Zestaw 1

Portfel rynkowy charakteryzuje sie nastepujacymi parametrami: oczekiwana stopa zwrotu wynosi 14%
rocznie i wariancja stopy zwrotu jest réwna 0,07. Oczekiwana stopa zwrotu z akcji spotki A wynosi
18% rocznie. Stopa zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka jest réwna 5% rocznie. Rynek znajduje sie w
stanie réwnowagi. Dla tych danych wyznacz kowariancje miedzy stopa zwrotu z portfela rynkowego i
stopa zwrotu z portfela akcji spotki A. Wskaz najblizsza wartos¢.

A 0,06;

B 0,10;

c 0.1z

D 0.14.

Jednym ze wskaznikow ulatwiajacych analize wolumenu w ramach analizy technicznej jest wskaznik
wolumenu OBV. Okresl, ktére z ponizszych stwierdzen dotyczacych wartosci wolumenu przy
budowie linii OBV jest prawdziwe?

A wolumenowi przypisuje sig¢ wartos¢ dodatnig lub ujemng w zalezno$ci od warto$ci wolumenu danego dnia
wzgledem warto$ci wolumenu dnia poprzedniego;

B wolumenowi przypisuje sie warto$¢ dodatnig lub ujemng w zalezno$ci od liczby akcji ktorych ceny wzrosty
danego dnia wzgledem liczby akcji, ktorych ceny wzrosty dnia poprzedniego;

C wolumenowi przypisuje sie warto$¢ dodatnig lub ujemng w zaleznosci od wysokosci ceny zamknigcia
danego dnia wzgledem ceny zamknigcia dnia poprzedniego;

D wolumenowi przypisuje sie wartos¢ dodatnig lub ujemng w zaleznosci od wysoko$ci ceny zamknigcia
danego dnia wzgledem ceny otwarcia tego dnia.

Stopa opodatkowania dochodéw spélek jest réwna stopie opodatkowania dochodéw osobistych z
akcji oraz stopie opodatkowania dochodéw osobistych z obligacji. Spétka B, finansowana dotychczas
w catosci kapitalem wiasnym, majaca w tych warunkach wartos¢ 100 min PLN, dokonata finansowej
restrukturyzacji (bez zmiany aktywoéw). W wyniku restrukturyzacji w jej strukturze kapitalowej znalazi
sie diug o wartosci 50 min PLN.

Inwestor A dokonuje oszacowania wartosci spotki B po restrukturyzacji przy wykorzystaniu modelu
Millera (M), a nastepnie modelu Millera-Modiglianiego (MM). Zaktadajac, ze prawidlowo zastosowal
on oba wymienione modele, okresl, jaka jest relacja pomiedzy wartosciami uzyskanymi w wyniku
tego oszacowania.

A wartos¢ spotki B bedzie wyzsza w wyniku oszacowania modelem M;

B wartosci spotki B bedzie wyzsza w wyniku oszacowania modelem MM;

C warto$¢ spofki bedzie taka sama w wyniku oszacowania modelem M oraz modelem MM;

D wartos¢ spotki B na pewno bedzie rozna w wyniku oszacowania modelem M oraz modelem MM.

Cena akcji spotki York wynosi 100 PLN. Spdélka nie wyplaca dywidendy. Stopa zwrotu z aktywow
wolnych od ryzyka wynosi 8% rocznie przy kapitalizacji ciagtej. Na podstawie powyzszych informaciji,
wskaz ktéra z ponizszych wartosci jest najblizsza wartosci dolnej granicy ceny europejskiej opcji
kupna akcji spotki z cena wykonania réwna 95 PLN i terminem wykonania réwnym 3 miesiace.

A 40PLN;
B 6,9 PLN;
C 10,2 PLN;
D 11,3 PLN.
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5 Wspdlczynnik okreslajacy wrazliwosé¢ wartosci opcji na zmiany zmiennosci instrumentu
podstawowego nazywamy:

A
B
c
D

kappa;
lambda;
gamma;
vega.

6 Zgodnie z Zasadami Zawodowymi Etyki Makleréow i Doradcéw, doradcy inwestycyjni moga
podejmowac dodatkowa dziatalnos¢, pod warunkiem, ze:

A
B
C
D

uzyskajg zgode pracodawcy;

pracodawca nie wyrazi pisemnego sprzeciwu;

ma ona charakter pracy dydaktycznej lub naukowej;

posiadajg wiedze i dodwiadczenie zawodowe w zakresie pracy doradcy inwestycyjnego.

7 Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A przy danej krzywej popytu na produkt monopolisty, nadwyzka ceny nad utargiem krancowym wzrasta w
miare zwigkszania produkciji;

B wzrost kosztow zmiennych, przy innych warunkach niezmienionych spowoduje, ze monopolista zwigkszy
produkcje i obnizy cene;

C krzywa podazy galezi wyznaczamy przez zsumowanie iloSci produkiow oferowanych przez wszystkie
przedsiebiorstwa dziatajace w tej samej galezi przy roznych poziomach ceny;

D o firmie, ktora osigga zysk ekonomiczny mozna powiedzie¢, ze osigga zysk normalny.

8 Wysokos¢ stopy zwrotu uzyskanej z akcji znajdujacych sie w posiadaniu funduszu inwestycyjnego
jest zmienna losowa o rozktadzie normalnym. Przy poréwnywaniu wysokosci stop zwrotu z tych akgji
inwestor stwierdzil, ze 20% sposréd nich uzyskato za ostatni rok stope zwrotu wyzsza anizeli 16,5%.
Wiadomo takze, ze odchylenie standardowe wysokosci stopy zwrotu uzyskanej za dany rok z akcji
znajdujacych sie w posiadaniu tego funduszu inwestycyjnego, wynosi 5%. Na podstawie powyzszych
informacji okresl, ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza srednia wysokos¢ stopy
zwrotu uzyskanej za ostatni rok z akcji tego funduszu.

A 16,08%;
B 14,13%;
C 12,30%;
D 11,45%.
9 W swojej najbardziej podstawowej formie, teoria Elliota glosi, ze rynek akcji podlega

powtarzajacemu sie rytmowi ruchu w gore, po ktérym nastepuje spadek. Zgodnie z ta teoria,
powtarzajacy sie rytm ruchu w goére tworzy ruch:

A

B
C
D

trzyfalowy;;
czterofalowy;
pieciofalowy;
sze$ciofalowy.
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10 Rentownosci do wykupu 6-miesiecznych i 12-miesiecznych bonéw skarbowych, wynosza odpowiednio
45% i 52 % w skali roku. Zakladajac, ze rynek jest efektywny, okresl rentownos¢ do wykupu w skali
roku dla rocznej obligacji o wartosci nominalnej 100 PLN, z kuponem w wysokosci 2,5 PLN,
wyptacanym co pdl roku. Wskaz najblizszg liczbe.

1

12

13

14

A

B
Cc
D

4,89%);
5,05%;
5,11%;
5,19%.

Inwestor rozwaza zakup akcji uprzywilejowanych spotki Kappa, wyptacajacych, na koniec kazdego
roku, dywidende w wysokosci 5 USD. Warto$¢ nominalna akcji wynosi 64 USD.

Przewiduje sie, ze dochody spotki bedg co roku wzrastaly o 3,6%. Inwestor chce uzyska¢ stope zwrotu
co najmniej 8%. Jaka maksymalng cene powinien zaptaci¢ zajedng akcje? Wskaz najblizszg liczbe.

A
B
C
D

w

60,5 USD;
61,5 USD;
62,5 USD;
63,5 USD.

tabeli przedstawiono informacje dla dwoch akcji A i B, dla

ktorych wspotczynnik korelacji pomiedzy stopami zwrotu wynosi -1
(minus 1).

Inwestor rozwaza zainwestowanie srodkbw w jeden z
nastepujacych portfeli ztozonych z tych dwoéch akcji:

Portfel 1: 24% w A, 76% w B:

Portfel 22 34% w A, 66% w B;

Portfel 3: 44% w A, 56% w B;

Portfel 4: 54% w A, 46 % w B.

Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktéry z wymienionych
portfeli lezy na granicy efektywnej portfela ztozonego z akcji A i B.

A

B
C
D

Portfel 1, Portfel 2, Portfel 3, Portfel 4;
Portfel 1, Portfel 2;

Portfel 3, Portfel 4;

Portfel 2, Portfel 3, Portfel 4.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, odnosnie rezerwy i aktywoéw z tytulu odroczonego podatku
dochodowego prawdajest, ze:

A

B

rezerwa | aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego wykazywane sg w bilansie zawsze
oddzielnie;

rezerwe i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego mozna kompensowac, jezeli jednostka ma
tytut uprawniajgcy ja do ich jednoczesnego uwzglednienia przy obliczaniu kwoty zobowigzania
podatkowego;

rezerwe i aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego mozna kompensowaé, jezeli kierownik
jednostki tak postanowit;

rezerwe i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego mozna kompensowac, jezeli zasade takag
przyjeto w zasadach (polityce) rachunkowoscijednostki.

