja uprawnienia:

A. obroicy;

B. prokuratora, wynikajgce z przepiséw ustawy
Kodeks postepowania cywilnego;

C. pokrzywdzonego;

D. oskarzyciela positkowego.

Zgodnie z Kodeksem cywilnym, jezeli ustawa lub
oparty na niej statut nie stanowi inaczej, siedzibg
osoby prawnej jest:

A. miejscowod8&, w ktdrei koncentruje sie
dziatalnoSé oddzialu osoby prawnej;

B. miejscowoé, w ktdrej ma siedzibe jej organ
zarzadzajgcy;

C. adres zamieszkania zarzadu;

D. miejscowos&, w ktdrej ma siedzibe jej organ
nadzorczy.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, dom maklerski jest zwolniony =z
uczestnlictwa w systemie rekompensat:

A. z chwilag wygaéniecia zezwolenia na prowadzenie
dziatalno&cl maklerskiej;

B. jezeli przez okres co najmniej 3 miesiecy nie
prowadzil dziatalnodci maklerskiej objetej
zezwoleniem;

C. z chwilg otrzymania przez Komisje Nadzoru
Finansowego informacji, 2%e dom maklerski nie
jest w stanie, z powoddw zwigzanych z sytuacia
finansowa, wykonaé cigzgcych na nim zobowiagzaf;

D. zadna z powyzszych.

Portfel inwestora sktada sie wytacznie z akcii
gpbiki Z, ktdére stanowla 60% wartodci calego
portiela oraz z obligacji skarbowych (wolnych od
ryzyka) oprocentowanych stopg 5% w skali roku. Ile
wynosi odchylenie standardowe zwrotéw z calego
portfela, jezeli oczekiwany zwrot z akcji spdiki Z
réwny jest 20%, a odchylenie standardowe zwrotdw z
tych akcji rowne jest 15% ?

A, 5 %;
B. 15 %;
C. 16 %;
D. brak danych do wyznaczenia odchylenia

standardowego zwrotdw z portfela.
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Zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyinych,
fundusz inwestycyjny otwarty zbywa i odkupuje
jednostki uczestnictwa z czestotliwo&cig okre&long
W

prospekcie informacyjnym funduszu, nie rzadzie]
jednak niz raz na 7 dni;

prospekcie emisyijnym funduszu, nie rzadziej
jednak niz raz na miesigc;

statucie funduszu, nie rzadziej jednak niz raz
na kwartal;

tabeli optat, nie rzadziej jednak niz raz na 14
dni kalendarzowych.

U o w

Zgodnie z ustawa o obligacjach, przepisy tej ustawy
nie maja zastosowania do obligacji emitowanych
przez:

A, podmioty prowadzgce dziatalno&é gospodarczg,
posiadajgce oscbowoSEé prawng;

sp6iki komandytowo-akcyjne;

wojewddztwa;

Narodowy Bank Polski.

Oow

Akcije spditki XXX notowane sa na rynku podstawowym
Gietdy Papierdw WartoSciowych w Warszawie S.A. w
systemie notowafi cigglych. Na podstawie ponizszego
arkusza zlecefi przedstawiajgcego wszystkie zlecenia
zlozone w fazie przed zamknieciem, prosze wyznaczyd
kurs zamkniecia akcji spdiki XXX.

" Kurs odniesienia: 1,20 zi

KUPNO LIMIT SPRZEDAZ
100 PCRO -———
20 1,20 50
40 1,15 40
--- PKC 60
A. 1,20 zk;
B. 1,19 z%;
C. 1,15 z%;
D. zadna z powyZszych.
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Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym, nieprawda jest, ze Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego moze:

A. w kazdym przypadku wystapié do firmy
inwestycyjnej z pisemnym zadaniem dokonania
blokady prowadzonego przez ta firme rachunku
papierdw wartoSciowych;

B. zarzgdzié przeprowadzenie postepowania
wyjasniajacego na zasadach okre&lonych w
ustawie;

C. w toku kontroli zarzadzié zajecie dokumentu
lub innego nosnika informacji niezbednego dla
dalszego postepowania; '

D. zglosic zalecenia usuniecia przez
kontrolowanego nieprawidiowodci stwierdzonych
na podstawie wynikéw kontroli.

Zgodnie z ustawa o swobodzie dzialalnosci
gospodarczej, identyfikacja przedsiebiorcy w
poszczegdlnych urzedowych rejestrach nastepuje na
podstawie:

