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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcdw (Zasady), zlecenia skladane przez
doradcéw, dotyczgce transakcji na ich rachunkach
witasnych powinny byé:

A: skladane tylko w firmie inwestycyjnej, w
ktérej doradca jest zatrudniony;
B: w dowolne] formie okreSlonej przez pracodawce
éflektronicznej, pisemnej) ;

potwierdzone pisemnie;
D: Zasady nie regulujg tej kwestii.

X jest zmienna losowa o rozkladzie normalnym z
wartoScig oczekiwang wynoszaca 1 i odchyleniem
standardowym na poziomie 1. Jaka jest warto&é
oczekiwana zmiennej Y=exp(X) ? Wskaz najblizsza
liczbe. Uwaga: exp (a) oznacza e podniesione do

potegi a.
V=g e Mgt
R S
Bz 4,48;
C: 1;
D+ 1,5.

Biezgca cena akcji spéiki Alfa wynosi 70 zi. Stopa
zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka przy
kapitalizacji ciggtej wynosi 4,00% rocznie.
Przewiduje sie, Ze spdtka nie bedzie wyptacata
dywidend. Cena szeSciomiesiecznej opcji kupna akcji
sp6iki Alfa wynosi 4 zt i cena opcji sprzedazy
akcji spdtki Alfa z ta sama ceng wykonania i tym
samym terminem wykupu wynosi 5 zl. Wyznacz wartosé
ceny wykonania dla tych dwéch opcji. Zatéz, ze
rynek znajduje sie w réwnowadze. Wskaz najblizsza
wartose.
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Zgodnie z ustawg o nadzorze nad rynkiem finansowym
w sprawach cywilnych wynikajgcych ze stosunkéw
zwigzanych z uczestnictwem w obrocie na rynku
finansowym albo dotyczgcych podmiotdw wykonujgcych
dziatalno§¢ na tym rynku Przewodniczgcemu Komisji
Nadzoru Finansowego przysiugujg uprawnienia:

Qg:;prokuratora wynikajgce z przepisdw ustawy -
Kodeks postepowania cywilnego;

B: pokrzywdzonego wynikajgce z przepisdw ustawy -
Kodeks postepowania karnego

C: konsumenta wynikajgce z przepisdw ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentoéw;

D: syndyka wynikajgce z przepisdw ustawy - Prawo
upadio&ciowe i naprawcze.

Inwestor zamierza nabyé&é obligacje skarbowg. Oblicz
stope dochodu w terminie do wykupu obligacji
skarbowej o oprocentowaniu nominalnym 11%, jegli
termin do wykupu tej obligacji wynosi 3 lata,
odsetki sakgigtne raz w roku, a odpowiednie
wartosSci z krzywej stopy procentowej wynosza:

- dla 1 roku 8% 7t~

- dla 2 lat 9% 4L A0 2

- dla 3 lat 10% (" '

SIS 9,66
C: 9 ;
D: 9
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Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdéw w
sprawie szczegbdlnych zasad rachunkowoSci domdéw
maklerskich, aktywa finansowe nabyte w imieniu i na
rachunek witasny qomu maklerskiego, stanowigce
aktywa finansowe pne do sprzedazy wycenia sie
na dziefli bilansowy wediug: T

Cé) wartoSci godziwej, a skutki zmiany wartosci
‘*dodziwe] odnosi sie na kapitat (fundusz) =z
aktualizacji;
B: wartoSci godziwej, a skutki zmiany wartogci
godziwe]j zalicza sie odpowiednio
do przychodéw lub kosztdw z instrumentdw
finansowych przeznaczonych do obrotu;
C: ceny nabycia, z uwzglednieniem odpiséw z tytulu
trwatej utraty wartosci;
D: zamortyzowanego kosztu.
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Posiadasz nastepujace informacje o dwdch
obligacjach Skarbu Pafistwa.

Obligacja Warto§& Kupon Obecna Okres

nominalna (ptatny cena zapadalnosci
na koniec
roku)
A 1000 7,00% 1000,62 2 lata
B 1000 10,00% 1055,12 2 lata

Na podstawie tych informacji okresl, ktérej =z
wymienionych warto8ci jest najblizsza stopa

procentowa( forward dla roku drugiego.
b

e
A: 6,08%; AEAS
B: 6,50%; - e
C: 7,64%; 4,06
G 7,92%. {

Spdtka finansuje swoja dziatalno8é korzystajac w
60% z kapitalu witasnego i w 40% z diugu(relacje
wartogSci rynkowych) . Sredni wazony koszt kapitalu
wynosi 15%. Koszt diugu réwny jest 8%. Zysk
operacyjny (EBIT) wynosi 300 000 zi. Wykorzystuijgc
model Millera-Modiglianiego dla gospodarki bez

atkdw, wyznacz stope zwrotu z kapitalu witasnego.
Wskaz najblizszg liczbe.

- 4§ =08 New 0§

(%) 12,8%;
Cy 19,7%; o6 ez NS
D: 22.5%.

Stopiei (wskaZnik) dZwigni operacyjnej:

A: mierzy efektywno8é wykorzystania kapitaldéw
pozyczkowych zastepujgcych kapitaty wtasne;
B: liczony jest jako relacja wzglednych zmian
zyskow netto na akcje do wzglednych zmian

_wielkos&ci sprzedazy;

C: liczony jest jako relacja wzglednych zmian
zysku operacyjnego do wzglednych zmian zysku netto
na akcje;
) uzalezniony jest od struktury kosztéw (z
podziatem na staie i zmienne).
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Aktualna warto&é& indeksu akcji wynosi 300, stopa
dywidendy z tego indeksu wynosi 3% (dywidenda
wypltacana w sposdb "ciggiy"), zas wolna od ryzyka
stopa procentowa wynosi 8% w skali roku
(kapitalizacja ciggta). Na podstawie powyzszych
informaCJi okregl, ktore] z_wymienionych ponlzej
wartosci jest najbllzsza dolna granica warto&ci
szeSciomiesiecznej europejskiej OPCJ1L§EEE§ na ten
inde O cenie wykonania 290 (zai1dz, iz rynek jest
efektywny) ? 01

AN 16,9; < _—004L

17.5; C20e *’XQ,
C: 18.4: 90

D: 19.6.

004

Stopa procentowa wolna od ryzyka wynosi 10% w skali
rocznej dla wszystkich termindéw zapadalno&ci. Cena
akcji spdtki Orion za 2 miesigce moze byé rdwna 160
z lub 120 z}l. Jezeli cena terminowa akcji spdiki
Orion w terminie za 2 miesigce jest réwna 125 zi,

A: warto8¢ opciji kupna (call) na akcje z cena
realizacji|125 z} wynosi okoto 10,58 z%;

B: wartos8¢é opcji sprzedazy (put) na akcje z cena
realizacji 125 zt wynosi okoto 4,72 zi;

C: istnieje mozliwo&¢ arbitrazu niezaleznie od
wysokoSci ceny biezgcej akcji i nie mozZna wycenié
opeji;

D: zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest
prawdziwa.

Zarzadzasz portfelem papierdw diuznych o &rednim
czasie zycia (duration) wynoszgcym 0,85 roku.
Postanowite§ zabezpieczyé go przed ryzyklem stopy
procentowej przez odpowiednig alokacje &rodkow
pozyskanych z depozytdw 6 miesiecznych oraz
rocznych. Oszacuj, w jakiej proporcji nalezy
zaalokowaé &rodki z depozytdw, aby uzyskaé
najlepsza immunizacje portfela.

A: 23% 6 miesiecznych i 77% rocznych;

! 30% 6 miesiecznych i 70% rocznych;
C: 46% 6 miesiecznych i 54% rocznych;
D: 70% 6 miesiecznych i 30% rocznych.

0165= <05 + (f~g)A
085 = 0Jx e

01Sx = Oy AS
¥ 03
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Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: kazdy punkt poitozZzony na krzywej mozliwo&ci
produkcyjnych jest spotecznie efektywny;

_A B: kraicowg stope substytucji dwdch débr mierzmy

14.

15«

16.

nachyleniem linii cen;

C: kazdy punkt znajdujgcy sie ponizej krzywej
mozliwo8ci produkcyjnych oznacza, ze gospodarka
nie w peini lub nieefektywnie zuzywa dostepne
zasoby;

D: alokacja zascbdw moze byé efektywna w
rozumieniu Pareto nawet wdwczas, gdy krafcowa
stopa substytucji rézni sie od krafcowej stopy
transformacji.

Zgodnie z Kodeksem cywilnym, prokura:

A: moze by przeniesiona;
BY nie moze byé przeniesiona;

moze by¢ przeniesiona wyigcznie na
profesjonalnego peinomocnika (np. doradca
inwestycyjny) ;
D: moze by¢ przeniesiona za zgoda sadu.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosSci, koszty emisji
akcji poniesione przy podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego spdiki akcyjnej:

A: zmniejszaja kapitai zapasowy spditki do
wysoko&ci nadwyzkil wartodSci emisji nad wartogcig
nominalng akcji, a pozostata ich czes8& zalicza sie
kosztdw dziatalno&ci operacyjnej;
C%g zmniejszaja kapitat zapasowy spdiki do
sokogcl nadwyzki wartosSci emisji nad wartogciag
nominalng akcji, a pozostaia ich cze&é zalicza sie
do kosztéw finansowych;
C: zalicza sie w catofci do kosztdédw dziatalnosci
operacyjnej;
D: zalicza sige w cato8ci do kosztdw finansowych.