Zgodnie z ustawa Kodeks spoétek handlowych, kapitat zakladowy spoéiki akcyjnej dzieli sie na:

A

B
C
D

akcje o réwnej wartosci nominalnej;

udziaty o réwnej wartosci nominalnej;

akcje o réwnej i nierdwnej wartosci nominalnej;

udzialy o réwnej warto$ci nominalnej i akcje o nieréwnej wartosci minimalnej.
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15 Kodeks Dobrej Praktyki Domoéw Maklerski zaleca, aby w celu ochrony informacji objetych tajemnica
zawodowa, dom maklerski w szczegélnosci:

A

oW

calkowicie zabronit sktadania zlecen wtasnych przez pracownikdéw domu maklerskiego;
ograniczyt krag osob, ktore nie moga sktadaé¢ zlecen wtasnych w domu maklerskim;
zabronit przyjmowania zlecen klientow poza jednostkami organizacyjnymi domu maklerskiego;

ograniczyt krgg osob majgcych dostep do informacji dotyczgcych zleceh klientow oraz standw na
rachunkach klientow.

16

Krzywa krétkookresowych kosztéw krancowych (SMC):

A
B

c

okresla maksymalng wielkos¢ produkgji, jakg mozna osiagna¢ przy danych naktadach;

wyprowadzana jest z funkcji produkcji przy zalozeniu, ze dane sg ptace i stawki optat za wynajecie innych
czynnikow produkcii;

powstaje poprzez wyznaczenie dla kazdej wielkosci produkcji takiej metody wytwarzania, ktora, przy petngj
zmienno$ci wszystkich naktadow, prowadzi do minimalizaciji kosztow;

odzwierciedla krafcowy produkt czynnika zmiennego, przy zafozeniu, ze pozostatle czynniki nie ulegaja
zZmianie.

18

Inwestor posiada portfel inwestycyjny o wartosci 1 min PLN i wspélczynniku beta réwnym 1,40, ktory
chce zabezpieczy¢ kontraktami terminowymi na indeks gieldowy. Aktualna wartos¢ terminowa
indeksu wynosi 250, a kazdy kontrakt opiewa na dostawe sumy 100 PLN pomnozonej przez wartosc
indeksu. Zmniejszenie wartosci beta portfela inwestora o potowe wymaga:

A

oW

kupna 56 kontraktow;
sprzedazy 56 kontraktow;
kupna 28 kontraktow;
sprzedazy 28 kontraktow.
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19

W oparciu o przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie trybu i warunkéw postepowania
firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych, firma inwestycyjna nie ma obowiazku przekazywac
klientowi detalicznemu przed zawarciem umowy o $wiadczenie ustug maklerskich, informacji na
temat:

A wskazania kosztow i optat zwigzanych z ustugami maklerskimi $wiadczonymi przez firme inwestycyjna;

B dziatan podejmowanych w celu zapewnienia ochrony aktywow, jesli firma inwestycyjna przechowuje lub
rejestruje instrumenty finansowe lub prowadzi rachunek pienigzny klienta;

C uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki firmy inwestycyjnej za ostatni rok obrachunkowy;

D jezykow, w ktorych klient moze Kkontaktowaé sie z firmg inwestycyjng i w ktorych sporzadzane bedag
dokumenty oraz przekazywane informacje.

20

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko
zwiazane z dzialalnoscia bankéw, wymagany poziom rezerw celowych na ryzyko zwigzane z
ekspozycjami kredytowymi, zaklasyfikowanymi do Kkategorii "pod obserwacjq” - pomnigjsza sie o
kwote réwna:

A 10% rezerwy na ryzyko ogolne;

B 15% rezerwy na ryzyko ogolne;

C 20% rezerwy na ryzyko ogolne;

D 25% rezerwy na ryzyko ogolne.

21

Warto$¢ nominalna (cena wykupu) 8-letniej obligacji wynosi 100 000 PLN. Kupon wynosi 6% rocznie
(od ceny wykupu) i wyplacany jest pod Kkoniec kazdego kwartatu. Obecnhie nabywana obligacja
zapewnia stope zwrotu w terminie do wykupu w wysokosci 1,2% kwartalnie. Obligacja ta moze by¢
wykupiona pod koniec czwartego roku (po wyplacie kuponu) za cene réwna 110 000 PLN. Oblicz
stope zwrotu w terminie do wykupu za cztery lata. Wskaz najblizsza wartos¢.

A 0,5% na kwartat;

B 0,7% na kwartat;

C 1.,5% na kwartatf;

D 2,8% na kwartat.

22

Zgodnie z MSR 36 "Utrata wartosci aktywow", zatwierdzonym przez UE, odpis aktualizujacy z tytulu
utraty wartosci:

A jest nadwyzka wartoSci bilansowej danego skfadnika aktywow lub osrodka wypracowujgcego $Srodki
pieniezne nad jego wartoscig odzyskiwalng;

B jest nadwyzkg biezgcej, szacunkowej wartodci przysziych przeptywow pienieznych, ktorych uzyskania
oczekuje sie z tytulu dalszego uzytkowania skladnika aktywow Ilub osrodka wypracowujgcego $rodki
pieniezne nad jego wartoscig bilansowg;

C stanowi warto$¢ godziwg danego sktadnika aktywow lub o$rodka wypracowujgcego Srodki pieniezne;
D stanowi wartos¢ uzytkowg danego skiadnika aktywow lub osrodka wypracowujgcego $rodki pieniezne.
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23

Zgodnie z wustawa o obrocie instrumentami finansowymi, od chwili wystawienia sSwiadectwa
depozytowego przez wystawiajacego, papiery wartosciowe w liczbie wskazanej w tresci swiadectwa:
A nie moga by¢ przedmiotem obrotu zawsze do chwili utraty jego wazno$ci;

B mogg by¢ przedmiotem obrotu do chwili utraty jego waznosci pod warunkiem blokady odpowiednigj liczby
papierow wartosciowych na rachunku;

C mogg byé¢ przedmiotem obrotu do chwili utraty jego waznosci, jesli wystawca zaznaczy to w tresci
Swiadectwa;

D nie mogg by¢ przedmiotem obrotu do chwili utraty jego wazno$ci albo zwrotu $wiadectwa wystawiajgcemu
przed uplywem terminu jego waznosci.

24

Na podstawie ustawy Prawo bankowe, bankowy papier wartosciowy stuzy:

A udzielaniu pozyczek papierow wartosciowych przez bank;

B wymianie przez banki $rodkow pienigeznych w ziotych lub w innej walucie wymienialnej;

C gromadzeniu przez banki srodkow pienieznych w ztotych lub w innej walucie wymienialnej;
D rozliczeniu przez banki srodkow pienigznych w zlotych lub w innej walucie wymienialne;.

25

Wskaz, na podstawie MSR 37 "Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe",
zatwierdzonego przez UE, ktére z ponizszych twierdzen jest prawdziwe:

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

B jednostka ujmuje zobowigzania warunkowe w sprawozdaniu z sytuacji finansowej;

C przy wycenie rezerw uwzglednia sie zyski z oczekiwanego zbycia aktywow;

D rezerwy tworzy sie takze na przyszie straty operacyjne.

26

Obligacja z 3-letnim terminem wykupu, cena wykupu 1000 PLN, kuponem w wysokosci 6% od ceny
wykupu wyptacanym na Kkoniec kazdego roku zostala zakupiona za cene 960 PLN. Oblicz czas
trwania tej obligacji wedlug Macaulaya.Wskaz najblizsza liczbe.

A 271;
B 2.83;
C 2,90;
D 2,95

27

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
zaktadow ubezpieczen i zakladéw reasekuracji, w odniesieniu do lokat zakladu ubezpieczen i
zaktadu reasekuracji prawda jest, ze:

A lokaty, stanowigce aktywa finansowe przeznaczone do obrotu, sg wyceniane na dzien bilansowy metodg
praw wlasno$ci;

B lokaty, stanowigce udzialy w jednostkach podporzadkowanych, sg wyceniane na dzien bilansowy wediug
ceny nabycia;

C w przypadku aktywow finansowych objetych gwarancjami przy ustalaniu trwatej utraty wartosci uwzglednia
sie rowniez sytuacje finansowg gwaranta;

D koszty dziatalnosci lokacyjnej obejmujg miedzy innymi koszty wystawienia polis.
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28

Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, emitent papieréw wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym obowiazany jest przekazac¢ informacje poufne:

A rownocze$nie Komisji Nadzoru Finansowego, spoice prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej
wiadomo$ci;

B wylgcznie akcjonariuszom posiadajgcym co najmniej 5% ogolnej liczby glosow;

C na zadanie akcjonariusza zgtoszone za posrednictwem Komisji Nadzoru Finansowego;

D wylgcznie spolce prowadzacej rynek regulowany.

