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1. Cenarocznej europejskiej opcji kupna akcji spotki A, od ktorej nie jest wyplacana dywidenda,
o cenie wykonania 30 zt wynosi 5,20 zl, Stopa zwrotu z aktywdow wolnych od ryzyka wynosi
5% w skali roku (kapitalizacja ciggla). Cena rocznego kontraktu futures na akcjg¢ spotki A
wynosi 35 zk. Na podstawie powyzszych informacji, wiedzac, ze rynek znajduje si¢ w stanie
rownowagi okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci powinna by¢ najblizsza cena rocznej
europejskiej opcji sprzedazy akcji spotki A o cenie wykonania 30 zi.

A. 0,30 zt;
B. 0,44 zt;
C. 0,90 zk;
D. 1,20 z.

2. Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowodci funduszy inwestycyjnych, prawdg jest, ze:

A. nabyte sktadniki lokat uymuje si¢ w ksiggach rachunkowych funduszu zawsze metodg
skorygowanej ceny nabycia;

B. przychody odsetkowe osiggane z tytulu udzielonych przez fundusz pozyczek
pienigznych oraz koszty zwigzane z ich udzieleniem rozlicza si¢ w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

C. papiery wartosciowe, ktorych wiasnos¢ zostala przeniesiona przez fundusz na drugg
strong w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, nie stanowig
sktadnika lokat funduszu;

D. przychody z lokat funduszu obejmuja w szczegdlnosei ujemne saldo roznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng Srodkoéw pienigznych, naleznosci i zobowigzan w walutach
obcych.




3. Ponizej przedstawiono ceny czterech zerokuponowych obligacji Skarbu Panstwa o wartosci
nominalnej 100 zt o okresach zapadalnosci od jednego do czterech lat:

Okres zapadalnosci Cena
w latach w zt

1 90,91
2 84,17
3 79,38
- 76,29

Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartosci begdzie
najblizsza stopa zwrotu uzyskana przez inwestora z rocznej obligacji zerokuponowej Skarbu
Panstwa zakupionej na koniec drugiego roku od chwili obecnej i utrzymywanej do momentu
wykupu, jesli rynkowe stopy procentowe beda w przysztosci zachowywac si¢ w sposob zgodny
z przewidywaniami teorii oczekiwan.

A.7,01%;
B. 6,03%;
C. 5,02%;
D. 4,85%.

4. Ktore z ponizszych twierdzen dotyczgce linii rynku papierow wartosciowych (Security Market
Line — SML) w sytuacji wzrostu inflacji, przy zalozeniu, ze pozostate czynniki pozostajg bez
zmian, jest prawdziwe:

A. krzywa SML nie zmieni sig¢;

B. krzywa SML przesunie si¢ rownolegle w gorg;

C. krzywa SML przesunie si¢ rownolegle w dot;

D. punkt przecigcia krzywej SML z osig Y bedzie ten sam, a krzywa SML przesunie si¢
zgodnie z ruchem wskazowek zegara.

5. Wskaz, na podstawie MSR 37 ,,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe”,
zatwierdzonego przez UE, ktore z ponizszych twierdzen jest prawdziwe:

A. rezerwa jest zobowigzaniem, ktorego kwota lub termin zaplaty sg niepewne;

B. zyski z oczekiwanego zbycia aktywow uwzglgdnia si¢ przy wycenie rezerw;

C. tworzy si¢ rezerwy na przyszte straty operacyjne;

D. jednostka uymuje zobowigzania warunkowe w sprawozdaniu z przeplywow srodkow
pienieznych.




6. Oszacowanie parametréw modelu jednowskaznikowego Sharpe’a (Single Index Model) dla
akcji spotki X dato wynik przedstawiony w postaci ponizszego rOwnania:
RX=0,01+0,7RM+eX

gdzie: RX-stopa zwrotu z akcji spotki X, RM — stopa zwrotu z indeksu (wskaznika) rynkowego,
eX — sktadnik losowy

Na podstawie powyzszych informacji, wiedzac, ze odchylenie standardowe stopy zwrotu z
indeksu rynkowego d(RM) wynosi 0,30, za$ odchylenie standardowe sktadnika losowego d(eX)
wynosi 0,20, okresl, ktorej z podanych ponizej wartosci jest najblizsza warto$¢ odchylenia
standardowego stopy zwrotu z akcji X.

A.0,35;
B. 0,29;
C. 0,20;
D. 0,19.

7. Wskaz poprawne stwierdzenie dotyczace krzywej Philipsa, zardwno w krotkim okresie, jak
tez dlugim okresie:

A. iluzja pienigdza nie ma zwiazku z jej przebiegiem;

B. wskazuje na mozliwe relacje taczace stopeg inflacji ze wspolczynnikiem aktywnosci
zawodowej;

C. moze wskazywac na efektywnos¢ liberalizacji polityki handlowej;

D. moze wskazywa¢ na nieefektywno$¢ ekspansywnej polityki pieni¢zne;.

8. Menadzer finansowy spotki XYZ musi okresli¢ koszt kapitalu wilasnego spotki po
wyemitowaniu nowych akcji. Dane jakimi dysponuje to wysokos¢ wilasnie wyplaconej
dywidendy na akcj¢ 10 zl, ROE (Return on Equity) spotki rowne 15%, wysoko$é zysku
przeznaczana na dywidende 50% a wymagana stopa zwrotu z akcji 12%. Ponadto oszacowal, ze
koszt emisji i dystrybucji przypadajacy na jedna akcj¢ wyniesie 10 zI. Jaki bedzie koszt kapitatu
wlasnego wyliczony na podstawie powyzszych danych przez menadzera?

A.13,17%;
B. 12,42%;
C. 11,530
D. 12,20%.




9. Zaloz, ze rynek kapitalowy znajduje si¢ w stanie rownowagi opisanej przez dwuczynnikowy
model wyceny arbitrazowej (model APT). Na rynku tym oczekiwana roczna stopa zwrotu z
akcji spotki RUTA wynosi 12,3%.

Wiedzac, ze wspotczynnik beta (wspotczynnik wrazliwosci) dla tej akcji wzglgdem czynnika
pierwszego wynosi 1,4, wspolczynnik beta (wspolczynnik wrazliwosci) tej akcji wzgledem
czynnika drugiego wynosi 0,3, premia za ryzyko od czynnika pierwszego wynosi 3,0%, za$
premia za ryzyko od czynnika 2 wynosi 7,0% okreél, ile wynosi na tym rynku roczna stopa
zwrotu z aktywOow wolnych od ryzyka. Wskaz najblizszg wartosc.

A. 6,0%;
B. 6,5%;
C. 7,0%;
D.7,5%.

10. W sposob losowy pobrano dwie proby z odrgbnych populacji, w ktorych badana cecha ma
rozktad normalny. Charakterystyki pierwszej proby to: liczebno$¢ = 50; $rednia arytmetyczna =
21; odchylenie standardowe = 1,5. Charakterystyki drugiej proby to: liczebno$¢ = 60; $rednia
arytmetyczna = 19; odchylenie standardowe = 1,9. Testowana hipoteza zerowa zaktada rownos¢
$rednich arytmetycznych analizowanych cech w obu populacjach. Zatozono poziom istotnosci
rowny 5%. W takim przypadku:

A. brakuje danych do ustalenia wartosci statystyki testowej;

B. statystyka testowa ma warto$¢ mniejszg od 6;

C. statystyka testowa ma wartos¢ wigkszg od 6, ale mniejszg od 7;

D. podano wszystkie informacje do ustalenia hipotezy alternatywnej testu.

11. Zarzadzajacy aktywami spodziewa si¢ w najblizszych dwoch latach wzrostu inflacji i
zaostrzenia polityki monetarnej. W jego opinii te czynniki nie sa jeszcze odzwierciedlone w
wycenach rynkowych obligacji. Zastanawia si¢ nad zamiang posiadanych skarbowych obligacji
o stalym oprocentowaniu 1 terminie do wykupu 5 lat na inne obligacje. Wskaz, ktore obligacje
z wymienionych ponizej powinien wybra¢ zarzadzajacy jako wlasciwe do zastgpienia obligacji
posiadanych w portfelu w sytuacji oczekiwanej zmiany warunkéw rynkowych.

A. Skarbowe obligacje o takim samym stalym oprocentowaniu i terminie do wykupu 10
lat;

B. Skarbowe obligacje o zmiennym oprocentowaniu i terminie do wykupu 10 lat;

C. Skarbowe obligacje zerokuponowe o terminie do wykupu 10 lat;

D. Skarbowe obligacje o nizszym stalym oprocentowaniu od posiadanych obligacji i
terminie do wykupu 10 lat.




12. Ktore z ponizszych twierdzen o modelach wyceny instrumentéw udzialowych dla spotek o
zblizonych przeptywach pienigznych jest poprawne:

A. w wycenie z zastosowaniem modelu zysku rezydualnego udziat wartosci terminowe;j
jest wyzszy w wigkszosci przypadkow niz w wycenie w modelu zdyskontowanych
przeptywow pieni¢znych;

B. w wycenie z zastosowaniem obu modeli udzial warto$ci terminowej jest taki sam;

C. nie jest mozliwe pordwnanie udzialu wartosci terminowej w modelach zdyskontowanych
przeptywow pienigznych i zysku rezydualnego;

D. w wycenie z zastosowaniem modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych udzial
wartosci terminowej jest wyzszy w wigkszo$ci przypadkow niz w modelu zysku
rezydualnego.

13. Wskaz bledng odpowiedZ dotyczaca funkcjonowania przedsiebiorstwa w warunkach
monopolu:

A. maksymalizacja utargu catkowitego (7R) nastgpuje przy wielkosci produkcji (g)
odpowiadajgcej zerowemu utargowi kraficowemu (MR);

B. zréwnanie warto$ci rosngcego kosztu krancowego (MC) z utargiem krancowym (MR)
jest warunkiem maksymalizacji zysku catkowitego,

C. maksymalizacja utargu catkowitego (7R) nastgpuje przy wielkosci produkciji (g)
odpowiadajacej cenowej elastyczno$ci popytu na poziomie -1:

D. posiadanie pozycji monopolisty zapewnia realizowanie zawsze dodatniego zysku
calkowitego.

14. Wyznacz stopg zwrotu z inwestycji w obligacjg 3 letnig o warto$ci nominalnej 1 000 zi, ktora
wyptaca kupon 10% ptatny co pot roku i ktora zostanie sprzedana po roku bezposrednio po
wyplacie kuponu. Zaloz, ze nominalna stopa zwrotu w terminie do wykupu (YTM) jest stata i
wynosi 8% a odsetki moga by¢ reinwestowane po tej stopie. Wskaz najblizszg warto$¢.