Kodeks Dobrej Praktyki Domdédw Maklerskich
obowigzuje:

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

B: wszystkie firmy inwestycyjne prowadzgce
gfialalnoéé na terytorium RP;

C:; czlonkdw Izby Domébw Maklerskich i ich
pracownikow;

D: pracownikdéw firmy inwestycyjnej z siedziba na
terytorium RP.
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Na podstawie przeprowadzonych badafi szacuje sie, ze
ludzie ktérych dochody rozporzadzalne rosna,
traktuja 80% tej podwyzki jako efekt trwaly, a 20%
jako zjawisko przej&ciowe. Kraficowa sklonnogé do
konsumpcji z dochodu permanentnego jest rdéwna 0, 93.
Wielko&§¢é konsumpcji przy zerowym dochodzie
permanentnym wynosi 0. Ile wynosi kraficowa
sktonno&¢ do konsumpcji z biezgcego dochodu?

A: 0,19;
B: 0,74;
C: 0,00;
D: 0,93.

Wskaz stwierdzenie faitszywe:

A: pojecie produkcji potencjalnej dopuszcza

mozliwoS¢ istnienia bezrobocia naturalnego;

B: model Keynesowski zaklada, ze o wielkosci
produkcji decyduje przede wszystkim wielko&é
popytu;

‘C: w prostym modelu rdwnowagi mnoznik informuije, o

ile zmieni sie wielko&é produkcji, gdy zmieni sie
poziom popytu globalnego;
D: konsumpcja jest liniowg funkcija dochodu.

Wypuktos&¢€nie moze przybraé wartodci ujemnej dla:

A: obligacji hipotecznych (mortgage backed
securities) ;

skarbowych obligacji zerokuponowych;
C: obligacji z opcja wczeSniejszego wykupu na
zgdanie emitenta (Callable corporate bonds) ;
D: zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest
prawdziwa.

Inwestor posiada akcje, uprzywilejowane spdtki Zeta
t.j. akcje wyplacajacekgpglaf roczng dywidende, w
wysoko§cl 6% wartoSci nominalnej akcji. Wartosé
nominalna "akctji~wynosi 60 USD. Oczekiwana roczna
stopa zwrotu dla tej akcji wynosi 9%. Przewiduje
sig, ze dochody spdiki beda co roku wzrastaly o 4%.
Cena akcji na rynku wynosi 45 USD. Co doradzilbysg
inwestorowi?

!

A: dokupi€ akcje do posiadanego portfela, gdyz ich
cena rynkowa jest zanizona;

(B} sprzedaé akcje, gdyz cena rynkowa jest

ZawyzZona;

C: inwestor powinien czekaé na zmiane ceny na
rynku gdyz cena rynkowa jest godziwa;

D: nie mozna nic doradzié, poniewaz nie da sie
oszacowal godziwej wartod&ci akcji.

f: j}LE. ;‘90 ¢ )

003
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21. Inwestor dysponuje wiasnym majgtkiem w wysoko&ci
1000 000 zt. Chcialby on zrealizowal stope zwrotu w
wysoko&ci 18% rocznie inwestujgc w portfel
sktadajacy sie z portfela rynkowego i aktywdw
wolnych od ryzyka. Stopa zwrotu z portfela
rynkowego wynosi 15%. Jaka kwote inwestor powinien
pozyczy€ przy oprocentowaniu réwnym stopie zwrotu z
aktywdédw wolnych od ryzyka w wysokoSci 6% rocznie?
Wskaz najblizszg liczbe.

250 tys. zi; Je = A« x //M\g
333 tys. zi; .
. 500 tgs. zk; Al = ASw v 6 -6%
D: 999 tys. 2%, AL = %

= ]3]

22. W przypadku, gdy dom maklerski wykonuje w stosunku
do fekomendowanych klientowi instrumentdéw
finansowych funkcje animatora, to zgodnie z
Kodeksem Dobrej Praktyki Domdw Maklerskich, dom

maklerski powinien:

A: poinformowaé klienta o tym fakcie aneksem do
umowy o Swiadczenie usitug maklerskich;

B: Kodeks Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich nie
reguluje powyzsze] kwestii;

/C; poinformowaé klienta o tym fakcie w udzielonej
“rekomendacji;

D: wstrzymaé sie od udzielania rekomendacji.

23. Wartodé odchylenia standardowego dla wzglednych
(dziennych zmian ceny akcji spdiki Lambda wynosi 1%.
Zakladajac, ze w ciagu roku jest 252 dni
roboczych. Oszacuj wartoS§é zagrozong akcji (Value
at Risk) na poziomie ufnoSci 95% w horyzocie 1
(miesigca, w stosunku do” wartosci akcji.

A: 4,56% § > }[' (
B: 5,78% e T Ao
C: 6,95% ALY

QF Trast Vals A i T

24 . Inwestor nabyi za 101 zi obligacje dwuletnig o
wartoéci nominalnej 100 z* z rocznym kuponem w
wysoko&cl 6%. Inwestor planuje sprzedaz tej
obligacji za rok. Z jaka wartoScig YTM, inwestor
bedzie musial sprzedaé te obligacje aby stopa
zwrotu z inwestycji wyniosia 6% ? Wskaz najblizsza

liczbe. §

. 4 % i;,,: }k% = Jﬁ}\(,‘é
@: 4,89%; G JESN

: 5,55%;

D: nie mozna tego wyliczyé z na podstawie tych
danych.
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Wskaz, na podstawie MSR 10 "Zdarzenia po
zakoficzeniu okresu sprawozdawczego" ("Zdarzenia
nastepujace po dniu bilansowym"), ktdry zostatl
zatwierdzony przez UE, obowiazujacego w odniesieniu
do roku obrotowego rozpoczynajacego sie 1 stycznia
2012 r., ktére z wymienionych zdarzefl nastepujgcych
po zakonczenlu okresu sprawozdawczego (dniu
bilansowym) stanowi przykiad zdarzenia
niewymagajgacego dokonania korekt kwot ujetych w
sprawozdaniu finasowym, jednak wymagajacego
ujawnienia informacji:

A: rozstrzygnigcie sprawy sadowej po dniu
bllansowym, ktbére potwierdza istniejgce juz na
dziefi bilansowy zobowigzanie jednostki;

B: ogtoszenie zamiaru zaniechania dzialalno&ci;
C: wykrycie oszustw lub bleddw wskazujgcych na
nieprawidiowos¢é sprawozdania finansowego;

D: uzyskanie informacji po dniu bilansowym o tym,
ze na dzien bilansowy nastgpita utrata wartosSci
sktadnika aktywdw lub tez ze kwota wczedniej
u]etego odpisu aktuallzu33cego z tytuiu utraty
wartosci skitadnika aktywdw powinna zostaé
skorygowana.

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw i
Doradcow (Zasady), podejmujac decyzje inwestycyjne
w imieniu klienta, doradcy powinni zachowaé
dokumentacje stanowigcg podstawe decyzji:

A: przez okres 1 roku;
B: przez okres 3 lat;
C: zgodnie z zasadami archiwizacji okres&lonymi
przez dom maklerski w ktdrym jest zatrudniony

%Qradca,
D; Zasady nie wskazuja terminu.

Od chwili wystaw1en1a lmlennego Swiadectwa
depozytowego papiery wartoSciowe wliczbie
wskazanej w tresci Swiadectwa:

Qﬂ nie moga byé przedmiotem obrotu do chwili
utraty jego waznoSci;

B: moga by¢é przedmiotem obrotu;

C: nie moga by¢ przedmiotem rejestracji w
depozycie papierdw wartoSciowych;

D: moga by¢ przedmiotem obrotu za zgodg
Przewodniczgacego Komisji Nadzoru Finansowego.
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Wskaz stwierdzenie prawdziwe:

A: realna stope procentowg mozna/doktadnie
obliczyé, odejmujgc od nominalnej—Stopy
procentowej stope inflacji;

- B: wskutek inflacji poziom nominalnej stopy

procentowej wzrasta, co zmniejsza aktualng wartosé
przysztych dochoddw;

C: majatek rzeczowy obejmuje ziemig, maszyny,
budynki fabryczne, pojazdy i obligacje pafistwowe;

@(@ﬁ realna stopa procentowa moze by& ujemna.

T ( M) < (&»mﬂ(ﬁ*« wl)
Inwestor nabyl oémioletnig obligacje z 8% kuponem
ptatnym na koniec kazdego roku. Zaraz po otrzymaniu
szdstego kuponu inwestor zdecydowat sie sprzedac
obligacje. Stopa zwrotu w terminie do wykupu
wyniostal7%)rocznie, zardéwno w momencie zakupu
obligacji 1 jej sprzedazy (dla nowego wiadciciela).
Na podstawie powyzszych danych okresl, ktora =z
ponizszych wielko&ci jest najblizsza wartoSci
wewnetrznej stopy zwrotu z tej inwestycji w
obligacje.

A: 4%;
B: 5%;

: %;
7%.

Przedstawiona ponizej tabela przedstawia liczbe
nabytych torebek cukierkdéw przy rdznych poziomach
ceny:

Cena torebki cukierkdéw (zit) Liczba nabywanych
torebek cukierkdw

2,10 10
£1,80 20
E1,50 .30
A1,20 .40
we0,90 150
"70,60 60

0,30 70

W jakim przedziale cen popyt jest elastyczny a w
jakim nieelastyczny?