29

Zgodnie z ustawa o funduszach inwestycyjnych, przeksztalcenia specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty dokonuje:

A towarzystwo funduszy inwestycyjnych przez zmiang statutu funduszu;

B sad rejestrowy poprzez zmiang statutu funduszu;

C zgromadzenie inwestoréw w drodze uchwaty;

D Komisja Nadzoru Finansowego w drodze decyzji administracyjne;.

30

Inwestor konstruuje portfel zlozony z dwéch akcji: A i B. Akcja A ma wyzsza wartos¢ odchylenia
standardowego stopy zwrotu, zas akcja B ma nizsza wartos¢ odchylenia standardowego stopy zwrotu.
Wspétczynnik korelacji pomiedzy stopami zwrotu z akcji jest wyzszy niz : -1 (minus jeden). Ktére z
ponizszych stwierdzen dotyczacych udzialu akcji w portfelu ztozonym z tych dwdch akcji
charakteryzujacym sie minimalnym ryzykiem mierzonym odchyleniem standardowym stopy zwrotu
jest prawdziwe?

A udziat akcji A w takim portfelu jest na pewno nizszy niz udziat akcji B;

B udziat akcji A w takim portfelu jest na pewno wyzszy niz udziat akcji B;

C udzialy obydwu akcji A i B w takim portfelu sg jednakowe;

D udziat akcji A w takim portfelu moze by¢ zaréwno wyzszy, jak i nizszy od udziatu akcji B.

31

Inwestor oszacowat odchylenie standardowe stopy zwrotu dla 10 akcji uzyskujac dla kazdej z nich
inny wynik. Zdecydowal on sie skonstruowac portfel ztozony z trzech akcji poprzez losowy wybo6r
sposréd 10 wymienionych akcji. Na podstawie powyzszej informacji okresl, ktérej z wymienionych
ponizej wartosci jest najblizsze prawdopodobienstwo tego, ze w portfelu znajda sie 3 akcje o
najnizszej wartosci odchylenia standardowego stopy zwrotu.

A 0,0050;

B 0,0083;

C 0.0157;

D 0,1341.

32

Stopy procentowe dla wszystkich terminéw zapadalnosci wynosza 3,0% w skali roku. Inwestor zakupit
3-letnia obligacje Skarbu Panstwa o wartosci nominalnej 100 PLN, wyplacajaca roczny kupon.
Wysokos¢ kuponu jest rowna iloczynowi nominatu i wysokosci rocznej rynkowej stopy procentowej z
dnia wyplaty poprzedniego kuponu. Zakladajac, ze struktura stép procentowych nie ulegnie zmianie,
oszacuj wartos¢ obligacji w dniu przypadajacym 18 miesiecy przed terminem wykupu. Wskaz
najblizsza liczbe.

A 97 PLN;

B 100 PLN;
C 1015 PLN;
D 102,8 PLN.
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33

Za pomoca modelu CAPM oszacuj wielkos¢ stopy zwrotu z akcji Y, wiedzac, ze wspéiczynnik beta dla
tej akcji wynosi 1,3. Przyjmij, ze wartos¢ stopy wolnej od ryzyka wynosi 3%, a stopy zwrotu z portfela
rynkowego 9%.

A 10,8%;
B 12,8%;
C 14,8%;
D 16,8%.

34

Kontroler produktéw sprzedawanych w duzym sklepie dokonuje kontroli znajdujacych sie w sklepie
produktéw, o ktérych wiadomo, ze sa w 25% przypadkéw wadliwe. W celu kontroli wybiera on
losowo 100 produktéw. Ktorej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsze prawdopodobienstwo
tego, ze co najmniej 20% wyrobow w tej probie jest wadliwych?

A 0,7564;

B 0,7564;

C 0.8749;

D 0,9015.

35

Zgodnie z ustawa Kodeks cywilny, jezeli ustawa zastrzega dla czynnosci prawnej forme pisemna,
czynnos¢ dokonana bez zachowania zastrzezonej formy:

A jest zawsze bezwglednie niewazna;

B jest niewazna tylko wtedy, gdy ustawa przewiduje rygor niewaznosci;

C jestwazna, jesli strony tak postanowig w ciggu 7 dni;

D jest obarczona wadg oswiadczenia woli.

36

W spéice rozwazane jest podjecie ryzykownego rocznego projektu inwestycyjnego. Oczekuje sie, ze
pod koniec pierwszego roku obciazony ryzykiem przeplyw pieniezny bedzie réwny 100 PLN.
Wspéiczynnik lambda (rozumiany jako relacja réznicy stopy zwrotu z portfela rynkowego i stopy
zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka do wariancji stopy zwrotu z portfela rynkowego) réwny jest 1,5.
Réwnowaznik pewnosci (certainty equivalent) dla przepltywu pienieznego w pierwszym roku wynosi
85 PLN. Oblicz kowariancje pomiedzy przeplywami pienieznymi z projektu i stopa zwrotu z portfela
rynkowego. Wskaz najblizsza wartos¢.

A 8

B 10;
c 15
D 18.
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41

Przedsiewziecie charakteryzuje sie nastepujagcym rozklkadem
przeptywoéw pienieznych:

Na podstawie informacji zawartych w tabeli wskaz, ktére z
ponizszych zdanjest prawdziwe:

A uwzgledniajgc kryterium wartoSci biezgcej netto (NPV) przedsiewziecie mozna zaakceptowac dla kazdej
wartosci stopy dyskontowej wiekszej od 20%;

B uwzgledniajac kryterium wartosci biezacej netto (NPV) przedsiewziecie mozna zaakceptowaé dla kazdej
dodatniej wartosci stopy dyskontowej mniejszej od 10%;

C przedsiewziecie generuje dodatnig warto$¢ biezaca netto dla kazdej wartosci stopy dyskontowej zawartej w
przedziale od 10% do 100%;

D przedsiewziecie majednokrotng wewnetrzng stope zwrotu.

Ktére z nizej wymienionych zatozen niejest warunkiem koniecznym prawa malejgcych przychodow?

A wszystkie jednostki czynnika zmiennego sgjednorodne;
B stan wiedzy technicznej nie zmienia sig;

C utarg krancowy réwna sie kosztowi krancowemu;

D zasoby lub nakiady innych czynnikéw sg state.

Cena terminowa akcji spotki Orion w terminie za 2 miesigcejest rowna 124 PLN,

Stopa procentowa wolna od ryzyka wynosi 0% w skali rocznej dla wszystkich termindéw zapadalnosci.
Wskaz prawdziwe stwierdzenie, zakladajac, ze cena akcji spotki Orion za 2 miesigce moze byc¢
rowna 150 PLN lub 120 PLN.

A cena europejskiej opcji kupna (call) na akcje z cena realizacji (strike) 125 PLN wynosi ok 4,5 PLN;
B cena europejskiej opcji sprzedazy (put) na akcje z cena realizacji 125 PLN wynosi ok 4,5 PLN;

C cena europejskiej opcji kupna na akcje z ceng realizacji 125 PLN jest wyzsza o 2 PLN od ceny
europejskiej opcji sprzedazy, przy tej samej cenie realizacji;

D cena europejskiej opcji kupna na akcje z ceng realizacji 125 PLN jest nizsza o 2 PLN od ceny europejskiej
opcji sprzedazy, przy tej samej cenie realizaciji.

Inwestor nabyt obligacje zamienne spotki Lambda. Emitent tych obligacji posiada opcje wykupu.
Wkrétce po zakupie obligacji, zmiennos¢ (volatility) rynkowych stop procentowych obnizyta sie. W tej
sytuaciji:

A wartosc obligacji wzrosta;

B wartosc¢ obligacji zmalala;

C wartos¢ obligacji nie zmienita sie;

D nie mozna okresli¢ kierunku zmiany wartosci obligacji na podstawie podanych informaciji.

Spotka Jota przeprowadza emisje nowych akcji. Do zakupu jednej akcji nowej emisji po cenie
emisyjnej 33 PLN upowaznia posiadanie dwoéch praw poboru. Jedno prawo poboru przystuguje
posiadaczowi akcji wczesniejszych emisji). Jaka jest wartos¢ rynkowa prawa poboru, jezeli obecna
cena rynkowa akcji spotki Jota wynosi 42 PLN? Wskaz najblizszg liczbe.

A 9,0 PLN;

B 4,5 PLN;
C 3,0 PLN;
D 2,0 PLN.
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Zgodnie z ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spodtkach publicznych, wezwanie do zapisywania sie na
sprzedaz lub zamiane akcji jest oglaszane i przeprowadzane za posrednictwem:

A spotki prowadzacej rynek regulowany;

B firmy inwestycyjnej;

C agenta firmy inwestycyjnej;

D emitenta.

