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Zadanie 1l
(Za cate zadanie mima otrzyma" od 0 do 100 pkt; minimalna liczba punktow zaligzaa
zadanie: 51 pkt)

1. W oparciu o znajomig MSSF, ktore zostaty zatwierdzone przez UE, (dMGR/MSSF),
oraz odpowiednio anakz zahczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
VISTULA GROUP S.A. za rok obrotowy 2013:

(Punktacja dot. pkt 1, razem: od 0 do 40 pkt

1.1/ wska grupy (rodzaje) wartei niematerialnych o nieokilnym okresie gytkowania,
ujete w zajczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansow§oed;0 do 5 pkt)

1.2/ opisz zasady obowaujace przy ustalaniu, czy napita utrata wartéci w odniesieniu do
wartasci niematerialnych o nieokflonym okresie #ytkowania, ugtych w zahjczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Wsk&tory MSR/MSSF reguluje to
zagadnienie(od 0 do 25 pkt)

1.3/ odpowiedz, czy nagpita utrata wartéci skiadnikow aktywow, o ktérych mowa
w pkt 1.1, wykazanych w zgzonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym;
odpowied: uzasadnijfod 0 do 5 pkt)

1.4/ wska trzy przykladowe przestankiwiadczce o maliwosci utraty wartgéci aktywow,
o ktérych mowa w MSR 36 ,Utrata wasm aktywow”, zatwierdzonym przez UE.

(od 0 do 5 pkt)

2. W oparciu 0 znajomig przepiséw ustawy o rachunkosed - wska, ktéra z nadrgdnych
zasad rachunkowioi wymaga dokonywania odpisOw z tytutu trwale] tgravartasci
sktadnika wartéci niematerialnych i prawnych. Dodatkowo, podagy inne przyktady
stosowania tej zasady (na podstawie ustawy o r&cwasci). (od 0 do 15 pkt)

3. Na podstawie MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”, ktastat zatwierdzony przez UE, oraz
odpowiednio analizy zatzonego skonsolidowanego sprawozdania finansowd§3d WLA
GROUP S.A.:

(Punktacja dot. pkt 3, razem: od 0 do 30 pkt)

3.1/ wyjasnij pojecia ,segment operacyjny” i ,segment sprawozdawctgtt O do 10 pkt)

3.2/ przedstaw progi ikciowe, ktorych spetnienie wymaga od jednostki wyl@a odebnie
informacji na temat segmentu operacyjnggol 0 do 15 pkt)

3.3/ wymien segmenty sprawozdawcze VISTULA GROUP Sa&d 0 do 5 pkt)

41 W oparciu o znajomg MSR/MSSF oraz odpowiednio analizzahczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego VISTUIROBP S.A. przedstaw informacje
dotyczce daty zatwierdzenia do publikacji gze#onego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz kto dokonuje takiego zatwierdzeWgjasnij, ktory MSR/MSSF wymaga
przedstawienia takich informacji oraz dlaczege ene istotne z punktu widzenia
uzytkownikow sprawozdafinansowych.(od 0 do 10 pkt)

4.2/ Skomentuj obowizek ujawniania informacji o zatwierdzeniu sprawazddinansowego
do publikacji wéwietle przepisow ustawy o rachunkaoéeo (od 0 do 5 pkt)

(Punktacja dot. pkt 4, razem: od 0 do 15 pkt)



Zadanie 2

(Za cate zadanie mima otrzyma": od O do 100 pkt; minimalna liczba punktow zaligzaa
zadanie: 51 pkt)

1. W spéice FB Projekt przygotowano na najstiy okres projekej wybranych wielkéci
finansowych. Przedstawia to pasza tabela.

Rok Rok 0 Rok 1 Rok 2 Rok 3i nastepne
Zysk przed odsetkami i podatkiem 80 000 100 000 140 000
(EBIT - w PLN)

Dtug (na koniec okresu —w PLN)| 200 000 150 000 Q00 100 000

W kolejnych okresach zmieniagsstruktura kapitatowa spétki. Przewiduje,sie pocawszy
od roku trzeciego do nieskozondci spotka ledzie osigat zyski przed odsetkami
i opodatkowaniem (EBIT) w rownej wysoé@ 140 000 PLN rocznie. W tym okresie
zadtwenie spotki bdzie utrzymane w statej wysod@ 100 000 PLN. Wari@ rynkowa
zadlwenia jest rowna warfai ksiggowej zadhazenia.