A. 8,33%;
B. 7,87%;
C. 8,52%;
D. 8,16%.




15. Na rynku walutowym kurs wymiany w transakcji natychmiastowej (spot) EUR/PLN wynosi
4,31, natomiast kurs terminowy w transakcji forward z terminem wykonania za rok wynosi 4,37.
Roczna stopa procentowa po jakiej mozna zaciggnaé pozyczke lub zainwestowac¢ $rodki wynosi
w Polsce 6% i1 2,5% w Niemczech. Podaj jaki zysk mozna osiagnac z arbitrazu wykonujgc na
rynku transakcje spot i terminowg (podaj najblizszg wartosc).

A. 0,029 EURO;
B. 0,020 EURO;
C. 0,017 EURO;
D. 0,024 EURO.

16. Wskaz, zgodnie z ustawg Kodeks spétek handlowych, ile powinien wynosi¢ kapital
zaktadowy spotki akcyjne;j:

A. co najmniej 100 000 ztotych;
B. co najmniej 100 000 euro;

C. co najmniej 10 000 ztotych;
D. co najmniej 10 000 euro.

17. Cena akeji spotki LAMBDA wynosi 40 zi. Cena akcji na koniec roku moze wzrosna¢ do 60
zt lub spas¢ do 30 zt. Zaloz, ze stopa wolna od ryzyka wynosi 6%, a rynek znajduje si¢ w stanie
rownowagi. Na podstawie powyzszych danych, okresl ceng opcji kupna akcji spotki LAMBDA
z ceng wykonania za jeden rok rowng 50 zi.

A.2,97;
B. 3,35;
C. 4,16;
D. 3,92.

18. W skiad zarzadu spotki wchodzi 6 0sob, z ktorych 2 osoby to obcokrajowcy. Otrzymates
informacjg, ze w ostatnim zebraniu zarzadu uczestniczyto 4 jego cztonkoéw, za§ 2 byto
nieobecnych.

Ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsze prawdopodobiefistwo tego, ze obaj
nieobecni na zebraniu czlonkowie zarzadu to obcokrajowcy?

A. 0,0456;
B. 0,0558;
C. 0,0667;
D. 0,0724.




19. W pewnej stacji pogotowia ratunkowego ustalono, ze w ciggu doby dana karetka bedzie na
miejscu w bazie z prawdopodobienstwem 0,5, jednakowym dla kazdej karetki. Oblicz, ile
karetek musi mie¢ do dyspozycji stacja pogotowia, aby w razie wypadku, prawdopodobiefstwo
tego, ze co najmniej jedna karetka jest na miejscu w bazie, byto wigksze od 0,9. Podaj najblizszg
wartosc.
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20. Zarzadzajacy w Polsce portfelem obligacji korporacyjnych nominowanych w euro przyjat
strategi¢ indeksacji rozumiang jako replikowanie w portfelu charakterystyki wskaznika
referencyjnego EURO STOXXS50 Corporate Bond Index. Wskaz, ktora z ponizszych informacji
ma dla zarzadzajacego istotne znaczenie w procesie replikowania indeksu:

A. struktura podmiotowa i1 wartos¢ WIG20;

B. zaliczenie spolki do portfela WIG20 1 warto$ci WIG20, z wytaczeniem sytuacji, gdy
spotka emituje rowniez obligacje nominowane w euro i spotka zalicza sig¢ do portfela EURO
STOXXS50 Corporate Bond Index;

C. wartos¢ EURO STOXXS50 Corporate Bond Index;

D. zgtoszenie mozliwosci ztozenia wniosku o upadlos¢ spotki zaliczanej do portfela EURO
STOXXS50 Corporate Bond Index.

21. Wskaz, na czyje zadanie posiadacz rachunku zbiorczego przekazuje dane identyfikujgce
osoby uprawnionej z papieréw warto$ciowych zapisanych na rachunku zbiorczym oraz dane o
liczbie i rodzaju papierow warto$ciowych posiadanych przez te osoby:

A. na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego albo Generalnego Inspektora Informacji
Finansowej;

B. na zgdanie Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego;

C. na zadanie wylgcznie Komisji Nadzoru Finansowego;

D. na zadanie wylgcznie Generalnego Inspektora Informacji Finansowe;j.




22. Wskaz, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza warto§¢ wspotczynnika delta
rocznej europejskiej opcji kupna indeksu akcji przynoszacego dywidendg o stopie 0,04 w skali
roku (wyplacanej w sposob “ciagly”), jezeli odchylenie standardowe stopy zwrotu z tego
indeksu (mierzone w sposob stosowany w modelu Blacka-Scholesa) wynosi 20%, roczna stopa
zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka wynosi 6% (kapitalizacja ciagla), za$ opcja jest at- the-
money.

A. 0,6554;
B.0,6112;
C. 0,5566:
D. 0,5016.

23. Inwestor rozwaza zakup wigkszo$ciowego pakietu akcji spotki GOLD. Jego wymagana stopa
zwrotu wynosi 15%. Analizujac ostatnie roczne sprawozdanie finansowe spotki GOLD analityk
oszacowal parametry do wyceny:

Zysk netto 1 000 000 zt
Amortyzacja 200 000 zt
Zmiana kapitalu obrotowego 200 000 zt
Wydatki inwestycyjne 300 000 zt
Zmiana dlugu wyemitowanego 200 000 zt
Rynkowa warto$¢ dtugu 3 500 000 zt

Przyjmujac, ze wolne przeplywy pienigzne dla akcjonariuszy (FCFE) bgda rosty w kolejnych
latach w tempie 3% rocznie wyznacz wartos¢ spotki GOLD.

A. 8328001 zk;
B. 7 725 000 zt;
C. 10 123 423 zk;
D. 6 648 000 zt.

24. Na akcje spotki Z zostaly wystawione trzy europejskie opcje kupna. Wszystkie opcje maja
cen¢ wykonania 45 zl, a obecna cena akcji jest rowna 45 zt. Opcja A wygasa za miesigc, opcja
B za 3 miesigce, za$ opcja C za pol roku. Wskaz, ktora z opcji charakteryzuje si¢ najwyzsza
warto$cig wspotczynnika Vega:

A. opcja A;
B. opcja B;
L..apejal;
D. wszystkie opcje majg jednakowa wartos¢ wspotczynnika Vega.
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25. Liniowa funkcja popytu jest opisana zaleznoscig P =-0,01¢gp + 1000; gdzie P oznacza ceng,
a gp wielko$¢ popytu. Wzglednie elastyczny (w stosunku do zmian ceny) popyt dotyczy:

A. cen z przedzialu <500; 1000>;

B. cen z przedziatu (500; 1000);

C. wielko$ci popytu z przedziatu <50 000; 100 000>;
D. wielkosci popytu z przedziatu <0; 50 000).

26. Analizowana jest opcja kupna na pewng akcje¢. Niech S oznacza ceng tej akcji, a X ceng
wykonania opcji. Opcje nalezy ocenic jako in-the-money, gdy w momencie wykonania:

A . S=X,
B.S>X;
C.5<4;
D.S<X

27. Na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego
panstwem czlonkowskim, wskaz stwierdzenie prawdziwe w odniesieniu do raportow
kwartalnych emitentow akc;ji:

A. obowigzek przekazywania do publicznej wiadomosci dotyczy raportow kwartalnych za
kazdy kwartat roku obrotowego;

B. w przypadku stosowania MSR kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe, zawarte w
raporcie kwartalnym, sporzadza si¢ zgodnie z zakresem okreslonym w MSR 1
,.Prezentacja sprawozdan finansowych”;

C. w przypadku stosowania MSR kwartalne sprawozdanie finansowe, zawarte w raporcie
kwartalnym, sporzadza si¢ w wersji skroconej, ktorej zakres zostal okreslony w tych
standardach;

D. kwartalne sprawozdanie finansowe, zawarte w raporcie kwartalnym, podlega
obowigzkowi przegladu przez firme audytorska.

28. Przecinanie si¢ krzywych oboj¢tnosci konsumenta:

A. jest sprzeczne z zalozeniem przechodnio$ci preferencji konsumenta;

B. jest zgodne z zaloZeniem przechodnio$ci preferencji konsumenta;

C. oznacza, ze wyzej polozona krzywa obojetnosci ilustruje wyzszy poziom uzytecznosci
catkowitej (7U);

D. oznacza, ze wyzej polozona krzywa obojetnosci charakteryzuje si¢ wyzsza krancowg
stopa substytucji (MRS).
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29. Instrument finansowy IRS (interest rate swap):

A. jest towarowym instrumentem pochodnym;

B. zabezpiecza ryzyko walutowe zwigzane z deprecjacja waluty kontraktu;

C. nie wymaga znajomosci ksztatltowania si¢ krzywej dochodowosci dla uwzglgdnianej
stopy procentowej przez ktorgkolwiek ze stron kontraktu;

D. wigze kontrahenta zajmujacego pozycj¢ dotyczacg stalej stopy procentowej
z kontrahentem zajmujgcym pozycje dotyczgcg zmiennej stopy procentowej.