43

Zasady Etyki Zawodowej Maklerow i Doradcow stanowia, ze doradca inwestycyjny, ktéry petni funkcje
w organach emitenta instrumentéw finansowych:

A objety jest bezwarunkowym zakazem $wiadczenia osobiScie ustug maklerskich zwigzanych z obrotem tymi
intrumentami finansowymi;

B nie jest objety zadnym zakazem $wiadczenia osobiécie uslug maklerskich zwigzanych z obrotem tymi
intrumententami finansowymi;

C objety jest zakazem $wiadczenia osobiscie ustug maklerskich zwigzanych z obrotem tymi intrumentami
finansowymi, chyba ze czyni to w ramach dokonywania oferty publicznej;

D musi wylgczy¢ sig od wszelkich czynnosci w zwigzku z emisjg.

44

Oczekiwana stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 16% rocznie i charakteryzuje sie zmiennoscia
liczona odchyleniem standardowym w wysokosci 0,30. Stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka
réowna jest 5% rocznie. Odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji spoétki Gamma wynosi 0,40.
Wspdtczynnik korelacji miedzy stopami zwrotu z portfela rynkowego oraz z akcji spotki Gamma jest
réowny 0,60. Na rynku spetnione sa zatozenia modelu wyceny aktywow kapitatowych. Wskaz, ktéra z
ponizszych wartosci jest najblizsza wartosci stopy zwrotu z akcji spétki Gamma.

A 9,0%;

B 12,0%.
C 13,8%;
D 18,2%.

45

Wskaz najblizsza wartos¢ akcji wyznaczong za pomoca modelu stalego tempa wzrostu dywidendy
(metoda Gordona) przy zalozeniu, ze:

- ostatnio wyplacona dywidenda na 1 akcje wyniosta 5 PLN;

- wymagana stopa zwrotu inwestora wynosi 10% w skali roku;

- ROE wynosi 8%;

- wartos¢ wskaznika zatrzymania wynosi 0,2.

A 51,68 PLN;
B 60,48 PLN;

C 64,30 PLN;
D 72,00 PLN.

46

Ktérej z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza wartos¢ wspéiczynnika delta europejskiej
opcji sprzedazy akcji spotki A, od ktérej nie jest wyptacana dywidenda. Wiadomo, ze opcja jest at the
money, jej okres do wykupu wynosi 0,5 roku, roczna stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka 10%
(kapitalizacja ciagla), za$ odchylenie standardowe rocznej stopy zwrotu z akcji liczone w sposéb
wiasciwy dla modelu Blacka-Scholesa wynosi 50%.

A -0, 2815;

B -0,3752;
Cc -0,4915;
D -0,6248.
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Krzywa LM to:

A stwierdzona empirycznie ujemna zaleznos¢ miedzy stopg inflacji a stopg bezrobocia;

B zestawy wielkosci produktu (PKB) i stop procentowych, przy danych warto$ciach zmiennych
egzogenicznych i poziomie cen, przy ktorych rynek pieniezny osigga rownowage;

C krzywa odpowiadajgca stopie inflacji wyznaczonej przez krajowe wladze monetarne przy zmiennych
kursach walutowych;

D zestawy wielkosci produktu (PNB) i stop nominalnych procentowych, przy danych warto$ciach zmiennych
egzogenicznych i poziomie cen, przy ktorych rynek dobr osigga rownowage.

48

Jesli oczekiwana roczna stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 15%, zas akcja o wspotczynniku
beta réwnym 1 ma stala stope oczekiwana roczna stope dywidendy (stope dochodu z dywidendy) o
wysokosci 4%, to ktérej z ponizszych wartosci sa najblizsze oczekiwania rynku dotyczace rocznej
stopy wzrostu ceny tej akcji? Zaléz, ze rynek znajduje sie w stanie réwnowagi opisanej modelem
wyceny aktywoéw kapitatlowych (CAPM).

A 9%;

B 10%;
C 11%;
D 12%.

49

Zasada Fishera:

A wyjasnia wzrost gospodarczy jako wynik decyzji podejmowanych przez prywatne podmioty gospodarcze
bardziej w odpowiedzi na sytuacje gospodarcza niz na zewngtrzng ewolucje postepu technicznego;

B okresla roziozenie nominalnej stopy procentowej miedzy realng stope procentowg a oczekiwang stope
inflaciji;

C to hipoteza o ujemnym zwigzku pomiedzy wzrostem PKB na 1 mieszkanca i poczatkowym PKB na 1
mieszkanca;

D okresla zalezno$¢ planowanych wydatkow przy danej stopie procentowej i danym realnym PNB.

50

W spoétce Alfa stopa zwrotu z kapitalu wilasnego (ROE) wynosi 12%. Tradycyjnie 40% zysku
przeznaczone jest na wyplate dywidend, pozostate 60% jest pozostawiane w spoéice i sluzy jej
finansowaniu. Wspdtczynnik beta dla spdlki jest réowny 1,8. Stopa zwrotu z aktywéw wolnych od
ryzyka wynosi 6%. Stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi 16%. Zaklada sie, ze powyzsze relacje
zostana utrzymane w przysziosci (az do nieskonczonosci). Spétka w ostatnim okresie (momencie
zerowym) osiagneta zysk na akcje w wysokosci 10 PLN i wyplacita dywidende.

Na podstawie powyzszych danych wykorzystujac model Gordona oraz model CAPM wyznacz wartosc
akcji, tuz po wyptacie dywidendy (w momencie zerowym). Wskaz najblizsza liczbe. Zat6z, ze rynek
znajduje sie w réwnowadze.

A 4.2PLN;

B 13,8 PLN;
C 16,9 PLN;
D 25,5PLN.

51

Na podstawie przepisow ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, Komisja Nadzoru
Finansowego moze skresli¢c doradce inwestycyjnego z listy albo zawiesi¢ jego uprawnienia do
wykonywania zawodu w drodze wydania:

A postanowienia;

orzeczenia;

decyzji;

ogloszenia do publicznej wiadomo$ci.

oW



Str 12

52

Wspdtczynnik korelacji pomiedzy stopa zwrotu z akcji spotki X a portfelem rynkowym wynosi 1.
Oczekiwana stopa zwrotu a akcji X wynosi 9%, oczekiwana stopa zwrotu z portfela rynkowego wynosi
11%, zas stopa zwrotu z aktywoéw wolnych od ryzyka wynosi 3%. Na podstawie powyzszych danych
okresl, ktérej z ponizszych wartosci jest najblizsza wartos¢ wspéiczynnika beta akcji spotki X, jesli
rynek znajduje sie w stanie réwnowagi opisanej modelem wyceny aktywéw kapitalowych (CAPM).

A 075

B 0,82

c 093

D 1,00.

53

Inwestor posiada portfel obligacji o wartosci biezacej PV1 i srednim czasie trwania D1. Ryzyko stopy
procentowej tego portfela mierzone wartoscia cenowa punktu bazowego (BPV) zostalo oszacowane
na poziome V1.

Inwestor dokupit do portfela obligacje o wartosci biezacej PV2=PV1 i s$rednim czasie trwania
D2=3"D1. W tej sytuacji, ryzyko stopy procentowej V calkowitego portfela, mierzone wartoscia cenowa
punktu bazowego, w poréwnaniu z V1 jest:

A trzykrotnie wigksze V=3*V1;
B czterokrotnie wigksze V=4"V1;

C szesciokrotnie wieksze V=6*V1;
D osmiokrotnie wieksze V=8*V1.

54

X oraz Y sa zmiennymi losowymi o rozkiadzie normalnym. Wartosci srednie obu zmiennych sa réwne
i wynosza zero. Odchylenie standardowe zmiennej X wynosi 1, a zmiennej Y jest réwne 2. Wartosc
kowariancji (X,Y) wynosi 2/3. Ktéra z ponizszych liczb jest najblizsza wartosci odchylenia
standardowego zmiennej Z= (4X-3Y+5)?

A 84

B 1772

C 60

D 43

55

Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A elastyczno$¢ dochodowa mierzy reakcje popytu na zmiany realnej wartosci dochodu, czyli jego sily
nabywczej;

B jezeli popyt jest nieelastyczny, to obnizka ceny zwigkszy wielkos¢ wydatkow na dane dobro;

C jezeli dwa dobra sg substytutami, to mieszana elastyczno$é cenowa popytu powinna by¢ ujemna;

D dla dobr komplementarnych mieszana cenowa elastycznos¢ popytu powinna byé dodatnia.