W analizowanej spéice FB Projekt koszt kapitatusmizgo dla sytuacji, gdy spétka finansuje
si¢ jedynie kapitatami wilasnymi, wynosi 11,2% rocznkoszt diugu jest rowny stopie
zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka i wynosi 8,0%croie. Zadtaenie na koniec roku
stanowi podstaw ptatngci odsetkowych w roku naginym. Stopa podatku dochodowego
jest réwna 20%.

1.1/ Wykorzystujc teore Millera-Modiglianiego, oblicz rynkow wartc¢ kapitatu wtasnego
spotki FB Projekt na ,moment zerowy”. Zak obliczenia. Przedstaw i uzasadnij peiyj
w kalkulacjach zalzenia dotycgce przeptywéw piegiznych i zastosowanych stop
dyskontowych(od 0 do 40 pkt)

1.2/ Wyznacz koszt kapitalu witasnego or&edni waony koszt kapitatu dla spotki FB
Projekt na koniec pierwszego roku. at# obliczenia. Przedstaw przig¢ w kalkulacjach
zatazenia.(od O do 30 pkt)

1.3/ W ,momencie zerowym” spotka FB Projekt rozaavykup 25% swoich akcji. Przyjmij,
ze cena wykupu jednej akcji jest rowna waciakcji wyznaczonej w punkcie 1.1. Spoétka nie
posiada wolnych wiasnyckrodkéw piengznych. Aby przeprowadéiwykup akcji spotka
zachga dodatkow oprocentowasm pozyczke (dtug).

Zaktadajc, ze wykup akcji zostanie dokonany po hjeej cenie rynkowej (rownej warloi
akcji wyznaczonej w punkcie 1.1) orae koszt dodatkowego diugwdrie rowny kosztowi
dotychczasowego diugu (poréwnaj dane w tabeli wilpkadania), oblicz procentguzmiare
wskaznika zysk netto na akepo przeprowadzeniu wykupu, tj. na koniec pierwszeaku.

Wyznacz progow wartas¢ kosztu nowego diugu (w procentach), dla ktérejkzgstto na
akcg nie zmieni s} po wykupie, tj. na koniec pierwszego roku. W obydxaprezentowanych
kalkulacjach przedstaw przye zataenia.(od O do 30 pkt)



Zadanie 3

(Za cate zadanie mima otrzyma": od O do 100 pkt; minimalna liczba punktow zaligzaa
zadanie: 51 pkt)

1. Instytucja finansowa ALFA zobowzata s¢ do ptacenia szeiomiesgcznej stopy WIBOR
w zamian za oprocentowanie 4% w skali roku (kapié@ja cagta). Warté¢ nominalna
powyzszego kontraktu swap wynosi 50.000.000 PLN, a ogoeostaty do kiaca wanosci
kontraktu wynosi 1,75 roku. State stopy procentodia trzech, dziewciu, pitnastu

i dwudziestu jeden miegty wynosa odpowiednio 4,2%, 4,3%, 4,4% i 4,5% w skali roku
(kapitalizacja cigta). Széciomiesitczna stopa WIBOR dla ostatniej ptatnowynosita 4,3%

w skali roku. Przy zatgeniu,ze nie istnieje ryzyko niedotrzymania warunkéw kektu swap
przez jego strony, wyznacz wastaego kontraktu na podstawie cen obligacji zakigae
swap procentowy m@ by wyceniony jako diuga pozycja w jednej obligacjptgrzona

z jednoczesnym zgjiem krotkiej pozycji w innej obligacj{od 0 do 40 pkt)

2. Wykorzystugc dane z punktu 1 zadania wyznacz wartmntraktu swap na podstawie cen
kontraktéw forward, przy zakeniu,ze nie istnieje ryzyko niedotrzymania warunkow umowy
a kontrakt swap mmma traktowad jako ser¢ kontraktow forward.