A: elastyczny przy cenie powyzej 0,9 zi,
nieelastyczny ponizej 0,9 zi;
elastyczny przy cenie powyze) 1,2 zi,
jeelastyczny ponizej 1,2 zi;
C: elastyczny przy cenie powyzej 1,5 zi,
nieelastyczny ponizej 1,5 zi;
D: elastyczny przy cenie powyzej 1,8 zi,
nieelastyczny ponizej 1,8 zi.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw
warto§ciowych oraz warunkdédw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa
niebedgcego pafistwem czionkowskim, raport kwartalny
emitenta, lniebedaeego..funduszem inwestycyjnym
zamknietym, zawiera:

.___..f“-‘—“—'

(%} w przypadku stosowania MSR, kwartalne
“Eprawozdanie finansowe sporzadzone w wersji
skrdconej, ktérej zakres zostal okre&lony w tych
standardach;

— B: sprawozdanie z dziatalno§ci emitenta;
-C: oéwiadczenie zarzadu lub osoby zarzgdzajgcej o

zgodno&ci raportu z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosgci;

D: o8wiadczenie zarzgdu lub osoby zarzadzajgcej o
zgodnoSci wyboru podmiotu uprawnionego do badania,
dokonujgcego przeglgadu raportu kwartalnego, z
obowigzujgcymi przepisami prawa.

Wskaz stwierdzenie prawdziwe w stosunku do
europejskiej opcji sprzedazy akcji. Cena opcji
sprzedazy—{przy innych czynnikach pozostajgcych bez
zmian) qgéfjg wraz ze wzrostem:

wartoéci spodziewanej dywidendy;
zmiennoSci ceny akcji;

ceny wykonania opcji;

» wolnej od ryzyka stopy procentowej.

oW

Zgodnie z ustawg o gieidach towarowych, zezwoclenie
na prowadzenie gietdy towarowe]j wydaje:

(&: minister wladciwy do spraw instytucji
finansowych;

B: Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego;
C: Komisja Nadzoru Finansowego;

D: Prezes Narodowego Banku Polskiego.
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34. Spditka A finansowana jest w calodci kapitaltem
wiasnym. W tej sytuacji jej koszt kapitaiu wynosi
[15%, cena akcji(40 zi, zag& oczekiwany zysk na akcje
.6 zt (o charakterze perpetuity). Spdika dokonala
jeédnak wykupu 25% akcji po cenie rynkowej,
zaciggajgc w tym celu diug diugoterminowy (o
charakterze perpetuity) o wartoSci wykupionych
akcji 1 koszcie 6% rocznie. Na podstawie
/j powyzszych danych,; zaktadajgc ze rynek jest
efektywny, za8 w gospodarce (nie ma podatku
v dochodewego okreg&l, ktdrej z wymienionych ponizej
wartosSci bedzie najbliZsza warto§é oczekiwanego
zysku na akcje spditki A po tej restrukturyzacji.

e xe e
Y 7,20 z%; ) ﬁca¢1;fmﬁ4ALG‘ 5ok Pl - £
D: 7,50 zkt. ¢ - by e

oo 45 3 608 ki

35. Biezgca rentownoS¢ (tj. rentowno&é w biezgcym
okresie kuponowym) obligacji o wartoSci nominalnej
100 zit, kuponie rocznym 6% zi, wynosi 6,25%. Okres
do zapalnoSci tej obligacji jest rdwny 6 miesiecy
Ile musisz zaptacié&, jezeli chcesz nabyé te

bligacje? A0 , _
eRllgRdl P —%;;qmﬁTDQOCQJ Pape, 2 9¢ ﬁ& s 9N

: 96 z%;
C%g 99 zi;
C: 101 zi%;
D: nie mozna wyznaczyé na podstawie tych danych.

36. Spbditka Alfa planuje przejecie spdiki Beta. Oferuje
ona akcjonariuszom spdiki Beta akcje spdiki Alfa.
Zgodnie z warunkami umowy przewiduje sie przejecie

akcji spbiki Beta 25% pr owyzej aktualnej
cenly rynkowel. Spdiki Alfa i Beta charakteryzuja

Sle nastepujgacymi wielkoSciami podanymi ponizej:

Alfa Beta
Zysk netto (z%) 500 000 200 000 a2 M -
Liczba akcji 100 000 50 000 Cb¢y Wﬁj-ﬂjlﬁ sf{“fz}ij
Cena/Zysk 0x 15%

o shiz: HOTX S M s aoM

blicz liczbeg akcji spdiki Alfa wyemitowanych w
celu optacenia przejecia na wyzej okre§lonych
warunkach. Wskaz najblizszg warto&&. Zaktada sie,
ze przejecie nie wpiynie na ceny akcji spdiki Alfa.

A: 25 000 akcji;
B: 50 000 akciji;

QP 75 000 akcji;
: 80 000 akcji.



3%+

38.

-12/3.-

Posiadasz informacje, iz X jest zmienng losowg o
rozktadzie normalnym, wartoSci Sredniej 410 oraz
odchyleniu standardowym 2. Na podstawie powyzszych
informacji okresl, ktdérej z wymienionych ponizej
warto§ci jest najblizsze prawdopodcbiefistwo tego,

ze X przyjmie warto&é znajdujaca sie pomiedzy 407 a
415. s '
< b0 'L ~ /2//) )J\\::

A: 0,892; 2‘5
T

0,915; L0} =4 AD N 0 2
0,927; l—-r—-——‘/_ pe L?/j__LUL -% Qf< 1.5
D: 0,956. L 2

R o, Mg 0,0@&?

Portfel sktada sie z akcji trzech spdiek: A, B, C.
Portfel oraz akcje charakteryzuja dane zawarte w
tabeli.

Akcje  Warto8é akcji Wspdiczynnik beta
A g 200 000 0,8
B 200 0Q0 1,0
)2 600 000 fif

Oczekiwana stopa zwrotu z portfela wynosi 18%.

Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka réwna jest
6%. Podjeto decyzje o sprzedazy akcji C. Za wpiywy
ze sprzedazy zakupione zostang akcje spdiki A. Na
podstawie powyzszych danych okres§l, ktodra =z
ponizszych warto&ci jest najbllzsza wartosci
oczekiwane] stopy zwrotu z nowo utworzonego
portfela.

A: 9,5%; f‘?: 6\“‘" /1‘%6(%""*@
BB e b
: 16,8%. Mm:‘ASISZ

(Bg‘)eﬁ@b«: Ol{l ,OZ & :A\’L&
pr< O18Y

| s 0.89(9,9) <



39«

40.

41.

Cg}:’ 0,81. \ k) x (pS + C_’ﬂg.l-i)%
A"_ A~

i 5 R

Zgodnie z rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 805/2004
wykonujacym dyrektywe 2003/71/WE w sprawie
informacji zawartych w prospektach emisyjnych
(...), w przypadku emitentdéw z pafistw trzecich
historyczne roczne informacje finansowe obejmujgce
ostatnie 3 lata obrotowe, zamieszczone w prospekcie
emisyjnym dla akcji:

A: mogg byé sporzadzone zgodnie z krajowymi
standardami rachunkowo&ci danego pafistwa trzeciego
réwnowaznymi z miedzynarodowymi standardami
rachunkowoéci przyjetymi zgodnie z procedurag
okre&long w rozporzagdzeniu (WE) nr 1606/2002;

B: jezeli emitent sporzgdza zardwno jednostkowe,
jak i skonsolidowane sprawozdania finansowe -
muszg obejmowaé co najmniej sprawozdania
jednostkowe;

C: mogg nie zawieraé¢ opisu zasad rachunkowosci
oraz not objaéniajgcych;

D: musza zostaé poddane przeglgdowi przez biegitego
rewidenta.

Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym,
Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego
powolywany jest na kadencje:

A: roczna;

B: dwuletnig:

C: trzyletnig;
e} piecioletnig.

Ktbérej z ponizej wymienionych wartoSci jest

najblizsza wartoS¢ wspdiczynnika delta

Sciomiesiecznej europejskiej opcji kupna na
akcje Spoiki nie wyptacajacej dywidendy, je§li jest
to opcja ('at _tlie money". Zaitdz, Ze wolna od ryzyka
stopa procentowa wynosi 5% (kapitalizacja ciagia),
zag§ zmienno&¢ ceny akcji, mierzona odchyleniem
standardowym obliczanym w sposdb uwzgledniony w
modelu Blacka Scholesa, wynosi 25% w skali roku.

A: 0,18; \ § = i
B: 0,36; . A] Wl
0,59; & pﬂ

- 0 193

Oiij’dzﬁgﬁ 595704 5{03

Pf(éJ):Oﬁﬁ
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Zgodnie z MSR 27 "Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania fiansowe'", ktdéry zostal zatwierdzony
przez UE, obowigzujgcym w odniesieniu do roku
obrotowego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2012 r.,
udziatyl niekont jgce prezentuje sie w
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej
jako:

A: zobowigzania dilugoterminowe;

B: zobowigzania podporzgdkowane;
kapitat wiasny, oddzielnie od kapitatu wtasnego
agcicieli jednostki dominujgcej;

D: kapitat zapasowy.

Zgodnie z MSR 1 "Prezentacja sprawozdan
finansowych'", ktdéry zostal zatwierdzony przez UE,
obowigzujacym w odn1e31en1u do roku obrotowego
rozpoczynajacego sie 1 stycznla 2012 r., oceniajac,
czy zatozenie kontynuacji dziatalnosci jest
wtagciwe, kierownictwo bierze pod uwage wszelkie
dostepne informacje dotyczace przysziogci, ktdra
odpowiada co najmniej:

A: szefciu miesigcom od dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego do publikacji;

B: szeSciu miesigcom od kofica okresu
sprawczdawczego;

C: dwunastu miesigcom od dnia zatwierdzenia

prawozdania finansowego do publikacji;

5 dwunastu miesigcom od kofica okresu

prawozdawczego

Ktére z nastepujacych zdarzen mogg spowodowad
przesuniecie w prawo krzywej Philipsa?