56

Stopy procentowe dla wszystkich terminéw zapadalnosci wynosza 5% w skali roku. Inwestor zamierza
zakupi¢ czteroletnie obligacje o wartosci nominalnej 100 PLN, wyplacajace raz do roku kupon w
wysokosci 4,5% wartosci nominalnej, z zamiarem sprzedazy po roku. Jaka jest wartos¢ stopy zwrotu z
tej inwestycji, jezeli struktura stép procentowych na rynku nie ulegnie zmianie.

A 45%;
B 4,7%;
C 4,8%;
D 5,0%.
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W oparciu o Zasady Zawodowe Etyki Makleréw i Doradcow, wskaz zdanie prawdziwe:
A doradca inwestycyjny, ktory wykonuje zawdd, nie moze otwiera¢ pozycji w instrumentach finansowych, dla
ktorych uczestniczy w prowadzeniu notowarn;

B doradca inwestycyjny nie moze by¢ umocowany do dysponowania $rodkami na rachunku inwestycyjnym
osoby bliskiej;

C doradca inwestycyjny ma obowigzek by¢ cztonkiem Zwigzku Maklerow i Doradcow, jesli wykonuje zawod;

D doradca inwestycyjny nie moze w zadnych warunkach stosowac reklamy poréwnwcze;j.

58

Wyznacz dolna granice ceny europejskiej opcji sprzedazy akcji spotki nie wyplacajacej dywidendy,
przy zalozeniu, ze:

- aktualna cena akcji wynosi 50 PLN;

- cena wykonania opcji wynosi 55 PLN;

- wolna od ryzyka stopa procentowa (kapitalizacja ciagta) wynosi 2% w skali roku;

- czas do wygasniecia opcji wynosi 6 miesiecy.

Wskaz najblizsza liczbe.

A 4.45;
B 5,55;
C 5,50;
D 5,60.

59

Na rynku analizowane sa trzy spotki A, B oraz C. Wyniki ekonomiczne tych spétek sa niezalezne od
siebie. Oczekuje sie, ze prawdopodobienstwo osiagniecia zysku przez spétke A wynosi 0,9, przez
spotke B jest réowne 0,7 i przez spoltke C wynosi 0,5. W analizowanych spétkach przewiduje sie
wystapienie dwoch stanéw: spdétka moze osiagna¢ zysk albo strate. Oblicz prawdopodobienstwo
wystapienia sytuacji, ze co najmniej jedna ze spoétek osiagnie zysk. Wskaz najblizsza wartosé

A 1,5%;

B 32,5%;

C 95,0%;

D 98,5%.

60

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, przez ' jednostki powiazane" rozumie sie:

A dwie lub wiecej jednostek wchodzacych w sktad danej grupy kapitatowej;

B jednostke dominujacg, znaczacego inwestora, wspolnika jednostki wspolzaleznej, jednostki zalezne,
wspotzalezne oraz stowarzyszone;

C jednostki zalezne, wspolzalezne oraz stowarzyszone;
D znaczacedo inwestora i jednostke stowarzyszong.
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61 Obecnie struktura czasowa stopy procentowej, wyznaczonej

63

na podstawie zerokuponowych obligacji skarbowych,
przedstawia sie w nastepujacy sposob:

Powyzej 3 lat krzywa dochodowosci jest plaska przy stopie
YTM= 9% dla kazdego roku zapadalnosci.

Inwestor o horyzoncie inwestycyjnym 1 rok dokonuje wyboru
pomiedzy  zakupem obligaciji skarbowych o  okresie
zapadalnosci: obligacja X: 1 rok, obligacja Y: 2 lata i
obligacja Z: trzy lata, wszystkie wyptacajace kupon 8%
rocznie, platny na koniec roku. Ktérg z obligacji powinien on
wybraé, jesli jest przekonany, ze na koniec roku krzywa
dochodowosci stanie sie "ptaska” i YTM dla kazdego roku
zapadalnosci wyniesie 9%7?

A obligacje X;
B obligacje V;
C obligacje zZ
D

Okres do zapadalnosci
(w lutach)

1

2

3

wszystkie obligacje sgjednakowo atrakcyjne z puntu widzenia tego inwestora.

Stopa zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka wynosi 6% rocznie. Oczekiwana stopa zwrotu z akcji
spotki Delta réwna jest 18% rocznie i odchylenie standardowe stopy zwrotu wynosi 0,50. Inwestor
chciatby osiggna¢ stope zwrotu w wysokosci 24% rocznie budujac portfel inwestycyjny skladajacy sie
z akcji spotki Delta i z aktywow wolnych od ryzyka. Inwestor moze zacigga¢ pozyczki przy koszcie

kapitatu w wysokosci rownej stopie zwrotu z aktywow wolnych od ryzyka.

Oblicz odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela, ktory zapewnia realizacje zakladanej stopy

zwrotu. Wskaz najblizszg liczbe.

A 0,56;
B 0,75
C 0,85
D 0,95.

YTM

7%
S%
9%
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Odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela rynkowego wynosi 1,5%.

W Twoim portfelu znajduja sie akcje trzech spétek: Phi, Chi i Psi. Udzialy tych spétek w portfelu
wynosza odpowiednio: 30%, 20%, i 50% , a ich wspdéiczynniki beta odpowiednio -1,25 (minus 1,25), 0,
85, -0,20 (minus 0,20). Oszacuj warto$¢ odchylenia standardowego stopy zwrotu z portfela inwestora.
Pomin ryzyko niesystematyczne. Wskaz najblizsza liczbe

A 0,667%;
B 1,05%;
C 1,45%;
D 2,245%.

65

Ktéra z nizej podanych pozycji bedzie traktowana jako skladnik aktywoéw (wierzytelnosé¢) Kklienta
wobec banku komercyjnego?

A kredyt w rachunku biezacym;

B weksle handlowe trzymane przez bank jako sktadnik rezerw;

C depozyt specjalny w banku centralnym;

D wkiad bankowy w formie rachunku biezacego.

66

Zgodnie z MSR 1 "Prezentacja sprawozdan finansowych", zatwierdzonym przez UE, oceniajac czy
zatozenie kontynuacji dziatalnosci jest wiasciwe, kierownictwo bierze pod uwage wszelkie dostepne
informacje dotyczace przysziosci, ktéra odpowiada co najmnie;j:

A dwunastu miesigcom od dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowedo do publikacji;

B dwunastu miesigcom od korica okresu sprawozdawczedo;

C osiemnastu miesigcom od dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji;

D osiemnastu miesigcom od konca okresu sprawozdawczego.

67

Inwestor zastosowat strategie inwestycyjna polegajaca na zakupie akcji o cenie 50 PLN, zakupie
szesciomiesiecznej opcji sprzedazy na te akcje o cenie wykonania 45 PLN oraz wystawieniu
szesciomiesiecznej europejskiej opcji kupna na te akcje o cenie wykonania 55 PLN. Wykorzystujac
formuly modelu Blacka-Scholesa inwestor oszacowal, ze dla opcji kupna o cenie wykonania 45 PLN
wartos¢ wspoétczynnika delta wynosi 0,60, zas dla opcji kupna o cenie wykonania 55 PLN wartos¢
wspétczynnika delta wynosi 0,35. Na podstawie powyzszych informacji, zakladajac, ze na rynku
spetnione sa zatozenia modelu Blacka-Scholesa, zas od akcji nie jest wyptacana dywidenda, okresl,
ktérej z wymienionych ponizej kwot jest najblizsza zmiana wartosci portfela tego inwestora, jesli
cena akcji zmieni sie o 1 PLN.

A 0,15 PLN;
B 0,25 PLN;

C 0,35PLN;
D 0,45 PLN.

68

Inwestor zakupil obligacje o terminie wykupu za 2 lata, z kuponem w wysokosci 6% wartosci
nominalnej, wyptacanym na koniec kazdego roku. Biezaca rentownos$é¢ (running yield) tej obligacji
wynosi 6,25% w skali roku. Jaka jest annualizowana rentownosé¢ do wykupu (YTM) tej obligacji?
Wskaz najblizsza liczbe

A 6,00%;
B 6,25%;
C 1,25%;
D 8,25%.
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Na podstawie przepisow rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie trybu i warunkow
postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych, wskaz zdanie prawdziwe:

A derywaty to instrumenty pochodne dopuszczone i niedopuszczone do obrotu zorganizowanego;

B prawa majatkowe to instrumenty pochodne niedopuszczone do obrotu zorganizowanego, z wylgczeniem
zagranicznych instrumentow finansowych;

C derywaty to instrumenty pochodne niedopuszczone do obrotu zorganizowanego na terytorium RP;

D prawa majgtkowe to instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu zorganizowanego, w tym zagraniczne
instrumenty finansowe.