A. NIP;
B. PIN;
C. PESEL;
D. KRS.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami :
finansowymi, zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci
maklerskie] wymaga:

A. wykonywanie przez firme inwestycying czynnodci
polegajacych na wynajmie powierzchni biurowych;

B. prowadzenie funduszu inwestycyjnego;

C. wykonywanie przez firme inwestycyjna czynnogci
polegajgcych na organizowaniu alternatywnego
systemu obrotu;

D. zadna z powyzszych.

Zgodnie ze SzczegSlowymi Zasadami Obrotu
Gieldowego, do prowadzenia listy oséb majacych
dostep do systemu 4brokernet oraz listy maklerdw
gietdowych zobowigzany jest:

makler nadzorujacy;

Zarzad Gieidy;

czionek gietdy;

Komisja Nadzoru Finansowego.

Unw
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W rozumieniu Regulaminu Gieidy, czionek gieidy,
ktéry na podstawie umowy zawarte] z Gields Papierdw
Warto&ciowych w Warszawle S.A. zobowigze sie do
dokonywania na wiasny rachunek czynnoSci majgcych
na celu wepomaganie piynnogci danego instrumentu
finansowego, na zasadach okreflonych przez Zarzad
Gieldy Papierdw WartoSciowych w Warszawie S.A., to:

animator pitynno&ci instrumentu finansowego;
animator emitenta;

animator wspomagajacy;

animator rynku.

O

Inwestor zaciggnal kredyt w wysokoSci 25.000 PLN po
nominalnej rocznej stopie procentowej réwne] 24%.
Jakiej wysokogci raty kapitatowo-odsetkowe bedzie
ptaci} inwestor, jezeli kredyt bedzie spiacany na
koniec miesigca w dwunastu kolejnych miesiecznych
ratach metods rdéwnych rat kapitaltowo-odsetkowych ?

.145,83 PLN;
.363,99 PLN;
.583,33 PLN;
.083,33 PIN.

Unoe
oM BB

Zgodnie z Kodeksem spdlek handlowych, spdika
akcyjna moze zlecié prowadzenie ksiegi akcyjnej:

bankowi lub firmie inwestycyjnej w
Rzeczypospolitej Polskiej;
biegtemu rewidentowi; -
kancelarii prawnej;

notariuszowi.
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Zgodnie =z rozporzgdzeniem Ministra Finansow w
sprawie trybu i warunkdw postepowania firm
inwestycyijnych, bankéw, o ktdrych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankéw powiermiczych, w przypadku nieuzyskania
informaciji dotyczacych sytuacji finansowe] klienta
detalicznego lub potencjalnego klienta detalicznego
(klient}, prawdziwe jest stwierdzenie, ze firma
inwestycyjna:

A. ostrzega klienta, iz nieuzyskanie wskazanych
informacji uniemozliwi zawarcie jakiejkolwiek
umowy o Ewiadczenie usitug maklerskich;

B. nie moze Swiadczyé na rzecz klienta usiugi
zarzadzania portfelem, w sktad ktdérego wchodzi
jeden lub wiegksza liczba instrumentdw
finansowych lub usiugi doradztwa
inwestycyjnego;

C. moze Swiadczyé wylgcznie usiuge doradztwa
inwestycyjnego;

D. moze w zakresie usiugi zarzadzania portfelem, w
skiad ktérego wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentéw finansowych, zalecié klientowi
zmiane strategii inwestycyjnej.

W rozumieniu Regulaminu obrotu regulowanego rynku
pozagietdowego, ustalona przez Zarzad BondSpot S.A.
dla kazdego instrumentu finansowego minimalna
liczba instrumentéw finansowych, ktbrej powinna
dotyczyé kazda oferta animatora rynku, to:

jednostka obrotu;
jednostka obligatoryjna;
limit animatora;
limit minimalny.