~B: wzrost podazy sity roboczej;

: przewidywany wzrost stopy bezrobocia;
C: spadek naturalnej stopy bezrobocia;

- D: przewidywany wzrost stopy inflacji.
i
G e
45. Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spbiki

publlcggej maja tylko osoby bedgce akcjonariuszami
spb6tki na:

A: 7 dni przed data walnego zgromadzenia (dzien
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu) ;
B: 14 dni przed data walnego zgromadzenia (dzien
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu) ;

C~r 16 dni przed data walnego zgromadzenia (dzieh
Tejestracjli uczestnictwa w walnym zgromadzeniu) ;

D: 30 dni przed datg walnego zgromadzenia (d21en
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu) .
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20 letnia obligacja ma warto&¢ nominalng 1000 zi
oraz kupon 10% rocznie, ptatny na koniec roku.
Obecna cena tej obligacji wynosi 850,00 zi, zas§ jej
YTM 12%. Jakag zmodyflkowana wewnetrzna Stope
zwrotu (MIRR) z tej 1nwestyc31 uzyska inwestor,
ktéry nabedzie te obligacje po dzisiejszej cenie,
utrzyma ja do wygasniecia, zas wszystkie platnOSC1
otrzymane w posta01 kuponu bed21e przez ca}y czas
trwania inwestycji reinwestowaé przy rocznej stopie
zwrotu w wysokoSci\10% okregl ktdérej z ponizZzszych
wartogci jest najblizsza MIRR) 9
A: 10;0%; ?‘5 30 e
> 10,9%;
C: 12,0%;
D: 12,4%.

Zgodnie z ustawg o gieidach towarowych, zezwolenie
na prowadzenle gietdowej izby rozrachunkowej

wydaje:

A: minister wlagciwy do spraw instytucji
finansowych;

=& B: Przewodniczacy Kom1831 Nadzoru Finansowego;

48.

s

C: Komisja Nadzoru Finansowego;
D: Prezes Narodowego Banku Polskiego.

A i B sg portfelami zawierajgcymi wyilacznie akcje
notowane na gietdzie. Jezeli portfel C jest sumg

portfeli A i B to wskaz zawsze prawd21wa relaCJQ

VaR (X) (Value at Risk) oznacza wartos¢é zagrozong
portfela X.

A: VaR (A)+VaR(B) jest rdéwne dwukrotnoSci VaR (C) ;
vaR (A)+VaR(B) jest nie mniejsze niz VaR(C);
: VaR (A)+VaR(B) jest zawsze wieksze niz VaR(C);
D: Max(VaR (A),VaR(B)) jest roéwne VaR(C).
UW\Q

ow (U 2
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Ponizej przedstawiono informacje dla dwdch akciji A
i B, dla ktdérych wspdiczynnik korelacji pomiegdzy
stopami zwrotu wynosi -1.

S

Akcja Oczekiwana stopa Odchylenie standardowe
zwrotu stopy zwrotu

A 10% 16%

B 8% 12%

Inwestor rozwaza zainwestowanie &rodkédw w jeden z
nastepujacych portfeli zlozonych z tych dwdch
akcji:

Portfel 1: 25% w A, 75% w B:
Portfel 2: 35% w A, 65% w B;
Portfel 3: 45% w A, 55% w B;
Portfel 4: 65% w A, 35% w B.

Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktdry z
wymienionych portfeli ziozonych z akcji A i B jest

(portfelem efektywnym (lezy na granicy efektywnosci

portfela ziozonego z dwdbch akeji: A 1 B).

A: Portfel 1, Portfel 2, Portfel3, Portfel 4;
Portfel 3, Portfel 4;

C: Portfel 2, Portfel 3, Portfel 4;

D: Portfel 1, Portfel 2.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, zezwolenie na prowadzenie rynku
pozagieldowego wydaje:

A: minister wtagciwy do spraw instytucji
finansowych;

Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego;
{(C¥ Komisja Nadzoru Finansowego;
D: Prezes Narodowego Banku Polskiego.

Zgodnie z ustawa Kodeks cywilny, umowa zawierana
bez zgody przedstawiciela ustawowego przez osobe o
ograniczone] zdolnosci do czynnoSci prawnych jest:

A: zawsze niewazna;
B: zawsze wazna;

(CZ wazna, o ile s3 to umowy nalezgce do umow

powszechnie zawieranych w drobnych biezgcych
sprawach zycia codziennego;

D: wazna, o ile sg to umowy nalezgce do umdw
powszechnie zawieranych w drobnych biezZzgcych
sprawach zycia codziennego i zostata potwierdzona
przez sad opiekuiczy.
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Roczna sprzedaz pewnej ksigzki w ksiegarni wynosi
100 sztuk. Koszt utrzymywania zapasu ksigzek wynosi
1 z} na ksiazke rocznie, za&§ koszt skitadania i
obsiugi 1 zamdéwienia to 2 zi. Na podstawie
powyzszych informacji okresl, ktérej z wymienionych
ponizej wielko&ci jest najblizsza wielko&é
optymalnej partii dostawy (wielkoS¢ zambwienia w
sztukach) tej ksiagzki.

é 10; @m@/

20;

Ci: 30;¢

D: 40.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansdw w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw
warto&ciowych oraz warunkdéw uznawania za rdéwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedgcego pafistwem czlonkowskim,kgfzez "MSR"
rozumie sie: e

A: Miedzynarodowe Standardy RachunkowoSci wydane
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowo&ci ;

B: Miedzynarodowe Standardy Rachunkowo§ci

ogtoszone w formie rozporzadzefl Ministra Finanséw;
C: Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci oraz
Miedzynarodowe Standardy SprawozdawczoSci
Finansowej ogtoszone w formie rozporzgdzeil Komisji
Europejskiej;

D: Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,
Miedzynarodowe Standardy SprawozdawczoSci
Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje
ogtoszone w formie rozporzgdzen Komisji
Europejskiej.
Inwestor rozwaza zakup europejskiej opcji kupna
akcji spditki XYZ z terminem reﬁTiﬁ%ﬁﬁT“ﬁé“fS%?
Biezgca cena akcji wynosi 100 zl. ©czékuje sie, ze
za rok w momencie wykonania opcji cena akcji moze
wzrosnaé o 30% lub spasé o 20%. Cena wykonania
opcji kupna wynosi 90 zi. Efektywna roczna stopa
zwrotu z aktywédw wolnych od‘f?i?ﬁgi%ynosi 5%. Wska:z
wartogé, ktdra jest najblizsza wartoSci opcji kupna
akcji spditki XYZ. —

e A0 [ 1286 -an.
A 7,5 Zl; J{“O 4o (/\g.\_ IR ot
B: 12,5 zi; ~ fu

C: 15,9 z%; o o . O <

(D: 19,1 zi. Cl 293 Pz &3

N e fi3 A
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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdéw i
Doradcodw (Zasady), doradca przedstawiajgc raport
analityczny klientom moze skopiowaé lub wykorzystad
materiat przygotowany przez inne osoby:

A: po uzyskaniu zgody tych osdb;
podajac autora/autorbdw materiaiu;

C: po uzyskaniu zgody pracodawcy;

D: Zasady nie reguluja tej kwestii.

Zgodnie z oczekiwaniami inwestordédw spdika Zeta
wyptaci za rok od dnia dzisiejszego dywidende na
akcje w wysoko&ci 7 _2z1. W przyszioSci oczekiwany
jest wzrost dywidendy w staiym tempie w 10%
rocznie. Roczna stopa zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka wynosi 5%, za& roczna stopa zwrotu z
portfela rynkowego 13%. Wiedzgc, ze na rynku
efektywnym cena akcji spdtki Zeta wynosi 180 =zt
okregl, ktdrej z ponizej wymienionych wartoéci jest
najblizsza warto&é¢ wspdiczynnika beta akcji spdiki
Zeta.

gl 180 = L T VY

N = ) I
%25 «p(§) =%, 38

WHEW

Q>
Proo

Dwul ia u a obligacja wyemitowana przez
spbtke Tau ma obecnie rating na poziomie A.
Przyjmij, ze za rok:
- z prawdopodobiefistwem 10%, jej rating moze
wzrosnaé do AA;

- z prawdopodobiefistwem 5%, jej rating moze obnizyé
sie do BBB.

Zatdz, ze wartoS8¢ stopy wolnej od ryzyka jest
jednakowa dla wszystkich okreséw zapadalnoSci i
wynosi 4%. Podobnie, wysoko&¢ marzy na ryzyko
kredytowe (credit spread) nie zalezy od terminu
zapadalno&ci i wynosi odpowiednio 40, 80 i 150
punktdéw bazowych dla emitentdédw o ratingu AA, A i
BBB. Wezystkie stopy procentowe zostaty podane w
konwencji z kapitalizachl%gg;gg. Oszacuj warto&é
oczekiwang obligacji o wartoSci nominalnej 1000

USD,[po roku.

@3} 954,2 USD; o\A G0+ 0,06- g0+ 965 - §0
B: 953,38 USD;

€: 945,58 USD; § s Cc§

D: 953,7 USD.

4,5
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Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, prawda jest, ze:

A: jezeli zalozenie kontynuacji dziatalnoSci nie
jest zasadne, to wycena aktywdw jednostki
nastepuje po cenach sprzedazy netto mozliwych do
uzyskania, niezaleznie od wysoko§cl ich cen
nabycia;

(BJ wszczecie postepowania upadioSciowego z
mozliwo&cia zawarcia uktadu nie stanowi przeszkody
do uznania, ze dzialalnesé jednostki bedzie
kontynuowana;

C: zmiana formy prawnej jednostki w kazdym
przypadku oznacza, Ze zatozenie kontynuacji
dziatalnodci nie jest zasadne;

D: wszczecie postepowania naprawczego w kazdym
przypadku oznacza, ze zalozenie kontynuacji
dziatalno8ci nie jest zasadne.