30. Zarzadzajacy portfelem obligacji nabyt obligacje skarbowg po cenie nominalnej 100 zi.
Oprocentowanie obligacji wynosi 6%, odsetki sa wyplacane dwa razy w roku, a termin do
wykupu wynosi 4 lata. Z wykonanej analizy wrazliwo$ci ceny obligacji na zmiang stopy zwrotu
do wykupu (yield to maturity-YTM) wynika, ze w przypadku wzrostu YTM o 50 punktow
bazowych cena obligacji spadnie do 98,263438, a w przypadku obnizenia o 50 punktow
bazowych cena wzros$nie do 101,773579. Wskaz ktora z ponizszych warto$ci jest najblizsza
oszacowaniu wypuktosci obligacji:

A. 14,80;
B. 15,50;
C. 13,70;
D. 16,50.

31. Wskaz, zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domow Maklerskich, czy dom maklerski ma
obowigzek udzielania odpowiedzi na pisemne reklamacje klientow:

A. tak;

B. tak, ale tylko wtedy jezeli dom maklerski uzna, ze reklamacja jest zasadna,

C. nie, poniewaz dom maklerski nie ma obowigzku udzielania odpowiedzi na reklamacje;
D. nie, przy czym wyniki analizy reklamacji dom maklerski przedstawia zarzgdowi domu
maklerskiego.
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32. Spotka ZEBRA jest aktywnym emitentem na rynku i pozyskata kapital poprzez emisje¢
obligacji, akcji zwyktych 1 akcji uprzywilejowanych. Wedlug notowan z 31 grudnia ostatniego
roku wartos¢ rynkowa obligacji wynosilta 300 mln zlotych, akcji uprzywilejowanych 100 mln z1,
a akcji zwyktych 600 mln zt. Wyliczone na koniec ostatniego roku przeplywy pieni¢zne do
spolki (free cash flow to firm - FCFF) wyniosty 105 mln zlotych i oczekuje si¢ bedg one rosty
do nieskonczonosci na poziomie 2% rocznie. Przy zalozeniu, ze wymagana stopa zwrotu dla
obligacji wynosi 10%, akcji uprzywilejowanych 11%, a akcji zwyktych 15% i stopy podatku
dochodowego 20% wyznacz rdéznicg migdzy warto$cig akcji zwyklych spotki ZEBRA
oszacowang na podstawie powyzszych danych i ich wartosci rynkowej (podaj najblizszg z
wymienionych ponizej):

A. 120 min zk;
B. 320 mln zi;
C.20 mln zt;
D. 40 min zt.

33. Zgodnie z MSSF 5 ,,Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy oraz dzialalno$¢
zaniechana”, zatwierdzonym przez UE, jednostka wycenia sktadnik aktywow trwatych (lub
grupg do zbycia) zaklasyfikowany jako przeznaczony do sprzedazy w kwocie:

A. rownej jego warto$ci godziwe;j;

B. wyzszej z jego warto$ci bilansowej 1 warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty
sprzedazy;

C. nizszej z jego wartosci bilansowej 1 warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty
sprzedazy;

D. wyzszej z jego wartosci godziwej 1 wartosci uzytkowe;.

34. Zysk na akcje spotki BETA wynosi 1,5 zl. Spotka w ciggu roku wyptacita fgcznie 100 000
zl odsetek od zaciggnigtego kredytu i wyemitowanych obligacji. Stopa podatku dochodowego
od o0s6b prawnych wynosi 20%. Przyjmujac, ze spotka wyemitowata 150 000 akcji wyznacz
stopiefi dzwigni finansowej dla tej spotki.

A. 1,36;
B. 0,81;
G: 2,23;
D. 1,83.

35. Wskaz, kto wyznacza bieglego rewidenta, ktory ma przeprowadzi¢ badanie sprawozdania
zatozycieli spotki akcyjne;j:

A. zalozyciele spotki wskazujg bieglego w umowie spoiki;
B. akcjonariusze, ktorzy objeli wszystkie akcje spotki,

C. sad rejestrowy wiasciwy ze wzgledu na siedzibg spotki;
D. sad rejestrowy wlasciwy dla m.st. Warszawy.
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36. Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, w przypadku umorzenia akcji wlasnych, w spolce
akcyjnej, dodatnia roznice migdzy ich warto$cig nominalng a ceng nabycia nalezy odnies¢ na:

A. kapital zakltadowy;

B. kapital zapasowy;

C. zobowigzania dtugoterminowe;
D. rezerwy na zobowigzania.

37. Przez tytuly uczestnictwa w instytucjach wspoélnego inwestowania rozumie sig:

A. wyemitowane na podstawie wlasciwych przepisow prawa polskiego lub obcego papiery
wartosciowe lub niebedace papierami wartoSciowymi instrumenty finansowe
reprezentujgce prawa majgtkowe przyslugujgece uczestnikom instytucji  wspolnego
inwestowania, w tym w szczegolnosci jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych;
B. wyemitowane na podstawie wiasciwych przepisow prawa polskiego lub obcego papiery
wartosciowe lub  niebgdgce papierami wartosciowymi instrumenty finansowe
reprezentujgce prawa majgtkowe przystlugujace uczestnikom instytucji wspdlnego
inwestowania, z wyjatkiem jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych;

C. wyemitowane na podstawie wiasciwych przepiséw prawa polskiego lub obcego papiery
wartosciowe lub niebgdgce papierami  wartosciowymi instrumenty finansowe
reprezentujgce prawa majgtkowe przyshugujgce uczestnikom instytucji wspdlnego
inwestowania, z wyjatkiem jednostek uczestnictwa specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych;

D. wyemitowane na podstawie wlasciwych przepisow prawa polskiego lub obcego papiery
wartoéciowe lub niebedgce papierami wartosciowymi instrumenty finansowe
reprezentujgce prawa majgtkowe przystugujace uczestnikom instytucji wspdlnego
inwestowania, z wyjatkiem jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zamknigtych.

38. Bezposredni cel inflacyjny Narodowego Banku Polskiego dotyczy dynamiki cen ustalanej z
wykorzystaniem:

A. deflatora PKB;

B. zharmonizowanego wskaznika cen konsumpcyjnych;
C. wskaznika cen produkcji sprzedanej przemystu;

D. wskaznika cen towardw i ustug konsumpcyjnych.
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39. Wskaz zadanie prawdziwe w odniesieniu do emisji bankowych papierow warto$ciowych:

A. banki moga emitowa¢ bankowe papiery warto$ciowe na warunkach podawanych do
publicznej wiadomosci;

B. banki nie mogg emitowac¢ bankowych papierow wartosciowych;

C. banki moga emitowa¢ bankowe papiery wartosciowe na warunkach podawanych do
wiadomosci ich akcjonariuszy;

D. banki mogg emitowa¢ bankowe papiery wartoSciowe na warunkach podawanych do
wiadomo$ci wybranych przez dany bank akcjonariuszy.

40. Wskaz, ktore z ponizszych sformulowan odnoszacych si¢ do zwigzkow miedzy $rednig a
odchyleniem standardowym sg regulami wynikajacymi z twierdzenia Czybyszewa:

I. Co najwyzej 3/4 wynikow obserwacji odchyla si¢ od $redniej o mniej niz o 2 odchylenia
standardowe.

II. Co najmniej 3/4 wynikéw obserwacji odchyla si¢ od $redniej o mniej niz o 2 odchylenia
standardowe.

III. Co najmniej 8/9 wynikoéw obserwacji odchyla si¢ od $redniej o mniej niz o 3 odchylenia
standardowe.

IV. Co najwyzej 8/9 wynikoéw obserwacji odchyla si¢ od $redniej o mniej niz o 3 odchylenia
standardowe.

AT 10T
B. zadne z powyzszych;
C. ILi III;
D.I1ilIV.

41. Analityk uzyskal wyceng spolki istotnie powyzej ceny rynkowej. Raporty na temat spotki sg
przygotowywane regularnie przez kilka doméw maklerskich i opublikowane ostatnio wyceny
analitykoéw tych biur maklerskich odchylajg si¢ od ceny rynkowej nie wigcej niz 10 punktow
procentowych. Ktore z ponizszych twierdzen prawidlowo opisuje, co powinien zrobi¢ analityk
z uzyskana wyceng:

A. wydac¢ rekomendacj¢ kupna akcji spotki;

B. wydac¢ rekomendacje sprzedazy akcji spotki;

C. w pierwsze] kolejnosci sprawdzi¢ poprawnos$¢ modelu oraz zatozen uzytych do wyceny
akcji spotki;

D. wyda¢ rekomendacje najwiekszego przewazenia akcji tej spotki w portfelach klientow.
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42. Okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza warto$¢ odchylenia
standardowego stopy zwrotu z portfela ztozonego z 10 akcji o rownych udzialach, jezeli wartosc
odchylenia standardowego stopy zwrotu jest jednakowa dla kazdej z akcji portfela i wynosi
10,00%, za$§ warto$¢ kowariancji pomigdzy stopami zwrotu dla kazdej z par akcji portfela jest
rowniez jednakowa 1 wynosi 0,0064.

A. 6,76%;
B. 7,36%:;
C. 8,22%;
D. 9,37%.

43. Odchylenie standardowe stop zwrotu portfela funduszu powierniczego wynosi 0,24,
kowariancja stop zwrotu tego portfela z portfelem rynkowym 0,048 a wariancja stop zwrotu
portfela rynkowego 0,13. Podaj ile wynosi wskaznik Treynora, jezeli wskaznik Sharpe’a dla tego
portfela wynosi 0,9341.

A. 0,6945;
B. 0,6072;
C. 0,9265;
D. 0,5234.

44 Jesli proces produkcji jest opisany funkcjg Cobba-Douglsa, wowczas nieprawdg jest, ze:

A. czynniki produkcji nie s doskonatymi substytutami;

B. czynniki produkcji sg doskonatymi substytutami;

C. izokwanta produkcji bedzie negatywnie nachylona;

D. krancowa stopa technicznej substytucji (MRTYS) bgdzie male¢ wraz z dodaniem kolejnej
jednostki naktadu danego czynnika produkc;ji.

45. Wskaz, kto reprezentuje osobe prawng lub prowadzi jej sprawy w sytuacji braku organu albo
braku w skladzie organu uprawnionego do reprezentowania tej osoby prawne;j:

A. kurator ustanowiony przez organ wiascicielski;
B. opiekun ustanowiony przez organ wlascicielski;
C. opiekun ustanowiony przez sad,

D. kurator ustanowiony przez sad.
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46. Wskaz organ spotki akcyjnej, ktory dokonuje wyboru podmiotu prowadzacego rejestr
akcjonariuszy tej spoiki:

A. zarzad;

B. walne zgromadzenie;

C. prezes zarzadu;

D. zaden organ spolki akcyjnej nie dokonuje takiego wyboru, poniewaz to, kto prowadzi
rejestr akcjonariuszy spotki akcyjnej wynika z przepisow prawa.