70

W spoétce XYZ zaangazowany jest operacyjny kapitat w wysokosci 100 000 PLN. Spétka finansowana
jest w 70% kapitatem wilasnym i w 30% dilugiem. Koszt kapitalu wlasnego réwny jest 18%, a koszt
diugu przed podatkiem 8%. Stopa podatku dochodowego wynosi 20%. Wyznacz wielkos¢ zysku
operacyjnego netto (tj. po podatku), ktéry zapewnia spélce osiagniecie ekonomicznej wartosci
dodanej w wysokosci 25 480 PLN. Wskaz najblizsza wartosc¢.

A 10960 PLN;

B 23360 PLN;

C 40000 PLN;

D 48700 PLN.

A

Koszt kapitatu spotki, kiedy w calosci finansowana jest ona kapitalem wilasnym, wynosi 16%. Spoéika
zmienita jednak swa strukture Kkapitalu w taki sposéb, ze po zmianie tej struktury jej sredni wazony
koszt kapitalu oszacowany przy wykorzystaniu formut modelu Millera-Modiglianiego wynosi 14,72%.
Stopa opodatkowania dochodéw spétek wynosi 20%. Na podstawie powyzszych danych okresl, ktorej
z wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza wartos¢ wskaznika Diug/Wartos¢ spotki
wyznaczonego przy uwzglednieniu wartosci rynkowych.

A 02;
B 0.3
Cc 04;
D 0,5.

72

Wartos¢ zagrozona (Value at Risk) dobrze zdywersyfikowanego portfela, wynosi 15 000 PLN, w skali 1
dnia, na poziomie ufnosci 95%. Jakie jest prawdopodobienstwo, ze po 4 dniach wartos¢ portfela
obnizy sie co najmniej o 50 000 PLN?

A 0%;

B 0,3%;
C 0,6%;
D 0,9%.
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73 Analityk posiada informacje

74

75

76

o czterech spotkach, zawarte
w tabeli.

Na  podstawie powyzszych
informacji okresl, ktora ze
spotek  charakteryzuje sie
najnizsza wartoscig stopnia
dzwigni finansowej.

A spoétka W;
B spotka X;
C spotkay;
D spotka Z

Strzelec A trafia w cel X z prawdopodobieristwem 0,95, a strzelec B z prawdopodobieristwem 0,85.
Jezeli obaj strzelcy oddali po 2 strzaly, a w celu X znaleziono jedng przestrzeling, to jakie jest

Spotka

N< X <

Przychody
ze

sprzedaty

200000
190 000
230000
30 000

prawdopodobienistwo, ze w cel trafit strzelec A?

A 100%;
B 86%;
C 77%;
D 66%.

Zgodnie z Kodeksem Dobrej Praktyki Domow Maklerskich, dom maklerski jest:

A instytucjg publiczna;

B instytucjg zaufania publicznego;
C instytucjg finanséw publicznych;
D

instytucja niepubliczna.

Roczna sprzedaz kalkulatorow finansowych w sklepie wynosi 200 sztuk. Koszt utrzymywania zapasu
kalkulatorow wynosi 1 PLN na kalkulator rocznie, za$ koszt skladania i obstugi jednego zamoéwienia
to 4 PLN. Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktorej z wymienionych ponizej wielkosci jest

Koszty
stale

50 000
60 000
70 000
20 000

Kosity
zmienne

110000
100000
120000
40 000

Stopien
dzinsni
calfcorri
H
75
62

$P

najblizsza wielkos¢ optymalnej partii dostawy (wielko$¢ zamowienia w sztukach) tych kalkulatoréw.

A 10;
B 20;
C 30
D 4o0.
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77

Inwestor nabyt po cenie rynkowej obligacje Skarbu Panstwa o terminie zapadalnosci 3 lata i wartosci
nominalnej 100 PLN z kuponem wynoszacym 5% wartosci nominalnej, ptathym na koniec kazdego
roku. Krzywa dochodowosci na rynku wyglada nastepujaco:

Termin Stopa w skali rocznej
1rok 6%
2 lata 7%
3 lata 8%

Rentownos$é¢ obligacji do wykupu (YTM) oraz rentownos$¢ biezaca wyrazone w skali roku wynosza
odpowiednio:

A 7,93%, 541%;

B 7,01%, 6,0%;

C 7.53%, 71,53%;

D 6,89%, 5,93%.

78

Zgodnie z ustawa o funduszach inwestycyjnych, towarzystwo funduszy inwestycyjnych nie moze
zleci¢ zarzadzania portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego czescia:

A innemu towarzystwu funduszy inwestycyjnych posiadajgcemu zezwolenie na zarzgdzanie portfelami, w
skfad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych;
B depozytariuszowi funduszu;

C podmiotowi prowadzacemu dziatalno§¢ maklerskg w zakresie zarzadzania portfelami, w skiad ktorych
wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych, majgcemu siedzibe w innym panstwie
cztonkowskim;

D podmiotowi prowadzacemu dziatalno§¢ maklerskg w zakresie zarzadzania portfelami, w sktad ktorych
wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentow finansowych.

79

X i Y sa dwiema zmiennymi losowymi reprezentujacymi wartosci rocznych stop zwrotu z dwdch
réznych portfeli. Jezeli wartosci srednie X, Y wynosza odpowiednio:
E(X)=2, E(Y)= -5 (minus pie¢), a wspéiczynnik korelacji X i Y wynosi 0, to wartos¢ srednia iloczynu
zmiennych X i Y wynosi:
A pierwiastek kwadratowy z 10;
B 10;
c -10;
D wartos¢ bezwzgledna wynosi 10, ale nie mozna okres$li¢ znaku.

80

Wymagana stopa zwrotu z akcji A wynosi 15%, przewidywana stata stopa wzrostu dywidendy 10%, zas
staly wskaznik wyplaty dywidendy (payout ratio) wynosi 45%. Ktérej z wymienionych ponizej wartosci
jest najblizsza warto$¢ wskaznika cena do zysku (liczonego do zysku oczekiwanego na Kkoniec
najblizszego roku)?

A 70
B 8,0;
Cc 90
D 10,0.
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81

82

83

84

Posiadasz nastepujace
informacje o] dwoch
obligacjach Skarbu
Panstwa.

Na podstawie tych
informacji okresl, ktorej
Z wymienionych ponizej
wartosci jest najblizsza

stopa procentowa
forward dla roku
drugiego.

A 8,00%;

B 9,00%;

C 10,00%;

D 11,00%;

Janek postanowit sfinansowa¢ zakup roweru z wilasnych Srodkéw bez zaciggania kredytu. Postanowit
na poczatku kazdego miesigca wptaca¢ 50 PLN na rachunek bankowy oprocentowany 4% w skali roku
z kapitalizacjg miesieczng. Po jakim okresie bedzie mogt zakupi¢ rower, ktérego cena wynosi 1190
PLN?

A 21 miesiecy

B 22 miesiece

C 23 miesiece

D 24 miesiece.

Zgodnie z ustawg o biegltych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, przez "czynnosci rewizji finansowej" rozumie

sie:
A ustugowe prowadzenie ksigg rachunkowych i podatkowych, doradztwo podatkowe oraz badanie, przeglady

sprawozdan finansowych lub inne ustugi poswiadczajgce, o ktérych mowa w odrebnych przepisach Ilub
standardach rewizji finansowej;

B badanie, przeglady sprawozdan finansowych lub inne uslugi poswiadczajgce, o ktérych mowa w odrebnych
przepisach lub standardach rewizji finansowej;

C wylgcznie badanie i przeglady sprawozdan finansowych;
D wylgcznie badanie sprawozdan finansowych.

Inwestor nabyt 3-miesieczng amerykanska opcje kupna (call) na akcje spotki Tau. W momencie
zakupu opcja byta w sytuacji out-of-the-money. Dwa tygodnie po zakupie opcji, cena akcji spotki Tau
jest nizsza, niz w dniu zakupu opcji. W tej sytuacji wartos¢ czasowa opcji (time value) jest:

A réwna zeru;

B dodatnia;

C ujemna;

D nie mozna tego okresli¢, gdyz nie jest to opcja europejska.
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85

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie zawierania przez fundusz inwestycyjny
otwarty umdw, ktérych przedmiotem sa instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane
instrumenty  pochodne, jezeli fundusz zawiera  transakcje, ktérych  przedmiotem  sa
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, jest zobowiazany ustala¢ wartos¢ ryzyka:

A rynkowego;

B kredytoweqo;

C kontrahenta;

D operacyjnego.