Udziat diugu w finansowaniu spdiki Alfa wynosi 30% -Q.-c}
(rynkowa warto&é diugu do rynkowe]j wartoSci caie]j A
spbtki). Dla takiej struktury kapitatowej

wspbiczynnik beta kapitaiu wiasnego wynosi 1,40.

Stopa podatku dochodowege jest rdwna _20%. Stopa

zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 5%, a z
portfela rynkowego 11%. W spdice planuje sie

zaciggniecie dodatkowego diugu, co spowoduje wzrost p
zadtuzenia do 60% (rynkowa wartos5¢ diugu do el o
rynkowej warto&ci catej spdiki). Wykorzystujac A :
model CAPM oraz model Modiglianiego-Millera wyznacz
§gg§EﬂE§ElE§%EIE$§§E§99ddla nowego poziomu

‘Zadiuzenia. Zaioz, ze wspdiczynnik beta diugu jest

réwny_ggzg,oraz ze inne czynniki pozostang bez D

zmian. Wskaz najblizszg wartosE. ‘“‘:61}
[) l: _’}-' ..6 2 D+G
B 12,3 Abs B L A 308 D=030+0ie
@3 18, 8%; Pu.s £,01] 01D = 85E
Iy 19,9%. . _ A
Borz p0 A+ MS-a€J= 4,098 E=247 =%y
EBITDA jako miara efektdédw generowanych przez é%:?EL.:;J
spdike: o4
A: uwzglednia niezbedne wydatki inwestycyjne;
B: uwzglednia zapotrzebowanie na kapitat obrotowy; -—‘:ﬁiﬁ
C: maleje wraz ze wzrostem podatku dochodowego D<€
taconego przez spdike;  HE
{E} odzwierciedla efekty operacyjne spdiki. D“mf0*0£€
€= 5
)
€ 1 "1
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Cena rynkowa (spot) towaru X wynosi 1200 z. Stopa
procentowa wolna od ryzyka wynosi 5% w skali roku.
Oszacuj potencjalny zysk z arbitrazu (w sensie
warto8ci biezgcej), jezeli cena realizacji
4-miesiecznego kontraktu forward na towar X wynosi
1210 z1. Za1dz brak kosztdw transakcyjnych i
kosztdw przechowywania towaru X.

ﬁ"‘-r-?'.l-
A: 0,00 zt (cena jest godziwa) ; J
B: 9,52 zi; = A9 8 43,

[T} 10,00 zk; Fe M, 1 A<

D: 12,35 zi.

Dany jesttﬁlmigsieczny kontrakt forward na euro.
Kurs spot wynosi 4,3 zt za 1 euro, oprocentowanie
(pdirocznego depozytu w Polsce wynosi 5 % w skali
roki a w strefie euro 3 _% w _skali roku. Potraktuj
oprocentowanie depozytéw w Polsce jak i w strefie
euro, {jako stopy wolne od ryzyka. Wyznacz wartoé&é
teoretyczng tego kontraktu forward. Wskaz
najblizszg wartosé.

A: 3,86; (135/‘«%%? AoLS
B: 4,21; \ A0 AOAS
C: 4,26;

@ 4,34

Spbéika A finansowana jest w calogci kapitatem
wtasnym. W tej sytuacji jej koszt kapitaiu wynosi

QégiJ cena akcji 60 zi, zas§ zysk na akcje 12 zi.
poika dokonata jednak wykupu 50% akcji po cenie
rynkowe]j, zaciggajac w tym celu diug o warto&ci
wykupionych akcji i koszcie_ﬁﬁyEEQEEie. Inwestor,
ktbéry przed restrukturyzacja posiadai 100 akcji
spb6iki A chciatby, aby po restrukturyzacji
oczekiwana stopa zwrotu z jego inwestycji oraz jej
(xryzyko systematyczne nie ulegity zmianie.
Zakiadajac, ze rynek jest efektywny, w gospodarce
nie ma podatku dochodowego,\ dtug jest wolny od
ryzyka oraz speinione sg inne zatozenia modelu
Millera-Modiglianiego, ktdre z przedstawionych
ponizej dziatad powinien on zrealizowag?

A: zaciggngé pozyczke w wysokoSci 3000 zit o
koszcie 8% 1 dokupié& 50 nowych akcji spdiki A;
B: nie dokonywaé nowych inwestycji i w dalszym
ciggu utrzymywaé 100 akcji spdiki A;
C: zaciggnaé pozyczke w wysoko&ci 1200 zi o
koszcie 8% i1 dokupié 20 nowych akcji spditki A;
:) sprzedaé 50 akcji spdiki A i za uzyskane w ten
50s0b &rodki zakupié obligacje o warto&ci 3000 zi
i koszcie 8% rocznie.

AL g g <0 L f HLon-00) = 050

(o
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Rozwazany jest zakup akcji spdtki Vektra. Wymagana
stopa zwrotu z akcji spditki wynosi 10%. Przewiduje
sie, ze w okresie najblizszych Eg;gchﬁlgg, ti. az
do kofica roku trzeciego, dywidendy beda rosiy w
tempie; 4% rocznie. Przewiduje sie, Ze po tym
okresigT’th~poczawszy od roku czwartego az do
nieskoficzonosci, dywidendy beda malaiy w tempie 2%
rocznie.

Oczekuje sie, Ze pod koniec najblizszego roku
(tj. za rok) wyptacona zostanie dywidenda w
wysokoScif25 z1 na jedng akcje. Oblicz warto&é
jednej akcji spditki Vektra. Wskaz najblizsza
liczbe.

O A

(@& 230,44 z%; ll&ﬁil_Jﬁf_
B: 243,95 zi: o AL

C: 323,55 zi;

D: 441,65 =zt.

Za1é6z, ze na rynku kapitatowym istniejg jedynie
akcje dwdch spdtek, przy czym kapitalizacja spdiki
A jest dwukrotnie wyzsza, niz kapitalizacja spéiki
B. Odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji
spdtki A wynosi 30% zas& z akcji spdiki B 50%.
Wspdiczynnik korelacji pomiedzy stopa zwWrotu z
akcji spdiki A oraz stopa zwrotu z akcji spdiki B
wynosi 0,7. Na podstawie powyzszych informacji
okregl, Ktérej z wymienionych ponizej warto&ci jest
najblizsza wartos¢é kowariancji pomiedzy stopg
zwroctu z akcji spdiki A a stopa}zwrotu z portfela
rynkowego. 5

¥ 9 ﬂ.:% ﬁ %

@> 0,0950;
B: 0,1144;
C: 0,1533;
D: 0,2500.

Strong transakcji gieldowej, zgodnie z Regqulaminem
Gietdy, jest:

A: firma inwestycyjna;
%? cztonek gieidy;

: emitent;
D: inwestor.

Ktdére z ponizszych zmian spowodujg\ spadek popytu na
pienigdz wywolany motywem transakcfﬁ%?ﬁ?"

w‘fgﬁ podwyzka stopy podatku dochodowego;

B: ogblny wzrost cen débr konsumpcyjnych;

C: wzrost realnych dochoddw;

D: objecie podatkiem od wartosci dodanej towardw
wczeéniej nieopodatkowanych.
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Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, zezwolenie na prowadzenie gieidy

wydaje:

(%) minister wita&ciwy do spraw instytucji

inansowych;
B: Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego;
C: Komisja Nadzoru Finansowego;
D: Prezes Narodowego Banku Polskiego.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, zezwolenie na prowadzenie izby
rozliczeniowej wydaje:

A: minister wtasSciwy do spraw instytucji
flnansowych
Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego;

v ¢€§§"Komlsja Nadzoru Finansowego;

70.

Prezes Narodowego Banku Polskiego.

Spbétka XYZ wyptacita wiasnie dywidende na akcje w
wysoko§ci 2 zi. Zgodnie z oczekiwaniami analitykdw
dywidenda na akcje tej spditki bedzie wzrastac

przez najbllzsze dwa lata w temple 10% rocznie,
przez kolejne \trzy Irafa w temple rocznie, zas po
5 latach bedzie wzrastaé stale w tem ie 2%
rocznie. Na podstawie powYEm:ﬁﬁTﬁfﬁEﬁ%ﬁE?f'okreél,
ktorej z ponizszych wartoSci jest najblizsza
wartos&¢ akcji spdiki XYZ, jeSll wymagana roczna
stopa zwrotu z tej akcji wynosi 12%.

B+ 10,01 zi;

25,20 =i

by 40,01 =z&;
D: 88,20 k.
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Pani Monika K. zaniepokojona o swoja przyszio&é
postanowita w sposéb systematyczny oszczedzal na
swojg emeryture. Planuje ona co kwartat lokowaé
kwote 1000 z} w ciagu najblizszych 40 lat, tj. do
momentu swojego przejécia na emeryture. W tym
czasie, tj. w okresie najblizszych 40 lat nominalne
oprocentowanie tej lokaty wyniesie 4% rocznie przy
kapitalizacji kwartalnej. W momencie przejsScia na
emeryture Pani Monika K. planuje zainwestowaéd
zgromadzony w ten sposéb "kapitai emerytalny".
Chciataby ona w kolejnych latach (okresu
emerytalnego) otrzymywaé kwote 30 000 zi rocznie.
Planuje korzystanie z tych 8srodkéw przez Okres
kolejnych 25 lat (ona lub jej nastepcy). Za1dz, ze
wptaty i wypzaty dokonywane beda na koniec
odpowiednich okreséw. S

Oblicz wymagang stope z zwrotu z inwestycji w
okresie emerytalnym, ktéra zapewni pani Monika K.
wyptate 30 000 zt rocznie przez 25 lat, az do
catkowitego wyczerpania zgromadzonego wczesniej
"kapitatu". Wskaz najblizsza warto&c¢.