47. Wskaz, czy podmiot prowadzacy zagraniczny rynek regulowany dzialajgcy na terytorium
innego panstwa czlonkowskiego Unii Europejskiej moze bez zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego instalowa¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej systemy informatyczne i
urzgdzenia techniczne umozliwiajagce dostgp do tego rynku podmiotom prowadzgcym
dzialalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej:

A. tak, przy czym warunkiem podjgcia takich czynnosci jest poinformowanie Komisji
Nadzoru Finansowego przez wlasciwy organ nadzoru, ktory udzielit temu podmiotowi
zezwolenia na prowadzenie rynku regulowanego, o zamiarze podjgcia takich czynnosci;

B. tak, ale wylgcznie jezeli taki podmiot uzyska zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego;
C. tak, przy czym warunkiem podjecia takich czynno$ci jest poinformowanie Komisji
Nadzoru Finansowego przez ten podmiot o zamiarze podjgcia takich czynnosci;,

D. tak, ale wylgcznie jezeli taki podmiot uzyska wpis do wlasciwego rejestru organu
nadzoru, ktory udzielit temu podmiotowi zezwolenia na prowadzenie rynku regulowanego
w innym panstwie czlonkowskim Unii Europejskie;j.

48. Dana jest pigcioletnia obligacja o oprocentowaniu 10% platnym rocznie. Warto$¢ nominalna
obligacji wynosi 100 zl. Stopa zwrotu w terminie do wykupu (YTM) wynosi 12%. Korzystajac
ze zmodyfikowanego czasu trwania (modified duration) podaj, o ile w przyblizeniu zmieni si¢
cena obligacji, jezeli YTM zmniejszy sie o 50 punktow bazowych:

A. cena obligacji spadnie w przyblizeniu o 1,52%;
B. cena obligacji wzro$nie w przyblizeniu o 1,52%;
C. cena obligacji spadnie w przyblizeniu o 1,85%;
D. cena obligacji wzrosnie w przyblizeniu o 1,85%.

49. Wskaz poprawne stwierdzenie dotyczace konkurencji doskonatej:

A. cena rynkowa identyfikuje utarg krancowy (MR) danego przedsigbiorcy;

B. cena rynkowa jest wyzsza od utargu krancowego (MR) danego przedsigbiorcy;
C. cena rynkowa jest nizsza od utargu krancowego (MR) danego przedsiebiorcy;
D. przedsigbiorca dzialajacy w dlugim okresie jest nierentowny.
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50. Pan Kowalski zamierza sfinansowa¢ dodatkowe koszty opieki zdrowotnej na emeryturze.
Oczekuje, ze bedzie potrzebowat dodatkowo ponad §wiadczenie emerytalne kwoty 1000 ztotych
wyplacanych na koniec roku przez siedem lat. Pierwszg wyplatg potrzebuje na koniec trzeciego
roku. Doradca banku poinformowat go, ze bank moze sprzeda¢ mu taki produkt rentowy
wyplacajgcy dokladnie oczekiwane przez niego $wiadczenie. Dodatkowo uzyskal informacje, ze
roczna stopa procentowa uzywana w banku do wyznaczenia kwoty potrzebnej na wykupienie
takiego produktu rentowego wynosi 8% rocznie. Jakg kwotg musi Pan Kowalski dzisiaj wplacié
do banku by starczylo mu na wykupienie na poczatku trzeciego roku produktu rentowego od
banku, jezeli oprocentowanie roczne w banku obowigzujgce przez dwa najblizsze lata wynosi
5% i odsetki sg kapitalizowane na koniec roku (podaj najblizsza warto$¢).

A. 4792,
B. 4 722;
C. 4 426;
D. 4 571.

51. Inwestor zakupit jedng roczng europejska opcje kupna akcji spotki A o cenie wykonania 120
z}t oraz jedng europejska opcje sprzedazy akcji spotki A o cenie wykonania 120 zt. Cena (premia)
opcji kupna wynosita 10 zt, zas cena (premia) opcji sprzedazy wynosita 6 zt. Wskaz, przy ktorej
z wymienionych ponizej cen akcji spotki A w momencie wygasnigeia opcji zysk inwestora z tej
strategii wyniesie 0 zi (zero zl).

A. 100 zt;
B. 102 zt;
C. 104 zt;
D. 106 zt.

52. Analityk oceniajgcy wplyw spotek portfelowych na zmienno$¢ portfela otrzymat zadanie
wyliczenia kowariancji stop zwrotu akcji spotek A 1 B. Dane na temat stop zwrotu akcji spotek
A1 B w poprzednich dwoch okresach sg przedstawione w ponizszej tabeli:

Stopa zwrotu Stopa zwrotu
Okres |akcji spotki A | akeji spotki B
1 10 12
2 8 6

Na podstawie powyzszych danych wyznacz kowariancje stop zwrotu akeji spotek A 1 B (wskaz
najblizszg warto$¢).

oWy
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53. Wskaz, kiedy rezydenci i nierezydenci Rzeczypospolitej Polskiej sg obowigzani zglaszaé, w
formie pisemnej, polskim organom celnym lub organom Strazy Granicznej, przywoz do oraz
wywoz za granic¢ Rzeczypospolitej Polskiej zlota dewizowego lub platyny dewizowej:

A. przekraczajac granicg panstwowg Rzeczypospolitej Polskiej;

B. przekraczajgc granicg panstwowg Rzeczypospolitej Polskiej wylgcznie droga lotnicza;
C. przekraczajac granicg Unii Europejskie;j;

D. taki obowigzek nie zostal okreslony w przepisach prawa.

54. Wskaz, zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domow Maklerskich, czy dom maklerski ma
obowigzek informowa¢ klienta o istniejacych i potencjalnych czynnikach ryzyka wynikajacych
z wlasciwosci poszczegolnych instrumentéw finansowych:

A. tak, o ile klient ztozy wniosek o informowanie go w takim zakresie;

B. tak, ale dotyczy to wylacznie instrumentéw finansowych, ktore nie sa papierami
warto$ciowymi;

C. tak, dom maklerski ma taki obowigzek;

D. dom maklerski nie ma takiego obowigzku.

55. Wskaz poprawne stwierdzenie dotyczgce $redniego wazonego kosztu kapitatu (WACC)
spotki akcyjne;j:

A. WACC nie oddzialuje na wyceng spotki przeprowadzona metodg dochodows
zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych (DCF - Discounted Cash Flow);,

B. WACC oddzialuje na wyceng spotki przeprowadzong metoda dochodowa DCF tylko
woweczas, gdy WACC przewyzsza stope inflacji;

C. nie mozna ustalic WACC dla spotki akecyjnej, ktora nie zaciggnela zobowigzan
finansowych;

D. analiza szeregu czasowego wskaznika dywidendy na akcjg¢ moze byé przydatna w
szacowaniu WACC.

56. Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, jezeli zatozenie kontynuacji dziatalnosci, o ktérym
mowa w ustawie o rachunkowosci, nie jest zasadne, to wycena aktywow jednostki nastepuje:

A. po cenach sprzedazy netto mozliwych do uzyskania, nie wyzszych od cen ich nabycia
albo kosztow wytworzenia, pomniejszonych o dotychczasowe odpisy amortyzacyjne lub
umorzeniowe, a takze odpisy z tytutu trwalej utraty warto$ci. Jezeli nie jest mozliwe
ustalenie ceny sprzedazy netto danego sktadnika aktywow, nalezy w inny sposob okre$li¢
jego warto$¢ godziwg na dzien bilansowy;

B. zawsze wedlug cen ich nabycia albo kosztow wytworzenia;

C. metodg praw wlasnosci;

D. w wartosci nominalne;j.
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57. Wspotczynnik korelacji stop zwrotu akeji spotek A 1 B wynosi 1. Odchylenie standardowe
stop zwrotu spotki A jest dwukrotnie wyzsze od odchylenia standardowego stop zwrotu akcji
spotki B. Podaj jakie udzialy powinny mie¢ akcje spotek Ai B w portfelu, zeby odchylenie
standardowe stop zwrotu portfela jaki mozna utworzy¢ z akcji spotek A i B bylo minimalne,
przy czym mozna cato$¢ portfela zainwestowac w akcje jednej spotki.

A. 60% w akcje spotki A, 40% w akcje spoltki B;
B. 40% w akcje spotki A, 60% w akcje spotki B;
C. 100% w akcje spotki A;
D. 100% w akcje spotki B.

58. Drukarnia rozwaza kupno jednej nowej maszyny. Na rynku dostgpne sg dwie maszyny
drukujgce. Maszyna firmy A charakteryzuje si¢ wyzszym kosztem zakupu ale jest wydajniejsza
oraz maszyna firmy B, ktora jest tansza ale wykazuje mniejsza wydajnos¢. Dyrektor finansowy
drukarni na podstawie ofert firmy A i B i specyfikacji technicznej maszyn oszacowat przeptywy
finansowe w kolejnych latach:

Rok Maszyna firmy A | Maszyna firmy B

0 -1500 -900
1 500 300
2 475 294
3 451 288
4 429 282
5 407 277

Zaktadajac, ze koszt kapitalu wynosi 12%, wskaz zdanie prawdziwe.