Onop

Przy zalozeniu, 2ze warto&C przyszia pozostaje
stata:

A. wartodé biezaca roSnie wraz ze wzrostem stopy
procentowej;

B. wartosé biezaca ro&nie wraz ze wzrostem
czestotliwogci kapitalizacji odsetek;

C. wartodé biezaca rofénie wraz z wydiuzeniem
horyzontu inwestycyjnego;

D. zadna z powyzszych.
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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcéw, w przypadku wezwania przez organ Zwigzku
Maklerdéw i Doradcéw do zlozenia wyjaSnied
wynikajacych z ustawowego lub statutowego zakresu
zadad Zwigzku lub z Zasad Etyki Zawodowej Maklerow
i Doradcéw, makler papierdw wartoSciowych:

A. jest obowigzany zlozyé wyjasSnienia w
wyznaczonym terminie;

B. moze zlozydé wyjasSnienia w dowolnym terminie;
C. jest ocbowiazany zlozy¢ wyjafnienia w ciggu
siedmiu dni od dnia otrzymania wezwania;

D. nie ma ocbowigzku skladania wyja&nieifl.

Zgodnie z Kodeksem spdiek handlowych, w odniesieniu
do spdéiki akcyjnej nieprawdg Jjest, ze:

A. akcjonariusze nie odpowiadaja za zobowigzania
spoiki;

B. kapital zakiadowy spdtki powinien wymosié co
najmniej 50.000 ziotych;

C. kapital zaktadowy spdiki akcyjnej dzieli sie na
akcje o réwnej wartoSci nominalnej;

D. statut spdiki akcyjnej powinien byé& sporzgdzony
w formie aktu notarialnego.

Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym, czas trwania wizyty nadzorczej nie
moze byé diuzszy niz:

‘A. 2 miesigce;
B. 3 miesigce;
C. 5 miesiecy;
D. 6 miesiecy.

Jezeli nominalna stopa procentowa wynosi 10%, a
stopa realna 7%, to stopa inflacji rdwna jest:

a. 2,80
B. 2,90
c. 3,00
D. 3,10

o\® o\° o\d ol
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Jezeli inwestor zaciggnal kredyt w wysokoSci 10.000
PLN po nominalnej rocznej stopie procentowej rdwnej
12%, a kredyt spiacany bedzie metoda réwnych rat
kapitaltowo-odsetkowych na koniec miesigca w
dwunastu kolejnych ratach miesiecznych, to ile
kapitatu zostanie sptaconego w drugiej racie
kredytu °?

A. 92,12;
B. 788,49;
C., 796,37;
D. BE8,49.

Zgodnie z Regulaminem Gieldy, wytyczne praktyki
obrotu gieidowego uchwala:

A. Komisja Nadzoru Finansowego;

B. Rada Gieldy Papierdw Warto&ciowych w Warszawie
S.A., po zatwierdzeniu ich przez Komisje
Nadzoru Finansowego i Krajowy Depozyt Papierdw
WartoSciowych S.A.;

C. Zarzad Gieidy Papierdw Warto&ciowych w
Warszawie S.A.;

D. Zwigzek Maklerdw i Doradcdw.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartodciowych oraz warunkdw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebegdgcego pafistwem czlonkowskim, w przypadku
emitenta bedacego funduszem inwestycyinym
zamknietym przez kapitaly wilasne rozumie sie:

wartosé aktywdbw netto funduszu;

aktywow rezerwowych funduszu;
warto8¢ kapitaidw poczgtkowych Ffunduszu;
wartosé kapitaldw zapasowych funduszu.

OnwWe
)
]
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Zgodnie z ustawa o funduszach inwestycyijnych,
tworzenie funduszy inwestycyjnych i zarzadzanie
nimi jest przedmiotem dzialalnodci:

bankow;

zaktaddw ubezpieczefi;

towarzystw funduszy inwestycyjnych;
powszechnych towarzystw emerytalnych, zaktaddw
ubezpieczefi, towarzytw funduszy inwestycyijnych
i bankow.

wial i
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Nadrzedny cel aktywnego zarzadzania portfelem mozna
zdefiniowaé jako:

minimalizacja ryzyka portfela;

minimalizacja wskaZnika Sharpe~a dla portfela;
maksymalizacja wskaznika Sharpe~a dla portfela;
poszukiwanie instrumentdw finansowych =z
minimalng wartodcig wspdiczynnika alfa.

wl Nl

Zgodnie z rozporzadzeniem w sprawlie szczegdlnych
gzagsad rachunkowo&ci funduszy inwestycyjnych, przez
niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat
rozumie sie:

A. rdznice pomiedzy wartoScig danego skiadnika
lokat w dniu wyceny a jego cena nabycia;

B. rdznice pomiedzy przychodami z lokat a
zrealizowanym zyskiem z nabycia lokat;

C. réznice pomiedzy zrealizowanym zyskiem ze
zbycia lokat a zrealizowanym zyskiem z nabycia
lokat;

D. réznice pomiedzy przychodami z lokat a kosztami
pperacyjnymi brutto.

Jaki bedzie mialo wplyw zaciagniecie dodatkowego
kredytu na wolny przeptyw gotdwki dla firmy (FCFF)
% na ?olny przepiyw gotdwki dla akcjonariuszy
FCFE) *

A. FCFF pozostanie bez zmian, natomiast FCFE

wzrodnie;

B. FCFF pozostanie bez zmian, natomiast FCFE
spadnie;

C. FCFF wzroinie, natomiast FCFE pozostanie bez
Zmian;

D. zardwno FCFF jak i FCFE pozostanag nie

zmienione.
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Obligacje Skarbu Pafistwa notowane sa na Gieldzie
Paplerdw WartoSciowych w Warszawie S.A. (Gieida) w
systemie notowail cigglych. Po ustaleniun kursu
otwarcia na poziomie 80,00 w fazie notowad ciagiych
nie zawarto zadnej transakciji, zas arkusz zleced
uksztattowat sie w sposSb nastepujgcy:

KUPNOQ LIMIT SPRZEDAZ
p— 83,10 300
_— B2,50 100
100 77,70 N
300 76,90 -

Prosze wskaza&, ktdre z ponizZej przedstawionych
zlecefi wprowadzone pojedynczo jako kolejne do
arkusza zleced przed zakoficzeniem fazy notowan
ciagiych, spowoduje zawieszenie zawierania
transakcji, bicrac pod uwage zasady obowigzuijgce na
Gieldzie, przy zatozeniu, ze ograniczenia
dynamiczne nie obowigzujg.

A. zlecenie kupna 120 obligacji z poleceniem
wykonania PKC;

B. zlecenie sprzedazy 120 obligacji z limitem
77,20;

C. zlecenie kupna 120 obligacji z limitem B3, 01;

D. zlecenie sprzedazy 100 obligacji z poleceniem
wykonania PKC.

Jezelil inwestor nabyl 1 akcje spdiki ZYX po cenie
80 PLN i dodatkowo nabyi opcje sprzedazy (long put)
1 akeji tej samej spdikl z ceng wykomania 80 PLN,
to jak ksztaituja sie wyplaty z takiego portfela w
chwili gdy:

I. w dziedd wygagniecia opcji cena instrumentu
bazowego rdwna jest 90;

IT. w dziefdl wygafSniecia opcji cena instrumentu
bazowego rdwna jest 70:

A. wypitata réwna jest 90 w wariancie I 1 70 w
wariancie II;

B. wyptata rdwna jest 90 w wariancie I 1 80 w
wariancie II;

C. wyptata rowna jest 80 zardwno w wariancie I jak
i w wariancie II;

D. wypiata réwna jest 80 w wariancie I 1 70 w
wariancie II.
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Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, wyboru podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdail finansowych do
wykonywania badania lub przegladu sprawozdania
finansowego dokonuje:

A.

B.
c.

D.

biegty rewident badajacy sprawozdanie finansowe
jednostki;

wylacznie zarzad jednostki;

organ zatwierdzajgcy sprawozdanie finansowe
jednostki, chyba ze statut, umowa lub inne
wigzgace jednostke przepisy prawa stanowig
inaczej;

zadna z powyzszych.

Zgodnie z ustawg o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym, za dziefl zakoficzenia kontroli uwaza

gie dzied, w ktorym:

A.

B
C.
D

dokonana zostala ostatnia czynnoSé kontrolna,
poprzedzajgca sporzadzenie protokolu kontroli;
sporzadzony zostal projekt zalecefl
pokontrolnych;

zalecenia pokontrolne zostaty przedstawione
kontrolowanemu;

zadna z powyzszych.