(od 0 do 45 pkt)

3. Wyjasnij, na czym polega magazynowaniea(ehousing) swapow procentowych.
(od 0 do 15 pkt)



Zadanie 4
(Za cate zadanie mima otrzyma" od 0 do 100 pkt; minimalna liczba punktow zaligzaa
zadanie: 51 pkt)

Na rynku dosipne @ dwie obligacje stalokuponowe o nominale 100 PLNjplacapce
kupon co p6t roku:

- obligacja S1, z kuponem w wysakd 6% w skali roku, terminem wykupu za 7 migey
i kursem (cen czyst) 100,13 PLN;

- obligacja S2, z kuponem w wysakn 6,6% w skali roku, terminem wykupu za 10 mgeyi
i kursem (cen czyst) 100,57 PLN.

Wysoka¢ ptatnagci kuponowych ustalana jest w konwencji 30/360.

Aktualne stopy procentowe depozytdéw przedstawiang ponizszej tabeli:

1 miesiac 2 miesiagce 3 miesiagce 4 miesigce 5 miesiecy 6 miesiecy

5,50% 5,60% 5,70% 5,75% 5,80% 5,84%

Zaloz, ze 9 spetnione warunki dla rynku efektywnego.
1. Okresl wartosci biezace obu obligacji(od 0 do 20 pkt)

2. Okresl, jak zmieni s¢ wartas¢ biezagca kadej z tych obligacji w przypadku réwnolegtego
spadku stop procentowych o 100 punktéw bazowgadh 0 do 20 pkt)

3. Okresl wartasci 3 miesgcznych terminowych stop procentowych:
za miesic od dzisiaj,

za 7 miesjcy od dzisiaj.

(od 0 do 30 pkt)

4. Jeeli kwotowanie kontraktu FRA 7x10 wynosi 6%, to ey czy istnieje mealiwosé
arbitrazu. Jeeli jest taka maiwosé, to opisz strategiarbitrazowa i oblicz wysoka¢ zysku.
(od 0 do 30 pkt)



Zadanie 5
(Za cate zadanie mima otrzyma" od 0 do 100 pkt; minimalna liczba punktow zaligzaa
zadanie: 51 pkt)

Zaléz, ze na rynku kapitalowym istnigjjedynie 3 rodzaje aktywéw: akcje spoétki A, akcje
spoiki B oraz aktywa wolne od ryzyka.

Oczekiwana roczna stopa zwrotu z akcji spotki A wsin30%, a jej ryzyko catkowite
mierzone wariangj stopy zwrotu wynosi 0,0081, oczekiwana roczna atpyrotu z akcji

spotki B wynosi 20%, a jej ryzyko catkowite mierzomwariancy stopy zwrotu wynosi

0,0025, z& roczna stopa zwrotu z aktywdéw wolnych od ryzykanegi 10 %. Oczekiwana
roczna stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosb24,,z& jego ryzyko catkowite mierzone
wariancp stopy zwrotu wynosi 0,0047125.

Wiedzc, ze rynek znajduje si w stanie rownowagi, w ktérej wdawym modelem
rownowagi jest model CAPM w wersji, ktéra dopuszkmano aktywow wolnych od ryzyka,
zas nie dopuszcza krotkiej sprzegatakich aktywow, jednak dopuszcza zaréwno kupak, |
i krotka sprzeda akcji, odpowiedz na porsze pytania.

1. lle wynosi ryzyko specyficzne akcji spotki A orakcfi spétki B mierzone wariang;
resztow? (od O do 20 pkt)

2. lle wynosi oczekiwana roczna stopa zwrotu z efekisgo portfela zibonego zaréwno
z aktywow wolnych od ryzyka, jak rowriez akcji spotki A oraz akcji spétki B
0 wspotczynniku Beta rownym 0,48d O do 45 pkt)

3. Wiedzc, ze portfel Z jest portfelem efektywnym, ztmym jedynie z akcji spotki A
i z akcji spotki B o oczekiwanej rocznej stopie ntwr 26%, z&portfel K jest portfelem
efektywnym ziagonym z akcji spotki A, akcji spotki B oraz aktywomolnych od ryzyka
0 oczekiwanej rocznej stopie zwrotu 18% dakréle wynosi kowariancja stopy zwrotu
z portfela Z ze stapzwrotu z portfela K(od 0 do 35 pkt)