86

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, decyzje w sprawie zaprzestania stosowania MSR przy
sporzadzaniu skonsolidowanych sprawozdan finansowych przez jednostki w przypadku ustania
okolicznosci, o ktérych mowa w tej ustawie, moze podjac:

A kierownik jednostki dominujgcej;

rada nadzorcza lub inny organ nadzorujgcy jednostki dominujgcej;

organ zatwierdzajacy jednostki dominujace;j;

Minister Finansow, na wniosek kierownika jednostki dominujace;.

oW

87

Spétka Psi wyplacita w obecnym roku dywidende w wysokosci 2,5 PLN. Stopa wzrostu dywidendy
wynosi 5% w skali roku. Jezeli cena rynkowa akcji spotki Psi wynosi 60 PLN, to jakiej stopy zwrotu w
skali roku z inwestycji w te akcje oczekuja inwestorzy? Wskaz najblizsza liczbe.

A 5,0%;

B 8,32%;

C 9.38%;

D 10,25%.

88

Zgodnie z MSR 28 "Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i1 wspdlnych przedsiewzieciach”,
zatwierdzonym przez UE, stosujac metode praw wlasnosci:

A inwestycje w jednostki stowarzyszone lub wspolne przedsigwzigcia ujmuje sie zgodnie z metodg praw
wlasnosci od poczatku roku obrotowego, w Ktorym nabyto dang inwestycje;

B powstalg przy nabyciu inwestycji wartos¢ firmy dotyczacy jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego
przedsiewziecia ujmuje sie w wartosci bilansowej inwestycji;

C powstata przy nabyciu inwestycji wartoS¢ firmy dotyczaca jednostki stowarzyszonej Ilub wspdlnego
przedsiewzigcia podlega amortyzacji;

D powstata przy nabyciu inwestycji wartos¢ firmy dotyczgca jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego
przedsiewzigcia podlega odrebnemu testowi na utrate wartosci.

89

Spotka Alfa funkcjonuje w warunkach gospodarki z podatkami. Przewiduje sie, Zze spoélka osiagac
bedzie zysk przed odsetkami i opodatkowaniem w wysokosci 45000 PLN rocznie, poczawszy od
najblizszego roku az do nieskonczonosci. Koszt kapitalu wlasnego przed podatkiem od dochoddéw
osobistych w warunkach samofinansowania wynosi 18%. Stopa podatku od dochodéw osiaganych
przez spotke wynosi 20%. Stopa podatku od dochodéw osobistych wynosi 12%. Wykorzystujac model
Millera wyznacz wartos¢ spoéiki Alfa w warunkach samofinansowania. Wskaz najblizsza wartos¢.

A 176 000 PLN;
200 000 PLN;

231 235 PLN;
358 237 PLN.

oW
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90

91

92

93

94

Biezaca cena akcji spotki Gamma wynosi 10 PLN. Spéitka nie wyplaca dywidendy. Roczna stopa
zwrotu z aktywOw wolnych od ryzyka réwna jest 6% przy kapitalizacji ciggtej. Na koniec najblizszego
roku cena akcji moze wzrosng¢ do 11 PLN albo spas¢ do 9 PLN. Zaldz, ze rynek znajduje sie w stanie
rownowagi. Na podstawie powyzszych danych okresl, ktéra z ponizszych wartosci jest najblizsza
wartosci europejskiej opcji kupna akcji spotki Gamma z terminem wykonania jeden rok i z ceng
wykonania 10 PLN.

A 0,19 PLN;
B 0,75 PLN;
C 1,34 PLN;
D 2,28 PLN.

Analityk analizuje, przy wykorzystaniu metody wartosci biezacej
netto (NPV), dwa projekty inwestycyjne: Projekt A i Projekt B, o
prognozie przeptywow pienieznych dla projektow przedstawionej w
tabeli.

Spostrzegt on, ze istnieje taka stopa dyskontowa, przy ktérej NPV
obydwu  projektébw przybiera jednakowag  wartos¢. Ktorej z
wymienionych ponizej wartosci jest najblizsza NPV projektow
wyznaczona przy uwzglednieniu tej stopy?

A 100;
B 119;
C 129
D 139.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, koszty emisji akcji poniesione przy powstaniu spotki akcyjnej lub
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego:

A zalicza sie do pozostatych kosztéw operacyjnych spotki;

B zmnieszajg kapitat zakladowy spéiki;

C zmniejszajg kapitaly rezerwowe spoiki;
D

zmniejszajg kapitat zapasowy spotki do wysokosci nadwyzki wartosci emisji nad wartoscig nominalng akcji,
a pozostalg ich czesc¢ zalicza sie do kosztéw finansowych.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami finansowymi, zachowania, ktérych zasadnie mozna
oczekiwa¢ na jednym lub wielu rynkach finansowych, akceptowane w drodze uchwaly przez Komisje
Nadzoru Finansowego, to:

A zasady dziatalnosci firm inwestycyjnych;

B przyjete praktyki rynkowe;

C pragmatyki postepowania uczestnikéw rynku finansowego;

D wytyczne Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych (ESMA) dla firm inwestycyjnych.
Ktéra z ponizszych sytuacji dotyczy wytgcznie monopolu w odréznieniu od sytuacji wystepujgcych na
rynku doskonale konkurencyjnym lub dotyczacym obu przypadkéw (monopolu i rynku doskonale
konkurencyjnego):

A cena réwnajest utargowi krancowemu;

B nie istniejg zadne bariery wejScia;

C utarg przecietnyjest wiekszy od utargu krancowego;

D utarg krancowy réwna sie kosztowi kranicowemu.
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95

Biezaca cena akcji spotki Kappa wynosi 20 PLN. Spétka nie wyptaca dywidendy. Roczna stopa zwrotu
z aktywow wolnych od ryzyka réwna jest 7% przy kapitalizacji ciagtej. Na koniec najblizszego roku
cena akcji moze wzrosna¢ do 24 PLN albo spas¢ do 16 PLN. Zaléz, ze rynek znajduje sie w stanie
rownowagi. Na podstawie powyzszych danych okresl, ktéra z ponizszych wartosci jest najblizsza
wartosci europejskiej opcji sprzedazy akcji spotki Kappa z terminem wykonania jeden rok i z cena
wykonania 20 PLN.

A 0.8PLN;
B 1,2 PLN;
C 25PLN;
D 3,2 PLN.

96

Spotka Wega ubiega sie o uzyskanie korzystnego dla siebie kontraktu. Przewiduje sie, ze jezeli
spotka Wega uzyska ten kontrakt, to ceny jej akcji wzrosna z prawdopodobienstwem réwnym O0,6.
Prawdopodobienstwo uzyskania kontraktu wynosi 0,5. Oblicz, jakie jest prawdopodobienstwo, ze
spotka Wega uzyska kontrakt i jednoczesnie ceny jej akcji wzrosna. Wskaz najblizsza wartoscé.

A 017;

B 0,30;

C 0,50

D 0,60.

97

Na rynku wystepuja jedynie akcje dwéch spétek Alfa i Omega. Cena jednej akcji spotki Alfa wynosi 30
PLN. Liczba akcji spolki Alfa réwna jest 10 000. Wspdlczynnik beta akcji spotki Alfa wynosi 1,1. Cena
jednej akcji spotki Omega wynosi 10 PLN. Liczba akcji spétki Omega jest réwna 20 000. Na podstawie
powyzszych danych okresl, ktéra z ponizszych wartosci jest najblizsza wartosci wspéiczynnika beta
dla akcji spotki Omega.

98

A 0,)50;

B 0,85

c 1,20

D 1,85.

Ponizej zaprezentowano dane dla czterech portfeli:

Portfel Alfa Jensena (%) Wspétczynnik beta
W: 3 1

X: 4 1,2

Y: 5 1,4

Z: 6 1,6

Wartos¢ wskaznika Treynora dla portfela rynkowego wynosi 4%.
Na podstawie powyzszych danych okresl, ktéry z wymienionych portfeli charakteryzuje sie najnizsza
wartoscia wskaznika Treynora.

A Portfel W;
B Portfel X;
C Portfel Y;
D Portfel 7.
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99 Rentownos¢ zerokuponowych rocznych obligacji spotki Psi wynosi 6,5%. W przypadku niedotrzymania
zobowiazan przez emitenta, inwestorzy odzyskuja w dniu wykupu 75% naleznej kwoty. Roczna stopa
wolna od ryzyka wynosi 5%. Zakladajac neutralnos¢ inwestoréw wzgledem ryzyka, wyznacz
prawdopodobienstwo niedotrzymania zobowiazan przez spétke Psi. Wskaz najblizsza liczbe.

A 2,48%;
B 3,39%;
C 563%;
D 7,06%.

100 Cena jednej akcji spotki Alfa wynosi 20 PLN. Cena jednej akcji spolki Beta wynosi 30 PLN. Wartos¢
rynkowa spotki Beta réwna jest 50 min PLN. Spétka Alfa planuje przejecie spotki Beta. Nabywca
oczekuje realizacji efektu synergii. W zamian za akcje spotki Beta akcjonariuszom spotki Beta
zaoferowano akcje spoiki Alfa. Akcjonariusze spotki Beta oczekuja 1,8 akcji spolki Alfa za jedna akcje
spotki Beta. Wyznacz minimalna wielkos¢ efektu synergii, ktory zapewni ze zaakceptowanie stopy
wymiany 1,8 akcji spotki Alfa za jedna akcje spotki Beta, nie doprowadzi do zmniejszenia wartosci
(ceny) akcji spoiki Alfa po polaczeniu. Wskaz najblizsza wartosé.