Ustalany przez Gielde Papierdw WartoSciowych w
Warszawie S.A. indeks gieldowy dwudziestu
najwiekszych i najptynniejszych spb6tek notowanych
na gieldowym rynku regulowanym, ktérego zasady

" obliczania i p

ublikacji okreg&la Zarzgd Gieidy, to w

rozumieniu Regulaminu Gieldy:

O

indeks gietdowy WIGNN;
indeks gietdowy WIG20;
indeks gietdowy nnWIG20;
indeks gietdowy nnWIG.

Zgodnie ze Szczegdlowymi Zasadami Obrotu

Gietdowego,

kurs tytuléw uczestnictwa funduszy ETF

okre&lany jest:

A.

B.
C.
D

w liczbie tytuldw uczestnictwa =z dokiadnogciag
do dwdch miejsc po przecinku;

w zltotych z dokladnoScig do 1 grosza;

w jednostkach uczestnictwa z doktadnoscia do
trzech miejsc po przecinku;

w procentach ich warto&ci nominalnej z
dokladno&cia do 0,01 punktu procentowego.



97.

98,

99.

-31/1.-

Zgodnie z Kodeksem cywilnym, czynno&é prawna
dokonana przez przedstawiciela w granicach
umocowania:

A. pocigga za soba skutki bezpo&rednio dla
przedstawiciela;

B. pocigga za soba skutki poSrednio dla
reprezentowanego i dla przedstawiciela;

C. pocigga za sobg skutki bezpodrednio dla

reprezentowaneqo;

D. nie pocigga za soba skutkdw.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, w odniesieniu do chowiazku
zatrudnienia maklera papierdw wartosciowych
(makler) lub doradcy inwestycyjnego do prowadzenia
dziatalnoSci maklerskiej, nie jest prawda, ze firma
inwestycyjna:

A. jest zobowigzana zatrudniaé co najmniej jednego
maklera do wykonywania czynnoSci polegajacych
na Swiadczeniu ustug w wykonaniu zawartych umdw
0 subemisje inwestycyjne i ustugowe;

B. nie ma obowigzku zatrudniaé maklera do
wykonywania czynnosSci polegajgcych na
sporzgdzaniu analiz inwestycyjnych;

C. jest zobowigzana zatrudniaé co najmniej jednego
maklera do wykonywania czynnoSci polegajacych
na oferowaniu instrumentdw finansowych;

D. jest zobowigzana zatrudnia@ co najmniej jednego
maklera do wykonywania czynnoSci polegajgcych
na organizowaniu alternatywnego systemu cbrotu.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie warunkéw, jakie musi speiniaé& organizowany
przez firme inwestycyjna alternatywny system
obrotu, w odniesieniu do informacji dotyczacych
transakcji i obrotéw w alternatywnym systemie
obrotu instrumentami finansowymi innymi niz akcje,
ktére s3 jednoczesnie dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym, prawdg jest, e wielko&d obrotdw
w ujeciu iloSciowym oraz cene i czas zawarcia
transakeji (dla kazde] transakcji zawartej w danym
dniu otwarcia) firma inwestycyjna upowszechnia:

A. w czasie rzeczywistym;

B. niezwlocznie po zawarciu tramsakciji;

C. najpdZniej przed rozpoczeciem nastepnego dnia
otwarcia;

D. niezwlocznie po zakoficzeniu danego dnia
otwarcia.
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Jezeli wskaZnik wyptaty dywidendy {(dividend payout
ratio) spdiki Z ksztaltuje sie na poziomie 50%,
wymagana stopa zwrotu dla akcji tej spdiki to 20%,
a oczekiwana stopa wzrostu dywidendy wymosi 5%, to
wsteczny wskaznik cena/zysk (trailing P/E, liczony
jako biezaca cena akcji do bieZacego zysku na
akcje) wynosi:

A. 2,50;
B. 2,63;
C. 3,33;
D. 3,50.

Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi, w odniesieniu do alternatywnego
systemu obrotu (ASO) prawdg jest, ze:

A. ASO stanowl organizowany przez Narodowy Bank
Polski wielostronny system kojarzgcy oferty
kupna i sprzedazy instrumentéw finansowych w
taki sposdb, #e do zawarcia tramsakcji dochodzi
w ramach tego systemu;

B. ASO stanowi organizowany w ramach rynku
regulowanego system kojarzgacy oferty kupna i
sprzedazy instrumentdw finansowych w taki
sposdb, ze do zawarcia transakcji dochodzi w
ramach tego systemu;