A. NPV dla maszyny firmy B jest wyzsze od NPV maszyny firmy A;

B. NPV obu maszyn jest jednakowe;

C. Stosujgc kryterium NPV drukarnia powinna zakupi¢ maszyng firmy A;
D. NPV maszyny firmy B wynosi 143,56.

59. Na podstawie ustawy o rachunkowosci, wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A. przez ,,rezerwy’”’ rozumie si¢ zobowiazania, ktorych termin wymagalnosci lub kwota
nie sg pewne;

B. przez ,,znaczacego inwestora” rozumie si¢ jednostke, ktora sprawuje kontrolg nad
jednostkg zalezng;

C. przez ,,jednostke stowarzyszong” rozumie si¢ jednostke, ktora jest wspotkontrolowana
przez wspolnikow na podstawie zawartej pomigdzy nimi umowy, umowy sp6tki lub
statutu;

D. do instrumentow finansowych zalicza sig rezerwy 1 aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego.

20



60. W pewnym badaniu ankietowym zdecydowano, by populacja potencjalnych respondentow
zostala uprzednio podzielona na grupy wedtug plci, a nastepnie dokonano losowego doboru
respondentow w obrgbie ustalonych grup. Poprawne jest stwierdzenie, ze dobor respondentow
byt:

A. losowy prosty;
B. niclosowy;

C. celowy;

D. warstwowy.

61. Komisja Nadzoru Finansowego przyjmuje zgloszenia naruszen lub potencjalnych naruszen
przepisOw ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Czy przekazanie Komisji Nadzoru
Finansowego takiego zgloszenia moze stanowi¢ przyczyng rozwigzania z osobg zglaszajgca
umowy o pracg?

A. Tak;

B. Nie;

C. Tak, o ile zgloszenie dotyczy tylko faktycznych naruszen;

D. Tak, jezeli zostanie wykazane, Ze dotyczy to jedynie potencjalnych naruszen.

62. Rynkowa wartos¢ spotki ROLA (jej aktywow) w catosci finansowanej kapitatem wiasnym
wynosi 600 000 000 zh. Spotka zmienia swg strukture kapitalu, zastgpujac czes¢ kapitatu
wiasnego diugiem w wysokosci 200 000 000 zl. Stopa podatku dochodowego od dochoddéw
spotek wynosi 25%, efektywna stopa opodatkowania dochoddéw osobistych z instrumentéw
dluznych wynosi 20%, za$ efektywna stopa opodatkowania dochodow osobistych z
instrumentow udzialowych (kapitalu wlasnego) wynosi 10%.

Na podstawie powyzszych informacji okre$l, ktorej z wymienionych ponizej wartosci bedzie
najblizsza rynkowa warto$¢ spotki ROLA (jej aktywow) po opisanej zmianie struktury kapitatu,
jezeli do wyceny zostanie wykorzystany model Millera.

A. 592 000 000 zi;
B. 631 250 000 zk;
C. 650 000 000 zt;
D. 668 750 000 zt.

63. Od kiedy czlowiek ma zdolno$¢ prawng?

A. Od chwili urodzenia;

B. Od chwili uzyskania petnoletnosci,

C. Od chwili zawarcia malzenstwa przed uzyskaniem petnoletnosci,
D. Od chwili ukonczenia lat trzynastu.
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64. Wskaz, ktore z ponizszych twierdzef na temat stopy zwrotu do wykupu (yield to maturity-
YTM) dwoch obligacji jest fatszywe:

A. stopy zwrotu do wykupu dwoch obligacji roéznigeych sie tylko ryzykiem kredytowych sg
rozne;

B. stopy zwrotu do wykupu dwoch obligacji roznigeych sig tylko warto$cig nominalng sg
rozne;

C. stopy zwrotu do wykupu obligacji roznigcych sig tylko czestotliwoscig wyptaty odsetek
s3 rozne;

D. stopy zwrotu do wykupu obligacji rozniacych sie tylko ptynnoscig notowan sg rozne.

65. Koszt kapitatu spotki w sytuacji, kiedy w calosci finansowana ona jest kapitatem wlasnym,
wynosi 9%. Spotka zamierza jednak zmieni¢ swg strukturg kapitalu zastgpujgc czes¢ kapitatu
wlasnego dlugiem w taki sposob, aby wartos¢ wskaznika Dhug/Kapital wlasny (wartosci
rynkowe) wyniosta 0,6. Na podstawie powyzszych danych okre$l, ktorej z wymienionych
ponizej wartosci jest najblizsza warto$¢ sredniego wazonego kosztu kapitatu spotki po opisanej
zmianie struktury kapitatu, jesli zostanie wyznaczona ona przy wykorzystaniu formut modelu
Millera-Modiglianiego, za$ stopa opodatkowania dochodow spotki wynosi 20%.

A. 8,94%;
B. 8,33%;
C. 7,92%:;
D. 7,20%.

66. Zgodnie z MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, zatwierdzonym przez
UE, jednostka dominujgca przedstawia ,,udziaty niekontrolujgce” w swoim skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej, w:

A. kapitale wlasnym, oddzielnie od kapitatu wlasnego wiascicieli jednostki dominujace;j;
B. kapitatach rezerwowych;

C. zobowigzaniach finansowych;

D. rezerwach.

67. Inwestor analizuje mozliwy wynik strategii kupna 1 sprzedazy opcji call na akcje spotki
ZEBRA 7z réznymi cenami wykonania i terminem wygasni¢cia za trzy miesigce. Rozwaza
nabycie dwoch opcji call z ceng wykonania 20 PLN i ceng 5 PLN 1 krotka pozycje w opcji call
z ceng wykonania 30 PLN i ceng 2 PLN. Jaki wynik osiagnalby inwestor, gdyby cena akcji
ZEBRA w dniu wykonania opcji wynosita 35 PLN?

A. Zysk 17,
B. Strata 8;
C. Zysk 28;
D. Zysk 23.
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68. Na podstawie MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych”, zatwierdzonego przez UE,
wskaz stwierdzenie fatlszywe:

A. wszystkie pozycje przychodow i kosztow osiagnigtych/poniesionych w danym okresie
jednostka ujmuje w zysku lub stracie, chyba ze MSSF wymagaja lub zezwalajg na inne
podejscie;

B. jednostka nie prezentuje zadnych pozycji przychodow lub kosztow jako pozycji
nadzwyczajnych w sprawozdaniu (sprawozdaniach) z zyskow lub strat i innych
calkowitych dochodow lub w informacji dodatkowej;

C. w kazdym przypadku jednostka prezentuje analiz¢ kosztow ujetych w zysku lub stracie
w uktadzie kalkulacyjnym (funkcjonalnym);

D. jednostka stosujgca metodg prezentacji kosztoéw w uktadzie funkcjonalnym ujawnia
dodatkowe informacje o kosztach w uktadzie porownawczym (rodzajowym), w tym kwote
amortyzacji 1 §wiadczen pracowniczych.

69. Inwestor zauwazyl nieefektywnos¢ rynku obligacji zamiennych. Obligacja zamienna na
akcje o statym nominalnym oprocentowaniu 6% wyptacanym raz w roku zostata wyemitowana
przez spolke Alfa. Obligacja ta ma warto$¢ nominalng 100 zt i termin do wykupu 10 Iat.
Wspotczynnik konwersji wynosi 5. Stopa zwrotu do wykupu (yield to maturity-YTM)
wyznaczona na podstawie biezacej ceny rynkowej obligacji zamiennej spotki Alfa jest
identyczna jak porownywalnej (takie samo oprocentowanie nominalne, czgstotliwos$¢ kuponu,
termin wykupu i warto$¢ nominalna) obligacji zwyklej innego emitenta o takiej samej jakosci
inwestycyjnej. Ceny rynkowe obu obligacji pochodzg z dnia notowan w ktorym zaczat sie
pierwszy okres odsetkowy. Stopa zwrotu do wykupu (yield to maturity-YTM) poréwnywalne;j
obligacji zwyklej wyniosta 9%. Biezaca cena rynkowa akcji spotki Alfa wynosita 18,15 zt. Podaj
zysk z transakcji arbitrazowej, jaki mogt zrealizowa¢ inwestor wykorzystujac nieefektywnosé
rynku (wskaz najblizsza warto$¢).

A. Zysk 8,5 zt;
B. Zysk 9 zi,
C.Zysk 11,5 zt;
D. zysk 10 zi.

70. Wartos¢ wspotczynnika theta dla opcji:

A. jest zawsze ujemna;

B. jest zawsze dodatnia;

C. jest zazwyczaj ujemna, jednak sg wyjatki od tej reguty;
D. jest zazwyczaj dodatnia, jednak sa wyjatki od tej reguty.
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71. Cztonkiem Rady Polityki Pienigznej (RPP) w Polsce nie jest:

A. osoba powolana na cztonka RPP przez Sejm Rzeczypospolitej Polskiej;

B. osoba powotana na cztonka RPP przez Senat Rzeczypospolitej Polskie;j;

C. Prezes Narodowego Banku Polskiego;

D. osoba powotana na cztonka RPP przez Prezydenta Rzeczypospolitej Polskie;j.

72. Obecna cena akcji spotki F wynosi 200 zt. Po 6 miesigcach bgdzie ona rowna 180 zt lub
220 zk.

Roczna stopa zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka wynosi 10% (kapitalizacja ciagta).

Na podstawie powyzszych danych, wykorzystujagc model dwumianowy okresl, ktorej z
wymienionych ponizej wartosci bedzie najblizsza warto$¢ sze§ciomiesigcznej opcji sprzedazy
akcji spotki F o cenie wykonania 200 zt.

A L. 16wk
B. 2,25 zt;
C. 3,15z,
D. 4,64 z1.

73. Ponizej zaprezentowano wybrane pozycje rachunkéw narodowych pewnego panstwa
wyrazone w mln USD. Kraj realizuje zerowe dochody netto z tytulu wilasnosci Srodkow
produkcji za granica.