5,8%;
: 8,2%;
Dy 12,1%.

Byt e

W wyniku oszacowania parametrdw modelu
jednoczynnikowego (ang. Single Index Model)
uzyskano nastepujgca formuie na stope zwrotu z
akciji A:

RA=0,02+0, 8B*RM+eA

GdzieVy

RA - stopa zwrotu z akcji A

RM - stopa zwrotu z portfela rynkowego

eA - sktadnik losowy

Na podstawie powyzszych danych, zakiadajgac, iz na
rynku spelnione sg zatozenia modelu
jednoczynnikowego i wiedzgc, ze odchylenie
standardowe stopy zwrotu z portfela rynkowego
d(RM) wynosi 0,30, za& odchylenie standardowe
sktadnika losowego d{eA) wynosi 0,10 okresl,
ktérej z podanych ponizej wartoSci jest najblizsza
wartodé odchylenia standardowego stopy zwrotu z

akcji A: B
A: 0,05; P "2‘3 Ve ;/0'\00‘
B: 0,20; > L 2
A = . - ~
cRiRd Cp T Snb T
( L: O’,ng}\'é
A

s é&_: O,QVQ
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Portfel gskiada sie z 80 akcji. Kazda z akcji ma
jednakowy udziat w portfelu. Korelacja miedzy
stopami zwrotu dla kazdej z par akcji wchodzacych w
sktad portfela jest rdéwna 0,35. Przecietne
wariancje stdép zwrotu z kazdej akcji sa rdwne 0, 06.
Oblicz wartogé odchylenia standardowego stopy
zwrotu z powyzszego portfelarWskaz najblizsza
liczbe.

1. H |
A: 0,015; ¢ /006g+ W otu <

0,175.

Cou= 0,004

Wskaz, na podstawie MSR 11 "Umowy o usiuge
budowlang", ktdéry zostal zatwierdzony przez UE,
obow1azujacego w odniesieniu do roku obrotowego
rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2012 r., ktdre =z
ponizszych twierdzen jest prawdziwe:

A: w przypadku, kiedy istnieje prawdopodobiefistwo,
iz tgczne koszty umowy o usiuge budowlang
przekroczg taczne przychody z tytuiu umowy,
przewidywang strate ujmuje sie bezzwilocznie jako
koszt;

B: pomimoc braku mozliwogci oszacowania w
wiarygodny sposdéb wyniku umowy o usituge budowlang,
przychody i koszty zwigzane z tg umowg ujmuje sie
jako przychody i koszty odpowiednio do stanu
zaawansowania realizacji umowy na dziefi bilansowy;
C: w przychodach z umowy o usiuge budowlana zawsze
uwzglednia sie roszczenia (tj. kwoty ktdre
wykonawca chce uzyskaé od zamawiajgcego) ;

D: w przychodach z umowy o usiuge budowlang zawsze
uwzglednia sie premie (tj. dodatkowe kwoty
wyptacane wykonawcy) .

Inwestor analizuje projekty A, B, C i D o
przedstawionych nizej rozkiadach przepiywdw
pienieznych.

Okres A B L D

0 -5 000 -6 000 -7 000 -5 000
1 4 000 4 000 0 1 000
2 6 000 5 000 0 1 000
3 -6 000 6 000 9 000 1 000

Wskaz, ktére z projektdw mogg mieé wielokrotng
wewnetrzng stope zwrotu.

projekt A i B;
tylko projekt C;
projekt D.

(é) tylko projekt A;
5
D
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Inwestor rozwaza zakup| dziesiecioletniej obligacji
o kuponie 9,0% wyptacanym na koniec kazdego okresu
LEQ%ESEEHEQQ (tj. 4,5% na pd1t roku). Cena nabycia
obligacji i cena wykupu sg rbéwne. Inwestor planuje
sprzedaé obligacje pod koniec &6smego roku zaraz po
wyptacie kuponu, po cenie, ktdra zapewni nowemu
nabywcy stope zwrotu w pozostaiym dwuletnim
terminie do wykupu w wysoko&ci 10,0% rocznie
(tj.5,0% na pdt roku). W ciggu kolejnych o8miu lat
inwestor planuje reinwestycje otrzymanych kupondéw z
roczna stopa zwrotu 8,5%.

Wskaz warto8é, ktdra jest najblizZsza wartosci XJSAQ
calkowitej rocznej stopy zwrotu dla inwestora w
okresie najblizszych 8 lat. B

SRR

A: 4,8% na rok; = 7

55) 7,6% na rok; = AD,

C; 8,9% na rok; A6 i - - ny t

D: 11,5% na rok. ;%&&i&ﬁf; AN A
0

Kowariancja cen akcji Tau i Ypsilon wynosi 0,08.
Odchylenie standardowe portfela rynkowego ma
warto&é 0,56. Oszacuj warto&é wspdiczynnika beta
dla akcji Tay, jezeli speinione sg zatozenia modelu
jednowskaZnikowego, a wspdiczynnik beta dla akcji
Ypsilon réwna sie 1,2.

& - |
@ 0,21; Cos(ATX) = By By Vowrt
B: 0,52; _

C: 0,84; %”;01

D: 1,34. [

Analizowane sg stopy zwrotu z akcji dwdch spdiek X

i Y. Dla akcji spdiki X wspdiczynnik beta réwny

jest 1,9 i wariancja resztowa 0,07. Dla akcji

spdtki Y wspdiczynnik beta réwny jest 1,2 i
wariancja resztowa 0,15. Wariancja stopy zwrotu z
portfela rynkowego wynosi 0,40. Speinione sg
zatozenia modelu jednoczynnikowego. Wskaz, ktéra z
ponizszych warto&ci jest najblizsza wartosci
wspdiczynnika korelacji miedzy stopami zwrotu z
akcji spdiki X i z akcji spdiki Y.

0,25; g»:("’”\x\y Sk gl
0,50; e o’xg\, ~ (ﬁﬁ;mp(-i
0,774 AL

A:
B:
C:
@ 5T 0 g o 400
@b:qqlé (;:mSSi
(v X z\e): O\%PL
S%: Q)‘,Sl\‘é
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Portfel inwestora sktad sie z akcji trzech spdiek
Alef, Bet i Gimel o wartoéciach odpowiednio: 23 mln
zt, 12 mln zt i 10 mln zi. Wspdiczynniki beta dla
tych akcji wynoszg odpowiednio -0,12; 1,23 i 0,83,
Odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela
rynkowego wynosi 1,45%. Oszacuj wartoéé/gdghxigﬁig

EE%E§EEQQE§90 stopy zwrotu z portfela inwestora:
1in ryzyko specyficzne. B j
By=0,45 Sys AT M

I

: B he
G S

O uw)
NMHRPRO
o OO
a° U1 d° U
. oP=: op

- m m =

Portfel inwestycyjny skitada sie z akcji 4 spdiek
(A, B, C i D). Kazda z akcji ma rdwny warto§ciowy
udziat w portfelu. Wspdiczynnik beta dla portfela
wynosi 1,60. Wspdiczynnik beta dla akcji spdiki A
wynosi 1,70. Akcje spdiki A zostaly sprzedane i w
ich miejsce zostaily zakupione akcje spditki X. Ile
powinien wynie&& wspdiczynnik beta dla nowo
zakupionej akcji spditki X, aby wspdiczynnik beta
dla portfela osiagngt poziom 1,40? Wskaz najblizszg
liczbe.

0 g .
@ o,90; 76z QS A X X AAES
B: 1,10; . #
C: 1,30; AYUz0i2T % ANES
D: 1,57.

Dana jest obligacja zerokuponowa o terminie wykupu
2 lata, warto&ci nominalnej 1000 zi, ktdrej
aktualna cena wynosi 900 zi. Wyznacz stope dochodu
tej obligacji (YTM w skali roku). Wskaz najblizszg
wartogé.

A: 4%;
B: 4,5%;
C: 5%;
ID:)5,4%

Na podstawie préby 10000 obserwacji, wyznaczono
wartos8¢ &rednig oraz odchylenie standardowe
populacji, odpowiednio 2,5 oraz 1,5. Oszacuj btad
wzgledny wyznaczenia wartodci Sredniej populacji:

@?15 oS

B: 0,15%; SO edS
C: 0,25%; m
@ 0,6% -

0, 0AS (/
.’-T—K‘““ 0\!(\_
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Warto&¢ zagrozona(Value at Risk) dobrze
zdywersyfikowanego portfela, na poziomie ufnosdci
95% wynosi 15 tys. zi. Oszacuj prawdopodobiefistwo
obnizenia sie warto&ci portfela o wiecej niz 25

tys. zi.

: 0%; j\(l'lx:/ls X:%iﬁklg
@ o { FA
D: 0,9%

Masa pewnego warzywa ma rozkiad normalny z
wariancja 0,04 oraz nieznang Srednia. Wiadomo
jednak, iz 65% warzyw wazy mniej, niz 0,5 kg. Na
podstawie powyzsze] informacji okresl, ktdrej =z
wymienionych ponizej warto&ci jest najblizsza
oczekiwana masa losowo wybranego warzywa.