C. firma inwestycyjna organizujgca ASO nie ma
obowigzku zapewnienia sprawnego i prawidiowego
rozrachunku oraz rozliczania transakcji
zawartych w tym systemie;

D. ASO moZe organizowad firma inwestycyjna lub
podmiot prowadzacy rynek regulowany.

Zgodnie =z rozporzadzeniem w sprawie szczegdlmych
zasad rachunkowosci bankéw, przez diuzne paplery
wartoSciowe rozumie sie:

A. papiery wartofciowe reprezentujgce nieoznaczone
platnosci, ptatne w terminach, ktére zostana
podane w przysziodci;

B. papiery wartosSciowe reprezentujgce
wierzytelnogci na sumy oznaczone, piatne we
wskazanych terminach;

C. instrumenty finansowe niebedace papierami
wartosciowymi, bez oznaczonego terminu
zapadalnoSci;

D. zadna z powyzszych.
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Oblicz wartoS¢ biezgaca netto (NPV) inwestycji w
chwili obecnej w wysoko&ci 7.000 PLN, jezell przez
cztery pierwsze lata inwestycja wygeneruje dodatni
przeptyw gotdwki dla inwestora na koniec kazdego
roku w wysokoSci 1.600 PLN, a nastepnie przez trzy
kolejne lata inwestor otrzyma na koniec kazdego
roku 1.100 PLN (wymagana stopa zwrotu dla tej
inwestycji jest stata i wynosi 11% w skali roku).

A. -441,891 PLN;
B. -265,36 PLN;
C. 475,45 PLN;
b. 652,00 PLN.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansdéw w
gsprawie trybu i warunkdw postepowania firm
inwestycyjnych, bankdw, o ktérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankdw powierniczych, polityke dzialtania w
najlepiej pojetym interesie klienta wdraza i
przestrzega firma inwestycyjna:

A. Swiadczgca usitugi przyjmowania i przekazywania
zlecefi, ktéra przyjmuje i przekazuje zlecenia w
celu ich wykonania wyigcznie do jednego
podmiotu;

Swiadczgca usiugi wykonywania zlecefi;
Swiadczgca ustuge doradztwa inwestycyjnego;
zadna z powyzszych.

Unuw

Zmodyfikowany czas trwania dwudziestopiecioletniej
obligacji kuponowej wynosi 21,4. Jak w przyblizeniu
zmieni sie cena tej obligacjl, jezeli stopa zwrotu
w terminie do wykupu tej obligacji wzrofnie =z
poziomu 7,21% do 7,30% ?

A. cena obligacji wzrofnie o 2,25 %;
B. cena obligacji spadnie o 2,25 %;
C. cena obligacji spadnie o 1,93 %;
D. cena obligacji wzrofnie o 1,93 %.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdéw w
sprawie okreSlenia szczegdiowych warunkow
technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestyeyjnych, bankéw, o ktdérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
i bankdéw powlerniczych oraz warunkdéw szacowania
przez dom maklerski kapitatu wewnetrznego, pisemny
raport z wykonywania przez komérke audytu
wewnetrznego zadaf przekazywany jest co najmniej:

raz w miesiagcu;

raz na kwartai;

raz w roku;

na kazde posiedzenie zarzadu domu maklerskiego.

goww
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107. Zgodnie z Regulaminem obrotu regulowanego rynku
pozagieitdowego, przez krzyzZowanie rynku rozumie sie

rynek, na ktérym:

A. najwyzsza cena oferty kupna jest réwna
najnizszej cenie oferty sprzedazy tych samych
instrumentdéw finansowych;

B. najnizsza cena oferty kupna jest rdwna
najwyzszej cenie oferty sprzedazy tych samych
instrumentdéw finansowych;

C. cena oferty kupna jest nizsza od ceny oferty
sprzedazy tych samych instrumentdéw finansowych;

D. cena oferty kupna jest wyzsza od ceny oferty
sprzedazy tych samych instrumentéw finansowych.

108. Zgodnie z ustawa o rachunkowo&ci, jednostka moze
stosowal uproszczenia w ramach przyjetych zasad
(polityki) rachunkowo&ci:

A. jezell nie wywiera to istotnie ujemnego wpiywu
na rzetelne i jasne przedstawienie sytuacji
majgtkowej 1 finansowej oraz wyniku
finansowego;

B. jezeli nie wywiera to zadnego wpiywu na
rzetelne i jasne przedstawienie sytuacji
majatkowe] 1 finansowej oraz wymiku
finansowego;

C. jezeli nie wywiera to 2zadnego wpiywu na
uproszczone i uogdlnione przedstawienie
sytuacji finansowej;

D. zawsze i bez zadnych warunkdw.
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Akcje wszystkich serii spdiki PPP zostaly
dopuszczone do obrotu gieldowego na rynku
podstawowym Gieidy Papierdw WartoSciowych w
Warszawie S§.A. w systemie notowad ciggiych. Na
plierwszg sesje Gieitda ustalila teoretyczng wysoko&é
kursu odniesienia na poziomie 4,49 z}. Na

otwarciu pierwszej sesji kurs akcji spdiki PPP
wynidést 4,80 =z, a wszystkie zlecenia, ktdre bralty
udzial w wyznaczaniu kursu otwarcia, =zostalty
zrealizowane w cato8ci. W trakcie notowadl ciagiych
ztozone zostaly nastepujgce zlecenia, przedstawione
ponizej, zgodnie z kolejnoicig ziozenia:

Kolejnos&é Rodzaj Ilo&é Limit
zlozenia zlecenia ceny

Pierwsze sprzedaz 5.000 100,00
Drugie sprzedaz 400 0,80
Trzecie kupno 6.000 0,50
Czwarte kupno 80O 0,10

Prosze wskazaé, ktdre z nize] wymienionych zlecei

moze byé wprowadzone jako pigte zlecenie do arkusza
zlecenl tak, aby byly speinione zasady cbowigzujgce
na Gietdzie Papierdw Warto&ciowych w Warszawie S.A.

A. zlecenie kupna 3.000 akcji z limitem 100,00 z%;

B. zlecenie sprzedazy 2.000 akcji z poleceniem
wykonania PXC;

C. zlecenie kupna 400 akcji z poleceniem
wykonania PCR;

D. zadna =z powyzszych.
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110. Kontrakty terminowe FPGEZ10 na kurs akcji spoiki
PCE S.A. notowane sa na Gieldzie Papierdw
WartoSciowych w Warszawie S.A. w systemie notowan
ciagtych. W fazie przed otwarciem do pustego
arkusza zlecefl wprowadzono nizej wymienione
zlecenia (przedstawione zgodnie z kolejnoScia
ztozenia). Prosze wskazaé, ktdre ze zlecedl w
catodci, a ktoére w czedci wezmg udzial w fazie
notowaii ciagtych.

Kurs odniesienia: 23,50 zi

Kolejnos&d Rodzaj Tlo&¢ Limit
zlozenia zlecenia ceny
Pierwsze (1) kupno 500 23,51
Drugie (2) sprzedaz 250 23,48
Trzecie (3) kupno 300 PKC
Czwarte (4) sprzedaz 400 PKC
Pigte (5) kupno 400 PCRO
Szoste (6) kupno 500 23,50
L. zlecenie 5 w czedci 1 zlecenie 1 w catosci i
zlecenie 6 w calofci;
B. zlecenie 5 w cze&ci 1 zlecenie 6 w caio8ci;
C. zlecenie 4 w catofBci i zlecenie 2 w catofci i
zlecenie 3 w catofci 1 zlecenie 5 w czedci;
D. zlecenie 5 w czesci.
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ANULOWANE

ANULOWANE

Ktdra z ponizszych inwestyecji dokonanych przez
inwestora po rocznej stopie 13% ma w chwili obecnej
najwieksza wartosg ?