Kategoria Wartos¢
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych 3 000
Spozycie w sektorze instytucji rzgdowych 1 samorzadowych 1 000
Naktady brutto na $rodki trwate 700
Amortyzacja 300
Eksport towaréw i ustug 300
Import towarow 1 ustug 500
Podatki posrednie 100

Na podstawie powyzszych informacji wskaz niepoprawne stwierdzenie:

A. warto$¢ produktu krajowego brutto (PKB) wynosi 4 500 mln USD;

B. warto$¢ produktu narodowego brutto (PNB) rowna jest wartosci PKB;

C. suma warto$ci dochodoéw czynnikdéw produkeji wynosi 4 200 mln USD;

D. zaplacone podatki posrednie nie sg odrebnie uwzgledniane w ustalaniu wartosci PKB.
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74. Instytucja finansowa ma w stosunku do grupy swoich klientow zobowigzanie polegajace na
wyptacie po 200 000 zt rocznie, jeden raz w roku, przez okres 5 lat. Pierwsza platno$¢ ma
nastgpi¢ doktadnie za 5 lat, tzn. na koniec 5 roku od chwili obecnej, za$ kolejne cztery ptatnosci
beda nastgpowa¢ w odstepach rocznych, na koniec kazdego kolejnego roku. Instytucja chce
zabezpieczy¢ to zobowigzanie droga immunizacji poprzez konstrukcje w tym celu zakupionego
dzisiaj portfela ztozonego z zerokuponowych obligacji 5 letnich oraz zerokuponowych obligacji
15 letnich. Roczna stopa procentowa wlasciwa do wyceny zobowigzania oraz obydwu obligaciji
wynosi 10%.

Wskaz, ktorej z ponizszych liczb jest najblizszy udziat, jaki w wartosci takiego portfela winny
stanowi¢ obligacje 15 letnie.

A.0,181;
B. 0,253:
C. 0,486;
D. 0,819.

25




75. Ponizej zaprezentowano wybrane pozycje bilansowe trzech bankow (A, B, C) wyrazone w

mln USD:
BANK A
Aktywa Pasywa
Srodki pieniezne w banku 1000 Depozyty biezace 5000
centralnym
Kredyty 1 pozyczki 4000
BANK B
Aktywa Pasywa
Srodki pieniezne w banku 100 Depozyty biezgce 600
centralnym
Kredyty i pozyczki 500
BANK C
Aktywa Pasywa
Srodki pieniezne w banku 10 Depozyty biezace 100
centralnym
Kredyty 1 pozyczki 90

Na podstawie powyzszych informacji oraz zakladajgc, ze stopa rezerwy obowigzkowej
odprowadzanej od wkladow depozytowych wynosi 10%, a srodki rezerwy obowigzkowej sg
utrzymywane wylgcznie na rachunku prowadzonym przez bank centralny, wskaz poprawng

odpowiedz:

A. bank A posiada rezerwy nadzwyczajne;
B. bank B nie posiada rezerw nadzwyczajnych, wtedy gdy wartos¢ przyjetych depozytow
innych niz biezgce rowna jest 300 min USD;
C. bank C nie spelnia wymogow dotyczacych utrzymywania rezerwy obowigzkowej;
D. bank B moze zwigkszy¢ warto$¢ udzielonych kredytow i pozyczek, wtedy gdy wartos¢
przyjetych depozytow innych niz biezgce rowna jest 300 mln USD.
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76. Inwestor ma na rynku do wyboru trzy obligacje A, B 1 C. Wartosci nominalne tych obligacji
wynoszg 1 000 zl. Obligacja A jest roczng obligacjg zerokuponows a jej cena rynkowa wynosi
899 zi. Obligacja B jest obligacja dwuletnia z kuponem 6% platnym rocznie. Obligacja C jest
obligacjg trzyletnig z kuponem 5% platnym rocznie. Rynkowa cena obligacji B wynosi 899 zi,
natomiast rynkowa cena obligacji C 863 zl. Ktorg obligacj¢ powinien wybraé¢ inwestor, aby w
ciggu roku osiagng¢ najwyzszy mozliwy zysk?

A. Obligacje A;
B. Obligacjg B;
C. Obligacje C;
D. Dowolng, kazda z obligacji przyniesie taki sam zysk.

77. Jakie dziatania powinna podja¢ firma inwestycyjna $wiadczaca ustugi wykonywania zlecen
nabycia lub zbycia instrumentdéw finansowych w zwigzku z wykonaniem zlecenia klienta?

A. Firma inwestycyjna powinna podja¢ wszelkie uzasadnione dziatania w celu uzyskania
mozliwie najlepszych wynikow dla klienta, uwzgl¢dniajac w szczegdlnoSci cene
instrumentu finansowego, koszty zwigzane z wykonaniem zlecenia, czas zawarcia
transakcji, prawdopodobienstwo zawarcia transakceji oraz jej rozliczenia, wielko$¢ zlecenia
i jego charakter;

B. Firma inwestycyjna powinna podja¢ wszelkie uzasadnione dziatania w celu uzyskania
mozliwie najlepszych wynikow dla klienta, uwzgledniajac jednakze wylgcznie cene
instrumentu finansowego i koszty zwigzanymi z wykonaniem zlecenia;

C. Firma inwestycyjna powinna podjg¢ wszelkie uzasadnione dziatania w celu uzyskania
mozliwie najlepszych wynikow dla klienta, uwzgledniajgc jednakze wielko$¢ i charakter
zlecen ztozonych przez pozostatych klientow firmy inwestycyjnej;

D. Z obowigzujgcych przepisow prawa nie wynika obowigzek, aby firma inwestycyjna,
$wiadczac takie czynno$ci, miata kierowa¢ si¢ wymogami takimi jak cena instrumentu
finansowego, koszty zwigzane z wykonaniem zlecenia, czas zawarcia transakcji,
prawdopodobienstwo zawarcia transakcji oraz jej rozliczenia, wielkos¢ zlecenia i jego
charakter.

78. Charakterystyki cechy pewnej proby pobranej z populacji generalnej zobrazowano

wykresem pudetkowym, w ktorym zakonczenia wasow sg ustalone jako 1,5 * rozstep
¢wiartkowy (pottora krotno$¢ rozstepu ¢wiartkowego). Na podstawie powyzszych informacji
wskaz niepoprawne stwierdzenie:

A. wykres identyfikuje wartosci miar pozycyjnych analizowanej cechy;

B. dzigki wykresowi mozna zidentyfikowa¢ ewentualng sko$nosc¢ rozktadu badanej cechy;
C. wykres nie daje podstaw do wskazania, ktore obserwacje nalezy uznac za nietypowe;
D. wasy wykresu mieszczg sie wewnatrz jego plotkow.
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79. Spotka dla zapewnienia finansowania swojej dzialalno$ci (wszystkich transakcji) w ciggu
roku potrzebuje srodkéw pienigznych w wysokosci 100 000 000 zt. Koszty zwigzane z
jednorazowym pozyskaniem S$rodkéw pienigznych, np. poprzez sprzedaz papierdw
wartosciowych, sg state i wynoszg 500 zt. Roczna stopa zwrotu uznawana za koszt alternatywny
dla utrzymywania $rodkow pienieznych wynosi 10%. Na podstawie powyzszych informacji
okresl, ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza wartos¢ §redniego salda srodkow
pienieznych utrzymywanych przez te spotke w ciggu roku, jesli jest ona wyznaczana przy
zastosowaniu modelu Baumola.

A. 2000000 zt;
B. 1500 000 zt;
C. 1000 000 zt;
D. 500 000 zt.

80. Krzywa obojetnosci konsumenta:

A. jest zawsze negatywnie nachylona;

B. jest zawsze wklesla;

C. nie jest wklesta dla dobr doskonale substytucyjnych;

D. ilustruje kombinacj¢ konsumpcji dwoch dobr, ktorych nabycie oznacza wydanie catego
dochodu konsumenta.

81. Zarzadzajacy portfelem obligacji korporacyjnych o wartoséci rynkowej na dzien 1 stycznia
biezacego roku wynoszgcej 100 min zlotych oczekuje, ze w okresie najblizszego roku portfel
przyniesie stopg zwrotu réwng 7%. Jego roczny cel inwestycyjny zgodnie z polityka
inwestycyjng to 7,5%. W polityce inwestycyjnej maksymalny poziom wskaznika kredytu do
wartosci rynkowej portfela zostal okreslony na 50%. Wskaz, zaciggnigcie ktorej z ponizszych
warto$ci kredytu pozwolitoby zrealizowa¢ cel inwestycyjny zarzadzajacego wiedzac, ze koszt
kredytu od wspolpracujacego banku wynosi 5,5% w skali roku oraz przyjmujac, ze $rodki z
kredytu zostang zainwestowane w te same obligacje korporacyjne z wagami identycznymi jak w
zarzadzanym portfelu (wskaz najblizszg wartosc).

A. 33,3 mln zl;
B. 30,5 min zi;
C. 66,6 mln zk;
D. 35,3 min zti.
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82. Posiadasz informacjg, ze liczba klientow kontaktujacych sie osobiscie z biurem maklerskim
w jednym tygodniu jest zmienng losowa, ktora ma rozklad normalny o $redniej 400 oraz
odchyleniu standardowym 75. Ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsze
prawdopodobienstwo tego, ze liczba klientow kontaktujacych si¢ osobi$cie w jednym tygodniu
z tym biurem zawiera¢ si¢ bedzie pomigdzy wartosciami 250 a 475?

A. 06324;
B. 0,7315:
C.0,8185;
D. 0,8913.

83. Korzystajgc z modelu Blacka-Scholesa wycen polroczng opcj¢ kupna na akcje spotki BETA,
ktorych cena biezaca wynosi 9 zt, a cena wykonania opcji 12 zt. Roczna stopa zwrotu z aktywdw
wolnych od ryzyka wynosi 8%, a odchylenie standardowe cen akcji wynosi 1,71. Podaj
najblizszg wartos¢.

A.3,07;
B. 3,49;
C. 2,28;
D. 4,02.

84. Cena rynkowa ropy wynosi 84 USD. Cena realizacji 6-miesiecznego kontraktu futures 87
USD. Przyjmujac rynkowa stopg procentowa wolng od ryzyka z kapitalizacja ciggla 6%, oszacuj
potencjalny zysk z arbitrazu. Do obliczen przyjmij brak kosztow transakcyjnych i kosztow
przechowywania. Wskaz najblizszg wartosc¢.