A: 0,325 kg; G =01 o0t

B: 0,392 kg; X -1 T O\S

C: 0,423 kg; X=2 8}L o~ 03 P

D: 0,460 kg. p SRV
. Q\L

Portfel sktada sie z 10 obligacji.
Prawdopodobiefistwo niedotrzymania warunkdw
ptatnogci (default) wynosi 0,05 dla kazdej z
obligacji. Zaktadajac, ze default kazdej obligacji
jest niezalezny od sytuacji pozostatych, oblicz
prawdopodobiefistwo ze nastapi dEfaU1tK§SEEE§Ei§
trzech obligacii.

% \ \ ;
A: 5%; ; 10 /{O - (3‘ o g, 4
- ; B: 1_60.]5-2{ m&)] OIGS , O\%S & /%'_\f' ' OJCU O‘\JJ - A\QJ)(,

D: 3%. P A\ L;w'\-,mj/ [T

i

1L e v pEts,

Za pomocg modelu CAPM oszacuj wielkoSc stopy zwrotu
z akcji Y, wiedzac,ze wspdiczynnik beta dla tej
akcji wynosi 1,3. Przyjmij, zZe wartoSé stopy wolnej
od ryzyka wynosi 3%, a stopy zwrotu z portfela
rynkowego 9%.

10,8%;
12.8%; Ve AD (L
14.8%:;
16.8%.

pavg)
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Zgodnle z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi dziatalno&é maklerska nie obejmuje:

A: doradztwa 1nwestycyjnego

B: organlzowanla alternatywnego systemu obrotu;

C: przyjmowania i przekazywania zlecefnl nabycia lub
ycia ilnstrumentdédw finansowych;

Cfg organizowania rynku pozagieitdowego.

Ktére z ponizej podanych débr mozna zaliczy& do
(débr nizszego rzedu:

A: dobro o mieszanej elastyczno&ci cenowej popytu
(+0,3);

B: dobro o elastycznogci dochodowej popytu (-0,1);
C: dobro o elastycznoéci dochodowej popytu (+0,9);
D: dobro o prostej elastycznosci cenowe] popytu
(~1,1] «

Wiadomo, ze w danym rejonie 25% ludnoéci inwestuje
na gietdzie, zas 34% ludnoSci p051ada karte
kredytows. Wiadomo tez, ze 10% ludnosSci zardwno
inwestuje na g1e1d21e, jak i posiada karte
kredytowa. Ktérej z wymlenlonych ponizej wartoéci
jest najblizsze prawdopodoblenstwo tego, ze w
przypadku losowo wybranej osoby z tego rejonu
bedzie ona korzystala przynajmniej z jednej z
dwdch wymlenlonych mozliwogci (inwestycja na
gieldzie, karta kredytowa)

As @45 Q(Gxdc\% @(' AR

X IR

0., 530

W przypadku wykorzystywanla w analizie technicznej
metody MACD mozna obserwowal dywergencje pomigdzy
liniami MACD i ceng. Pozytywna dywergencja pojawia
sie wowczas, gdy:

A: linie MACD znajdujg sie wyraZnie powyze]
poziomu zerowego (wykupienie) i zaczynaja
tabngé", a ceny dalej rosng;
linie MACD znajduja sie wyrazZnie ponizej
poziomu zero (wyprzedanie) i zaczynaja rosnad,
wyprzedzajgac ceny;
C: linie MACD znajduja sie wyraZnie powyze]j
poziomu zero (wykuplenle) i zaczynajg rosnaé, bez
wzgledu na kierunek zmian cen;
D: linie MACD znajdujag sie wyraznle powyze]
poziomu zerowego (wykupienie) i zaczynaja spadad,
pomimo tego, ze ceny znajdujg sie w trendzie
bocznym.
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91. Spbdika prowadzgc dziatalnosé gospodarczg wydiuzyla
terminy piatnoSci dla swoich odbiorcédw. Zaktadajac
niezmienno&é innych warunkdéw spowodowato to:

wzrost kwoty naleznoSci i1 wzrost
zapotrzebowania na kapita* obrotowy netto;
B: zmniejszenie zapotrzebowania na kapitail
obrotowy netto;
C: zwiekszenie stanu zapasdw;
D: nie ma znaczenia dla wielko&ci zapotrzebowania
na kapitat obrotowy netto.

92. Wszystkie akcje spdiek Kappa i Jota nalezg do
spotki Gamma. W przypadku upadiogci "matki"
nastepuje bankructwo obu "cérek".
Prawdopodobiefistwo bankructwa spditki Gamma wynosi
30%. Prawdopodobiefistwo bankructwa spdiek Kappa i
Jota w przypadku, gdy Gamma nie upada, wynosi
odpowiednioc 50% i 40%.

Jakie jest prawdopodobiefistwo, ze spélkéhxégggg

;?ankrutuje? ()(G) 30\5 e&%&*ﬁ%j GJ(Kij:A F(j /GW ;4

. ?,%E PLY < PLLLG) UB) v PLLLG) p(ly: PLKIE) 3G s
D: 80%. C}iB A de)j

93. X i Y s3 dwiema zmiennymi losowymi reprezentujgcymi
warto§ci rocznych stép zwrotu z dwdch rdznych
portfeli. Jezeli warto&ci &rednie X, Y oraz
iloczynu XY wnosza odpowiednio:

E(X)=3, E(Y)=4, E(XY)=11, ile wynosi wartosé
kowariancji X i Y?

¢ 5 G (k) = peosA1= 1

C; Atz
D: 12.

94. Zatdz, ze cena kazdej z akcji 25 rdéznych spdlek ma
dzienng zmienno&é (volatility) na poziomie 1%.
Ponadto przyjmij, Ze ceny akcji rdznych spdlek
wykazujg catkowity brak korelacji. Inwestujesz
kwote 10 mln zi przeznaczajac réwne kwoty na zakup
akcji kazdej ze spdiek. Oszacuj tygodniowg
zmiennoS¢ portfela. Przyjmij, ze w tygodniu jest 5

dni roboczych. d?g\ )

A: 1,25%; g’i( L\Z 5) )< “Af;{

B: 0,02%; E ) ’ s

C: 0,58%; k«j | 4 & 29 L s
@0:44%- gyt o) S L

Jo/=oWn

=
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W dniu 20 sierpnia (t0) inwestor wie, ze 20
listopada (tl) zalozy w Banku szeSciomiesiecznag
lokate terminowg w wysokoSci 1 mln z*. W dniu (tO0)
szeSciomiesieczny WIBID wynosi 5,5%. Inwestor
obawia sie spadku oprocentowania depozytdw w

rzyszio8ci, w zwigzku z tym dokonuje transakcji
zabezpieczajgcej na rynku terminowym w kontrakty na
3 miesieczny WIBOR o nastepujgcej specyfikacii:

- formuta kwotowania: 100 minus oprocentowanie w
stosunku rocznym,

- minimalna zmiana ceny: 0,01 punktu procentowego,
- warto&é nominalna jednego kontraktu: 500000 zi.

Ktéra z nizej podanych strategii powinien
zastosowaé inwestor?

(Cena 94,60 zt jest aktualng rynkowg cena
kontraktu)

A: kupno 2 kontraktdw grudniowych po cenie 94,60
z1;

E®» kupno 4 kontraktéw grudniowych po cenie 94,60
zt;

C: sprzedaz 2 kontraktdw grudniowych po cenie
94,60 zi;

D: sprzedaz 4 kontraktdw grudniowych po cenie
94,60 zi.

W ponizszej tabeli przedstawiono prognoze
przeptiywdw pienieznych dla dwbdch projektdw
inwestycyjnych: A oraz B. WiasSciwy do oceny obydwu
projektdw koszt kapitaitu jest jednakowy.

Rok Projekt A  Projekt B

P i
0 -90 , — -80 TN BORLY,
1 80 75 ‘
2 100 95
3 110 105

Analizujgc projekty przy uwzglednieniu rdznych
kosztdw kapitaiu analityk stwierdzil, iz istnieje
taki koszt kapitaiu, przy ktdrym NPV dla obydwu
projektdédw jest jednakowy. Ktdrej z wymienionych
ponizej wartofci jest najblizsza warto§8& NPV
kazdego z projektdw wyliczona przy uwzglednieniu
tego kosztu kapitaiu?

A: 23,38;
: 44,57;
Ccy 99,11;

DT 112,53.
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Wskaz, w jaki sposdb wzrost kosztu alternatywnego
utrzymania pienigdza, wpiynie na popyt na realne
zasoby pienigdza?

(§§ zmniejsza sie popyt na pienigdz w ujeciu
ealnym, gitdwnie za poSrednictwem motywu
portfelowego;

B: zwieksza sie popyt na realne zasoby pienigdza
pod wplywem oddziatywania motywu transakcyjnego i
motywu pazernosci;

C: zwieksza sie popyt na pienigdz w ujeciu realnym
(dziatanie motywu przezornosci) ;

D: wplynie to na nominalny popyt na pieniadz, ale
popyt na realne zasoby pienigdza nie zmieni sie.

Weskaz, na podstawie MSR 37 "Rezerwy, zobowigzania
warunkowe 1 aktywa warunkowe", ktdéry zostail
zatwierdzony przez UE, obowigzujgcego w odniesieniu
do roku obrotowego rozpoczynajacego sie 1 stycznia
2012 r., ktdére z ponizszych twierdzefi jest
prawdziwe:

A: jednostka ujmuje zobowigzania warunkowe w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej (bilansie);

B: nie tworzy sie rezerw na przyszie straty
operacyjne;

C: zyski z oczekiwanego zbycia aktywdw uwzglednia
sie przy wycenie rezerw;

D: odpis z tytulu utraty wartoSci aktywdw stanowi
nrezerwe" bedgca przedmiotem MSR 37.