A 5,2 min PLN;

B 7,2 min PLN;
C 8,0 min PLN;
D 10 min PLN.

101 Wskaz, na podstawie MSR 7 "Sprawozdanie z przeptywow pienieznych”,
zatwierdzonego przez UE, ktére z wymienionych przeptywoéw
stanowia przyklady przeptywow pienieznych powstajacych w wyniku
dziatalnosci finansowej:
A $rodki pienigzne otrzymane ze sprzedazy warto$ci niematerialnych;
B srodki pienigzne zaptacone w celu nabycia rzeczowych aktywow trwatych;
C wplywy Srodkow pienigznych z tytulu emisji obligacji;
D srodki pienigzne zaptacone na rzecz dostawcow dobr i ustug.

102 Udziat diugu w finansowaniu spétki Alfa wynosi 40% (rynkowa warto$¢ diugu do rynkowej wartosci
calej spotki). Dla takiej struktury kapitalowej wspétczynnik beta kapitalu wilasnego wynosi 1,60. Stopa
podatku dochodowego jest réwna 20%. Stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka wynosi 6%, a z
portfela rynkowego 12%. W spodlce planuje sie zaciagniecie dodatkowego dilugu, co spowoduje wzrost
zadluzenia i jednoczesnie wzrost kosztu kapitatu wilasnego do 17,84% rocznie. Wykorzystujac model
CAPM oraz model Millera-Modiglianiego, wyznacz nowy uksztaltowany poziom zadluzenia, liczony
jako relacja rynkowej wartosci dlugu do rynkowej wartosci catej spolki. Zal6z, ze wspdéiczynnik beta
diugu jest réwny zero oraz ze inne czynniki pozostana bez zmian. Wskaz najblizsza wartos¢.

A 4A5%;
B 49%;
C 53%;
D 60%.
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103 Kapitat wtasny spotki Ebla sktada sie z 10 min akcji zwyklych. Przewiduje sie, ze na koniec
pierwszego roku spoétka wykaze sie zyskiem netto w wysokosci 50 min PLN. Zgodnie z przyjetymi
planami spélka przeznaczy 25% zysku na wyplate dywidend i 10% na wykup akcji wiasnych (buyback).
Tak okreslona polityka wyptat ma zosta¢ utrzymana na stale w kolejnych latach. Przewiduje sie, ze w
kolejnych latach zyski netto beda malaly w tempie 2% rocznie. Koszt kapitalu wlasnego w spéice Ebla
jest rowny 18%. Na podstawie powyzszych, danych wykorzystujac metode zdyskontowanych
przeplywéw pienieznych, wyznacz wartos¢ jednej akcji na poczatek roku pierwszego. Wskaz
najblizsza wartos¢.

A 6,25 PLN;
B 8,75 PLN;
C 10,94 PLN;
D 12,75 PLN.

104 Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami finansowymi, papiery wartosciowe objete zatwierdzonym
prospektem emisyjnym moga by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym:

A wylgcznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu;

B wylacznie po ich zarejestrowaniu w Krajowym Rejestrze Sadowym;

C wylacznie po ich nabyciu przez co najmniej 150 osob;

D wylacznie wtedy, gdy emitent posiada kapitat zakltadowy optacony w catosci.

105 Wyznacz cene terminowa 6-miesiecznego walutowego kontraktu forward na 1 euro. Przyjmij, ze
aktualny kurs spot wynosi 4,30 PLN za 1 euro. Stopa wolna od ryzyka w Polsce wynosi 2% w skali roku
(kapitalizacja ciagta), a w strefie euro 1% w skali roku (kapitalizacja ciagta). Wskaz najblizsza

wartosc¢.
A 4,30;
B 4,32;
C 4,34
D 4,36.

106 Jezeli cena masta wzrasta z 8 PLN do 9 PLN za jednostke wagi, co spowoduje wzrost popytu na
margaryne o 25%, to mieszana elastycznos¢ popytu masta i margaryny wynosi:
A 03
B 10;
c 20
D 4.0.

107 Zgodnie z ustawa o obrocie instrumentami finansowymi, konta depozytowe, na ktérych prowadzona
jest rejestracja papieréw wartosciowych przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.:
A nie pozwalajg na identyfikacje posiadacza rachunku, na ktorym te papiery zostaly zapisane;
B stuzag wylgcznie do obstugi transakciji zawieranych na rynku pozagietdowym;
C umozliwiajg identyfikacje posiadacza rachunku, na ktorym te papiery zostaly zapisane;
D zawierajg odwierciedlenie stanéw na rachunkach pienieznych prowadzonych przez firmy inwestycyjne.
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108 Koszt realizacji jednego transferu srodkéw pienieznych (ich zamiany na instrumenty finansowe i
odwrotnie) wynosi 30 PLN. W analizowanym przedsiebiorstwie efektywny roczny koszt kredytu
zakladajacy kapitalizacje dzienna wynosi 10% rocznie (dla 360 dni). Odchylenie standardowe
dziennych przeptywéw pienieznych wynosi 2000 PLN. Na podstawie obserwacji historycznych
wyznaczono minimalny stan srodkoéw pienieznych w wysokosci 3000 PLN. Wskaz najblizsza wartos¢,
ktéra zgodnie z modelem Millera-Orra réwna jest optymalnemu (punktowi powrotu, celowemu)
stanowi srodkéw pienieznych.

A 7536 PLN;
B 5238 PLN;
C 5968 PLN;
D 9979 PLN.

109 Analizowane sa stopy zwrotu z akcji dwoéch spétek X i Y. Dla akcji spotki X wspoétczynnik beta réwny
jest 1,5 i wariancja resztowa 0,05. Dla akcji spotki Y wspélczynnik beta réwny jest 1,3 i wariancja
resztowa 0,09. Wariancja stopy zwrotu z portfela rynkowego wynosi 0,30. Spetnione sa zalozenia
modelu jednoczynnikowego.

Wskaz, ktéra z ponizszych wartosci jest najblizsza wartosci wspdlczynnika korelacji miedzy stopami
zwrotu z akcji spotki X i z akcji spotki Y.

A 0,65

B 0,77,

c 0,89

D 0,96.

110 Inwestor posiada portfel akcji o wartosci 50 min USD. Wspdtczynnik beta tego portfela w odniesieniu
do indeksu gietdowego wynosi 0,5. Inwestor zaklada spadek cen na rynku w najblizszych miesiacach,
ale nie chce sprzedawac¢ posiadanych akcji. Na gieldzie dostepne sa kontrakty futures na indeks
gietdowy, o wartosci 300, z mnoznikiem wynoszacym 1200 USD.

Okresl, jakie dzialanie powinien podja¢ inwestor, jezeli chce uzyska¢ portfel o wspodlczynniku beta,
wynoszacym -0,5 (minus 0,5):

A sprzedacé139 kontraktow;

sprzedac 257 Kontraktow;

kupi¢ 139 kontraktow;

kupi¢ 257 kontraktow.

oW
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Nr pyt. | Odpowiedz Nr pyt. | Odpowiedz
1 B 28 A
2 Cc 29 A
3 Cc 30 A
4 B 31 B
5 D 32 Cc
6 Cc 33 A
7 A 34 Cc
8 C 35 B
9 Cc 36 B
10 D 37 C
11 Cc 38 Cc
12 C 39 B
13 B 40 A
14 A 41 Cc
15 D 42 B
16 D 43 Cc

44 Cc
18 D 45 B
19 C 46 B
20 D 47 B
21 Cc 48 C
22 A 49 B
23 D 50 D
24 C 51 Cc
25 A 52 A
26 B 53 B
27 C 54 C

Nr pyt. | Odpowiedz Nr pyt. | Odpowiedz
55 A 82 Cc
56 D 83 B
57 A 84 B
58 A 85 Cc
59 D 86 C
60 A 87 Cc
61 C 88 B

89 B
63 B 90 B
64 A 91 Cc
65 D 92 D
66 B 93 B
67 B 94 Cc
68 D 95 B
69 B 96 B
70 Cc 97 B
71 Cc 98 A
72 B 99 Cc
73 B 100 D
74 Cc 101 Cc
75 B 102 Cc
76 D 103 B
77 A 104 A
78 B 105 B
79 C 106 C
80 C 107 A
81 C 108 D
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Zestaw Zestaw 1

Nr pyt. | Odpowiedz

109 C

110 A