A. 0,44 USD;
B. 0,23 USD;
C. 1,07 USD;
D. 0,77 USD.
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85. Wartos¢ portfela inwestora wynosi 2 min zt a w portfelu znajduja si¢ jedynie akcje spotki A,
ktorych wariancja stop zwrotu wynosi 100. Na rynku sg jeszcze dostepne akcje spotki B, ktorych
wariancja stop zwrotu wynosi 225 oraz akcje spolki C, ktorych wariancja stop zwrotu wynosi
245. Inwestor oszacowat, ze kowariancja pomigdzy stopami zwrotu z akcji spotek A i B wynosi
53, natomiast pomigdzy stopami zwrotu z akcji spolek A i C wynosi 30. Inwestor planuje
przebudowe portfela i sprzedaz akcji spotki A za kwote 0,8 min zt. Srodki ze sprzedazy akcji
spoiki A planuje przeznaczy¢ na zakup akeji tylko jednej ze spolek B lub C. Wskaz, akcje ktorej
spotki powinien naby¢ inwestor biorgc pod uwagg cel przebudowy portfela jakim jest osiggnigcie
jak najmniejszego ryzyka mierzonego wariancjg stop zwrotu i podaj warto§¢ warlancji
wyliczonej dla wskazanego portfela (Vp):

A. akcje spotki C, V), = 89,60;
B. akcje spotki B, V, = 89,60;
C. akcje spotki B, Vp, = 73,21;
D. akcje spotki C, V= 73,21.

86. Wskaz, czy o$wiadczenia woli w zwigzku z dokonywaniem czynnosci dotyczgcych obrotu
papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi kierowane do firm
inwestycyjnych mogg by¢ skladane w postaci elektroniczne;j:

A. tak, za wyjatkiem skfadania zlecen nabycia certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych;

B. tak, za wyjatkiem skladania zlecen nabycia instrumentow pochodnych;

C. tak;

D. mogg by¢ skladane wylacznie w tradycyjnej formie papierowej oraz drogg
telefonicznego kontaktu.

87. Do metod wyceny akcji nie nalezy:

A. metoda stopy zwrotu z YTM,;

B. metoda mnoznikowa;

C. metoda dochodowa zdyskontowanych przeptywow pienieznych (Discounted Cash Flow
_DCF);

D. model zdyskontowanych dywidend.
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88. Ktore z ponizszych stwierdzen jest prawdziwe w odniesieniu do indeksu ufnosci (inaczej
wskaznika zaufania) Barrona?

A. Mierzy on roznice w zyskowno$ci migdzy akcjami o najwyzszej kapitalizacji a pewna
szeroka klasg akcji;

B. Mierzy on roznice w zyskownosci migdzy wysokiej klasy obligacjami a akcjami o
najwyzszej kapitalizacji,

C. Mierzy on roznice w zyskowno$ci miedzy wzorcowymi portfelami ztozonymi z opcji
kupna oraz opcji sprzedazy gieldowego indeksu akcji;

D. Mierzy on réznice w zyskownosci migdzy wysokiej klasy obligacjami a pewng szerokg
klasg obligacji.

89. Analityk banku chce do prognozowania krotkoterminowych cen ropy West Texas
Intermediate (WTI) wykorzysta¢ rownanie linii trendu z parametrami oszacowanymi na
podstawie 181 miesigcznych notowan z okresu grudzien 2008 do grudzien 2023. Na koniec
grudnia 2023 cena barytki ropy wynosita 75,5 USD. Wiedzac, ze oszacowany przez analityka
wyraz wolny wynosi 30.24, a wspotczynnik kierunkowy réownania linii trendu 0,412 wskaz,
ktora z podanych ponizej warto$ci jest najblizsza prognozowanej cenie barytki ropy na koniec
lutego 2024:

A. 105,6 USD;
B. 102,5 USD;
C. 107,1 USD;
D. 106,5 USD.

90. Teoria Elliota uwzglgdnia:

A. 9 roznych stopni trendu;
B. 7 roznych stopni trendu;
C. 5 réznych stopni trendu;
D. 3 rozne stopnie trendu.

91. Wskaz stwierdzenia prawdziwe odnoszgce si¢ do metody MACD wykorzystywanej w
analizie technicznej:

L. Pozytywna dywergencja wystepuje wowczas, gdy linie MACD sg wyraznie ponizej poziomu
zero (wyprzedanie) i zaczynaja rosnacé, wyprzedzajac ceny.

II. Sygnatem sprzedazy jest przecigcie wolniejszej linii przez szybszg od gory.

III. Wykupienie rynku wskazuje sytuacja, gdy linie spadajg zbyt daleko pod linig zero.

A. Wszystkie stwierdzenia sg prawdziwe;
B. 1111l

.1 1100,

D.TilL
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92. Jezeli rozktad czgstosci w zbiorze danych jest prawoskosny, wowczas:

A. dominanta znajduje si¢ na prawo od mediany, ktora z kolei znajduje si¢ na prawo od
sredniej;

B. mediana znajduje si¢ na prawo od dominanty, ktora z kolei znajduje si¢ na prawo od
sredniej;

C. srednia znajduje si¢ na prawo od mediany, ktora z kolei znajduje si¢ na prawo od
dominanty;

D. mediana i dominanta s3 sobie réwne i znajduja si¢ na prawo od $rednie;.

93. Zarzadzajacy na podstawie oczekiwan rynkowych i historycznych wynikow oczekuje, ze
zdywersyfikowany portfel akcji bedzie miat oczekiwang roczna stopg zwrotu 6%, a odchylenie
standardowe stopy zwrotu wyniesie 18%. Zamierza zredukowa¢ o 10% udzial wszystkich
sktadnikow portfela i uzyskane srodki zainwestowa¢ w nowy instrument. Jako pierwszy wariant
bierze pod uwage inwestycje w akcje spotki Gamma z oczekiwana roczna stopg zwrotu 11% i
odchyleniem standardowym 20%. Drugg alternatywng inwestycja jest roczna zerokuponowa
obligacja skarbowa ze stopg zwrotu na poziomie 3% i spodziewa sig, Ze b¢dzie ona niezmienna
w calym okresie inwestycji. Wspolczynnik korelacji stop zwrotu akcji spotki Gamma i
zarzgdzanego portfela wynosi 0,4. Podaj, ile wyniesie iloraz miernika Sharpe’a portfela w
ktorym srodki bgdg reinwestowane w akcje spotki Gamma i miernika Sharpe’a portfela w
ktorym srodki bedg reinwestowane w opisang powyzej obligacj¢ skarbowg (wskaz najblizszg
warto$¢ sposréd wymienionych ponizej).

A 1,15;
B. 1,23;
C.1,31;
D.0,81.

94. Wskaz, w jakiej formie nastepuje zbycie przedsigbiorstwa:

A. w formie umowy cywilnoprawnej zawartej przez prokurentdw;
B. w formie pisemnej;

C. w formie pisemnej z podpisami notarialnie poswiadczonymi,
D. w formie postanowienia wydanego przez sad rejestrowy.
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95. Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, skonsolidowane sprawozdania finansowe bankow:

A. moga by¢ sporzadzane zgodnie z MSR, pod warunkiem podjecia odpowiedniej decyzji
przez organ zatwierdzajgcy jednostki dominujace;j;

B. mogg by¢ sporzadzane zgodnie z MSR, pod warunkiem podjgcia odpowiedniej decyzji
przez kierownika jednostki dominujgcej;

C. mogg byc¢ sporzadzane zgodnie z MSR, pod warunkiem uzyskania zgody Komisji
Nadzoru Finansowego;

D. sporzadza si¢ zgodnie z MSR.

96. Zarzadzajacy aktywami spodziewa sig, ze spotka, ktéra ma najwiekszy udzial w
portfelu kluczowego klienta, istotnie zmniejszy tempo wzrostu sprzedazy i zyskownosci w
kolejnych latach. Sprzedaz spotki w ostatnim roku wyniosta 200 mln ztotych. Na podstawie
analizy zarzadzajacy zaktada, ze w najblizszym roku sprzedaz wzroénie o 20% rocznie, a
rentownos¢ sprzedazy netto (zysk netto/sprzedaz) wyniesie 10%. Utrzymanie wzrostu spotki
wymaga inwestycji w majgtek trwaly netto i przyrost majatku obrotowego w wysokosci
odpowiednio 50% i 25% wzrostu sprzedazy w danym roku. 40% tych inwestycji bedzie
finansowane przez zaciggnigcie dlugu w formie emisji obligacji. W kolejnych latach
zarzadzajacy oczekuje stalego wzrostu wolnych przeptywow pienigznych dla akcjonariuszy
(FCFE) 0 9 % rocznie. Analiza notowan rynkowych pozwolila oszacowac¢ wspotczynnik Beta
dla spotki na poziomie 1,2, stopg wolng od ryzyka na poziomie 5,2% i premig za ryzyko rynkowe
9%. Przy zatozeniu 11 milionow wyemitowanych akcji wskaz na podstawie powyzszych danych,
ktora z ponizszych wartosci jest najblizsza szacowanej wartosci jednej akcji spotki.

A. 7.8 7t;
B. 6,2 zl;
C. 6,8 zt;
D. 8,9 zt.

97. Wskaz, w jaki sposob powinny by¢ dokonane wplaty na akcje spotki akcyjnej w organizacji:

A. wplaty powinny by¢ dokonane bezposrednio lub za posrednictwem firmy inwestycyjnej,
na rachunek spotki w organizacji prowadzony przez bank na terytorium Unii Europejskiej
lub panstwa bgdacego strong umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym;

B. wplaty powinny by¢ dokonane bezposrednio lub za posrednictwem firmy inwestycyjnej,
na rachunek spotki w organizacji prowadzony przez bank na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej;

C. wplaty powinny by¢ dokonane bezposrednio na rachunek spotki w organizacji
prowadzony przez bank na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bgdacego strong
umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym;

D. wplaty powinny by¢ dokonane za po$rednictwem firmy inwestycyjnej na rachunek spotki
w organizacji prowadzony przez bank na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa
bedacego strong umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym.
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98. Wskaz, co potwierdza imienne swiadectwo depozytowe:

A. potwierdza posiadanie rachunku instrumentow finansowych;
B. potwierdza prawo uczestnictwa w walnym zgromadzeniu,
C. potwierdza legitymacj¢ do realizacji uprawnien wynikajacych z zapiséw na rachunku

papierow warto$ciowych, z wylaczeniem prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu;

D. potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien wynikajgcych z papieréw

warto$ciowych wskazanych w jego tresci, ktore nie s lub nie mogg by¢ realizowane
wylacznie na podstawie zapisow na rachunku papieréw wartosciowych, z wylaczeniem
prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

99. Przyjmujac zatozenie, ze statut spotki akcyjnej nie okresla minimalnej wysokosci kapitatu
zakltadowego, wskaz, kiedy nastepuje zawigzanie spotki akcyjnej w organizacji:

A. z chwila objecia wszystkich akceji przez akcjonariuszy;

B. z chwilg objecia minimum 50% akcji przez akcjonariuszy;
C. z chwilg objecia wszystkich akcji przez akcjonariusza wigkszosciowego;
D. z chwila objecia minimum 50% akcji przez akcjonariusza wigkszosciowego.