Inwestor utrzymuje ztozony z wielu akcji dobrze
zdywersyfikowany portfel, na rynku na ktdrym
speinione sa zatozenia modelu jednoczynnikowego.
Odchylenie standardowe stopy zwrotu z tego portfela
wynosi 0,20 za# (odchylenie standardowe stopy zwrotu
z portfela rynkoweg ynosi 0,16. Na podstawie
powyzszych informacji okresl, ktdrej z podanych
ponizej wartodci jest najblizsza wartosé
wspbdiczynnika beta tego portfela.

N 4% L
A: 0,89; 0, P @ME

1,12;

B:
(G 1,25;
B: 1,56,
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Portfel inwestycyjny sktada sie z akcji spdiki A
oraz akcji spdiki B. Wariancja stopy zwrotu dla
akcji spdtki A jest réwna 0,5 i dla akcji spdiki B
wynosi 0,6. Kowariancja miedzy stopami zwrotu z
akcji spdtki A i z akcji spdiki B wynosi, minus
0,09. Aby =zapewnié mlnlmalna wartoé&c war1anc31
portfela sktadajgcego sie z akcji spdiki A i z
akcji spdiki B, udziail akcji A w portfelu AB
powinien stanowié:

A: 38%; e 0,6 ~403 _ 0,63
B: 46%; ¥ g s =
ng: Sy (;]G,LL\\-s & O Ad 4,08

62%.

Od chwili wystawienia(imiennego zadwiadczenia o
E;aW1e uczestnictwa w walnym zgr Zéniu papiery
“wartoSciowe w liczbie wskazanej w tresci
Swiadectwa:

A: nie mogg byé przedmiotem obrotu do chwili
traty jego waznosci;
(gﬁ moga byl przedmiotem obrotu;
nie mogg byé przedmiotem rejestracii w
depozycie papierdw wartoSciowych;
D: moga byé przedmiotem obrotu za zgoda
Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego.

Spdtka Gamma finansowana jest diugiem w wysokosci
1 500 000 z% oprocentowanym w wysoko&ci 10%
rocznie. Obecnie kapital witasny skiada sie z 200
000 akcji zwyklych. W spdice Gamma rozwaza sie
podjecie projektu inwestycyjnego o catkowitych
naktadach 1 000 000 z}. Kapitat na realizacje tego
przed51ew21ec1a moze byé pozyskany na dwa sposoby:
poprzez zaciggniecie kredytu oprocentowanego w
wysokoSci 10% albo poprzez emisje 100 000 akcji =z
ceng emisyjnag 10 zi za akcje.

Wyznacz wartosé zysku operacyjnego (EBIT), dla
ktbérego zysk przypadajgcy na jedng akcje (EPS)
bedzie réwny, niezaleznie od sposcbu sfinansowania
przedsiewziecia. Wskaz najblizszg wartos§é.

150 Q0n Z%;
250 000 =z%,
350 000 zi,
450 000 =zt.
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Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie informacji biezacych 1 okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdéw
warto8ciowych oraz warunkdw uznawania za rdéwnowazne

informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa
niebedgcego pafistwem czitonkowskim, tggyiiggéggie o
ra

\stosowaniu tradu korporacyjnego zaw Epujace
spodrdd ﬁ%aIEEI8ﬁ?EH‘“ﬁfUrmatji—*—“*_”*“

R —

A: omdwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci
emitenta przynajmniej w najblizszym roku
cbrotowym;

B: informacje o istotnych transakcgach zawartych
przez emltenta z podmiotami powigzanymi na innych

warunkach niz rynkowe;
OplS zasad dotyczacych powoiywania i

o.wolywanla osdb zarzadzajgcych oraz ich
uprawniefi, w szczegdlnoSci prawo do podjecia
decyzji o emisji lub wykupie akcji;

D: informacje o powigzaniach organizacyjnych lub
kapitatowych emitenta z innymi podmiotami.

Portfel obligacji bez ryzyka kredytowego o wartoéci
biezgcej 1 mln z} ma &redni czas zycia (duration)
wynoszacy 4,8 roku (okres do zapadalnoSci kazdej z
obligacji jest diuzszy niz 2,5 roku). Stopa wolna
od ryzyka jest obecnie na poziomie 6%. Jezeli z
prawdopodoblenstwem wynoszgcym 0,01 stopa wolna od
ryzyka wzroénie do poziomu 6,5% w ciggu roku to
jaka jest wartoS¢ VaR (Value at Risk) portfela na
poziomie ufnosci 99 %? D“H i

okolo 114 tys zi;

7L

B: okolo 175 tys =i; Hg'ﬁwm‘dﬂﬁ
C: okolo 226 tys zi; ! s
D: okoio 457 tys zk. 0,06 - 0

Planuje sie, ze w ciagu najblizszych czterech lat
zyski netto spdiki ABC beda rosiy w tempie 20%
rocznie, aby na koniec czwartego roku osiaggnagé
poziom 10 z} na akcje. (W ciagu tych czterech lat
caty zysk pozostawiony bedzie w spéice) Poczawszy
od pigtego roku zyski bgda rosiy w nizszym tempie

—2% rocznie. Poczawszy od kofica pigtego roku 50%

zysku netto zostanie przeznaczona na wypiate
dywidend. Koszt kapltalu wtasnego dla spdiki ABC
wynosi 12% rocznie.

Na podstaw1e powyzszych danych, wskaz warto§é&,
ktéra jest najblizsza WiEESEE;ﬂbl§Z§g§Jdg€dHEJ

akcji.

B T

@F 32,4 zi; AN

B: 52,0 zi;

C: 55,4 zi; %MiL:_Al}ZI
D: 88,0 zt. . -
jﬁmﬁpf }JﬁLZAG DS“_@LZ&
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WskaZnik wolumenu OBV wykorzystywany jest do
analizy wolumenu w analizie technicznej. Ktére z
ponizszych stwierdzen dotyczgacych wartosci
wolumenu przy budowie linii OBV jest prawdziwe?

A: wolumenowli =zawsze przypisuje sie wartogé
dodatnig;

B: wolumenowi zawsze przypisuje sie wartos¢
ujemna;

C: wolumenowi przypisuje sie warto&&é dodatnig lub
ujemng w zaleznoScli od wysokof&ci ceny otwarcia
danego dnia wzgledem ceny otwarcia dnia
poprzedniego;

D: wolumenowli przypisuje sie wartos¢é dodatnig lub
ujemng w zaleznoSci od wysokoSci ceny zamkniecia
danego dnia wzgledem ceny zamkniecia dnia
poprzedniego.

Zgodnie z ustawg o obrocie instrumentami
finansowymi, papierem wartoSciowym jest:

A: umowa forward na stope procentowsg;
B: kontrakt terminowy;

C: swap;

G@} kwit depozytowy.

Na rynku jest dostepna roczna opcja kupna o cenie
wykonania 150 zt na akcje A, od ktdrej nie jest
wyptacana dywidenda. Za rok od dnia dzisiejszego
cena akcji A moze osiggngé jeden z dwdch poziomdw:
100 zi albo 200 zi. Ktdbra z ponizszych strategii
inwestycyjnych replikuje akcje A (da takg sama
wyptate w dniu wygaégniecia opciji, jak akcja A) ?

A: ulckowanie na rok kwoty rdwnej wartosci
biezgcej 100 zit i zakup dwdch opcji kupna akcji A;
B: ulokowanie na rok kwoty rdéwnej wartosci
biezgcej 100 z1 i wystawienie dwdch opcji kupna
akcji A;

C: zaciagniecie rocznej pozyczki w wysoko&ci 100
z} 1 zakup dwéch opcji kupna akcji A;

D: zaciggniecie rocznej pozyczki w wysoko&ci 100
z} 1 wystawienie dwéch opcji kupna akcji A.

TN
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Wskaz stwierdzenie&f&}g;yme:

A: wzrost bezrobocia potwierdza wniosek piyngcy z
analizy keynesowskiej, zZe niewystarczajgcy poziom
globalnego popytu moze by€é przyczyng niepeinego
zatrudnienia w gospodarce;

B: skrajni keynesi&ci utrzymujg, ze polityka
podazowa jest niepotrzebna, a catg uwage nalezy
skupié na regulowaniu popytu;

C: w opinii umiarkowanych monetarystow gidwnym
zadaniem rzgdu w sferze gospodarki jest pobudzanie
wzrostu gospodarczego za pomoca Srodkdéw polityki
podazowej oraz opanowanie inflacji;

D: wediug nowej ekonomii klasycznej polityka
gospodarcza rzadu moze wytracié gospodarke z
naturalnego dazenia do pelnego zatrudnienia, ale
tylko w przypadku, gdy jednostki gospodarujgce
zostang zaskoczone takim lub innym kierunkiem
polityki-

Koszt kapitalu wiasnego spdiki A w sytuacji, kiedy
w catoéci finansowana jest -ona kapitatem witasnym
wynosi 20%. Spdtka przeprowadzita jednak finansowg
restrukturyzacje (bez zmiany aktywdw), w wyniku
ktérej Sredni wazony koszt kapitaiu mierzony
zgodnie z formutami modelu Millera-Modiglianiego
wynosi 18,4%. Na podstawie powyzszych informacji,
wiedzac, ze w gospodarce obowigzuje podatek
dochodowy od dochoddéw spdiek o stawce 20% okresl,
ktérej z wymienionych ponizej wartoSci jest
najblizsza warto§é wskaZnika Diug (rynkowa
warto&é) /Kapital witasny (rynkowa wartosé) w wyniku
dokonanej restrukturyzacji.
A: ;U\{l, -5
B PJQ ' &
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