2.200 PLN zainwestowane 2 lata temu;
1.800 PLN zainwestowane 4 lata temu;
1.600 PLN zainwestowane 7 lat temu;
1.200 PLN zainwestowane 9 lat temu.

oW
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zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym, firma inwestycyjna kontrolowana przez
Komisje Nadzoru Finansowego:

A. ma prawo zgtoszenia umotywowanych zastrzezeil do
protokotu kontroli, ktbére zgilasza sig mna piémie
do Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowgo;

B. ma prawo zgioszenia sprzeciwu do protcokoiu
kontroli, ktéry zgtasza sie na pismie do
bPrzewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego;

C. ma prawo zgioszenia umotywowanych zastrzezefl do
protokotu kontroli, ktoére zgitasza sie na piSmie
do kierownika zespoiu kontrolnego;

D. zadna 2z powyzszych.

Jezeli inwestor zajat krétka pozycje w europejskie]
opcji sprzedazy (short put), oznacza to, ze:

A. ma obowiazek sprzedal instrument bazowy w
chwili wykonania opcji po cenie wykonania,
jezeli druga stroma umowy zdecyduje gie te
opcje wykonag;

B. ma prawo sprzedaé instrument bazowy w chwili
wykonania opcji po cenie wykonania;

C. ma obowiazek kupié instrument bazowy w chwili
wykonania opcji po cenie wykonania, jezeli
druga strona umowy zdecyduje sie te opcje
wykonad;

D. ma prawo kupié instrument bazowy w chwili
wykonania opcji po cenie wykonania.

Zgodnie z ustawag o obrocie instrumentami
finansowymi nieprawda jest, ze Komisja Nadzoru
Finansowego moze coinaé zezwolenie na prowadzenie
dzialalnodci maklerskiej w przypadku, gdy firma

inwestycyjna:

A. przez okres co najmniej 3 miesiecy nie
prowadzila dziatalnoSci objete] zezwoleniem;

B. nie przestrzega zasad uczciwego obrotu;

C. otrzymala zezwolenie na podstawie falszywych
o&wiadczedd lub dokumentdw zasSwiadczajgcych
nieprawde;

D. narusza interesy zleceniodawcy.

zZgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym,
nadzdr nad dziatalnoscig Komisji Nadzoru
Finansoweqo sprawuje:

Prezes Narodowego Banku Polskiego;
Prezes Rady Ministrow;

Rada Ministrdw;

minister wtadciwy do spraw instytucji
finansowych.

ooy



118.

119.

120.

-39/1.-

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
spraw1e trybu i warunkdw postepowania firm
inwestycyjnych, bankdw, o ktérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami flnansowyml,
oraz bankéw powierniczych, jezeli organlzaCJa OTaz
regulaCJe wewnetrzne firmy 1nwestycyjnej nie
zapewnlajq, iz w przypadku powstanla konfliktu
interesdw nie dojdzie do naruszenia interesu
klienta, w przypadku powstania takiego konfliktu
firma inwestycyjna

A. jest zobow1azana p01nformowac klienta o
konflikcie interesdw wyiacznle na jege zadanie;

B. moze zawrzeé umowe o Ewladczenie daneg uslugl
maklerskiej wytacznie pod warunkiem, iz klient
potwierdzi otrzymanle 1nformac31 o istnieniu
konfliktu interesdw zw1azanej ze Swiadczeniem
tej uslugl oraz wyraznle potw1erd21 wole
zawarcia umowy z firmg inwestycyijng o
Ewiadczenie danej ustugi maklerskiej;

C. moze zawrzel umowe o Swiadczenie usiugi
maklerskiej, jezelli naruszenie interesu klienta
nie jest istotne;

D. zadna z powyzszych.

Jezell za pie& lat inwestor potrzebuje 6.200,8 PLN,
jaka stalg kwote powinien odkladaé na konlec
kazdego nastepnego roku na swoje konto
oszczednosc1owe oprocentowane 6% w skali roku, zeby
sprostaé swojemu zapotrzebowaniu na kapitaz ?

A. 1.100 PLN;
B. 1.153 PLN;
C. 1.200 PLN;
D. 1.253 PIN.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcow, wskaz tw1erdzen1e nleprawd21we w
odniesieniu do maklera papierdw wartoSciowych:

A. makler powinien dzialaé w najlepszym interesie
klientdw;

B. makler powinien stosowac wobec klientéw
jednolite kryterla i uczciwe zasady obrotu;

C. makler pow1n1en udostepnial klientowi
1nformac38 nlezbedne do podjecia przez niego
decyzji inwestycyjnej, z wyigczeniem informacji
dotyczacych ryzyka 1nwestycyjnego oraz sposobu
reallzac31 zlecenia;

D. w rozliczeniach finansowych z klientami maklera
obowigzuje szczegdlna skrupulatno&é.
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