100. Wskaz, ktora z wymienionych w ponizszej tabeli akcji na pewno nie lezy na granicy

efektywne;j:
Akcja Oczekiwana stopa zwrotu Odchylenie standardowe
(%) stopy zwrotu (%)
U 29 71
X 23 29
Y 9 13
Z 17 41
A. Akcja U;
B. Akcja X;
C. Akcja Y
D. Akcja Z.
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101. Ile kontraktéw futures na zloto nalezy kupi¢ aby zabezpieczy¢ pozycje dlugg w ztocie o
warto$ci 1 mln USD. Odchylenie standardowe cen zlota wynosi 5% w skali roku a cen
kontraktow futures 8% w skali roku. Wspotczynnik kowariancji cen zlota i kontraktow futures
wynosi 0,0045 w skali roku. Na rynku sg dostgpne kontrakty futures na zloto o wartosci 10 000
USD. Podaj najblizsza wartosc.

A. 88;
B. 100;
C. 50;
D. 70.

102. Oblicz ROE (Return on Equity) spotki REMIK wiedzgc, ze biezgca cena akcji spotki wynosi
55 zt. Spotka wyplacita w biezacym roku dywidend¢ w wysokosci 5 zi, co stanowi 50%
osiggnigtego zysku 1 jest zgodne z dtugoterminowg polityka dywidendowg spotki. Do obliczen
przyjmij wymagana stopg zwrotu z akcji na poziomie 15%.

A. 10,83%,;
B. 15,24%;
C. 12,56%;
D. 9,78%.

103. Spotka ALFA jest obecnie finansowana zaréwno kapitalem wlasnym, jak i diugiem.
Rynkowa warto$¢ diugu wynosi 300 mln z}, za$ rynkowa warto$¢ kapitatu wiasnego spotki 700
mln zt. Zysk operacyjny (EBIT) spotki wynosi 200 mln zt i wedtug oczekiwan analitykow spotka
bedzie generowala zysk na tym poziomie w kolejnych latach. W warunkach réwnowagi
opisanych modelem Millera-Modiglianiego oblicz, o ile zmieni si¢ warto$¢ spotki, jezeli spotka
sptaci diug i nie bedzie zaciggata nowego dlugu. Do obliczen przyjmij, ze $redni wazony koszt
kapitalu spotki zadluzonej wynosi 16%, koszt kapitatu obcego 8%, a stopa podatku
dochodowego wynosi 20%.

A. Wartosc¢ spotki wzrosnie o 40 mln zi;
B. Warto$¢ spotki spadnie o 10 min zt;
C. Warto$¢ spotki wzrosnie o 100 mlin zt;
D. Wartos¢ spotki spadnie o 60 min zi.
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104. Zgodnie z MSR 38 ,,Wartosci niematerialne”, zatwierdzonym przez UE, prawdg jest, ze:

A. termin ,,skladnik wartosci niematerialnych” oznacza mozliwy do zidentyfikowania
niepienigzny sktadnik aktywow, nieposiadajacy postaci fizycznej;

B. wystarczajgcym warunkiem uj¢cia (w sprawozdaniu z sytuacji finansowej) sktadnika
warto$ci niematerialnych jest udowodnienie, ze jest prawdopodobne, ze jednostka osiggnie
przyszie korzysci ekonomiczne, ktére mozna przyporzadkowa¢ danemu sktadnikowi
aktywow;

C. sktadnik wartosci niematerialnych wycenia sig¢, po poczatkowym ujgciu, zawsze z
wykorzystaniem modelu opartego na warto$ci przeszacowanej;

D. naktady na wytworzone przez jednostk¢ we wiasnym zakresie marki i listy klientow
ujmuje si¢ jako skfadniki wartosci niematerialnych.

105. Wskaz, na podstawie MSR 7 ,,Sprawozdanie z przeptywow pienigznych”,
zatwierdzonego przez UE, ktore z wymienionych przeptywow stanowig przyklady przeptywow
pieni¢znych powstajacych w wyniku dziatalnosci finansowej:

A. $rodki pienig¢zne otrzymane ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych;
B. wplywy pieni¢zne z emisji akcji;

C. érodki pienigzne zaptacone na rzecz dostawcow dobr i ushug;

D. $rodki pieni¢zne zaptacone w celu nabycia warto$ci niematerialnych.

106. Wskaz, do ktorego momentu papiery wartosciowe w liczbie wskazanej w tresci imiennego
swiadectwa depozytowego nie mogg by¢ przedmiotem obrotu:

A. do chwili utraty waznosci przez to $wiadectwo depozytowe albo zwrotu tego Swiadectwa
wystawiajgcemu przed uptywem terminu jego waznosci;

B. papiery warto§ciowe wskazane w tym $wiadectwie s zawsze przedmiotem obrotu;

C. w terminie do konca dnia, w ktorym nastgpit zwrot §wiadectwa wystawiajgcemu, nawet
jezeli nie plyngl termin wazno$ci swiadectwa;

D. w terminie do konca dnia, w ktorym nastgpit zwrot §wiadectwa wystawiajgcemu, nawet
jezeli uptynat juz termin waznosci §wiadectwa.

36



107. Szef zespotu inwestycji zlecit analitykowi wyceng akcji Spotki Omega za pomocg modelu
zysku rezydualnego. Zalecit mu takze, zeby wyliczajac stopg zwrotu z kapitatu (ROE) odnosit
zysk do wartosci ksiggowej spotki z poczatku roku. Z uchwaly akcjonariuszy na ostatnim
walnym zgromadzeniu wynika, ze spotka zostanie zlikwidowana po dwoch latach i kapitat spotki
zostanie wyplacony w formie dywidendy na koniec ostatniego roku dziatalnoéci. Analityk po
zapoznaniu si¢ ze sprawozdaniami finansowymi spotki oraz prognozami dotyczgcymi sektora i
gospodarki przyjal, ze spodziewany zysk netto na akcj¢ wyniesie w pierwszym roku 3 zi, a w
drugim 4 zt. Oczekiwana stopa wyptaty dywidendy w pierwszych dwach latach to 50%. Wartosé
ksiggowa na akcje wyznaczona na podstawie ostatniego sprawozdania finansowego wynosi 10
zt. Rentowno$¢ obligacji zerokuponowych na rynku wynosi 4%, oszacowany wspétczynnik Beta
1,2 i premia za ryzyko rynkowe 5%. Wykorzystujac powyzsze dane wskaz, ktora z ponizszych
wartosci jest najblizsza zleconej analitykowi wycenie akcji Spotki Omega za pomocg modelu
zysku rezydualnego.

A. 13,2zl
B. 14,2 zl;
C. 15,1 zt;
D. 15,9 zt.

108. Na rynku znajdujg si¢ trzy skarbowe obligacje zerokuponowe, kazda o warto$ci nominalne;j
1 000 zt. Cena obligacji rocznej wynosi 953,41 zi, cena obligacji dwuletniej wynosi 894,52 zt, a
cena obligacji trzyletniej 843,24 zt. Na podstawie powyzszych danych okre$l, ile wynosi cena
skarbowej obligacji trzyletniej o warto$ci nominalnej 1 000 zt oraz kuponie 5% rocznie ptatnym
na koniec kazdego roku.

A.1040,13;
B. 999,12;
C. 977,80;
D. 1002,32.
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109. Na rynku sg trzy obligacje tego samego emitenta. Wszystkie majg taki sam termin do
wykupu wynoszacy trzy lata i warto§¢ nominalng rowng 100 zi. Oprocentowanie tych obligacji
jest state, wynosi 6% i jest wyplacane raz w roku. Pierwsza z nich jest obligacja zwykla, druga
to obligacja z opcjg wykupu (callable), trzecia natomiast to obligacja z opcja sprzedazy (putable).
Stopa zwrotu do wykupu (yield to maturity-YTM) pierwszej obligacji wyliczona na pierwszy
dzien pierwszego okresu odsetkowego wyniosta 7%. W przypadku drugiej obligacji
wezesniejszy wykup moze by¢ dokonany po cenie nominalnej najwczesniej po pierwszym roku.
Dla trzeciej obligacji wczesniejszy wykup moze by¢ dokonany rowniez po cenie nominalnej, ale
najwczesniej po drugim roku. Przyjmujac, Ze ceny rynkowe obligacji drugiej 1 trzeciej s3
identyczne jak pierwszej obligacji wskaz, ktora z ponizszych warto$ci jest najblizsza réznicy
pomiedzy stopg dochodu yield to call (YTC) dla drugiej obligacji i stopa dochodu yield to put
(YTP) dla trzeciej obligacji:

A. 1,4%;
B. 1,2%;
C. 1,6%;
D. minus 1,2%.

110. Analityk finansowy uznal, ze dla danego projektu inwestycyjnego spotki akcyjnej ustali
ksiggowg stopg zwrotu (Accounting Rate of Return - ARR). Wyznaczenie ARR nie wymaga:

A. znajomosci okresu realizacji analizowanego projektu inwestycyjnego;

B. okreslenia zysku netto analizowanego projektu;

C. okreslenia wartosci inwestycji przecigtnej, ustalonej dla okresu realizacji analizowanego
projektu;

D. znajomosci formy opodatkowania podatkiem dochodowym spotki akcyjnej, ktora
realizuje analizowany projekt inwestycyjny.
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