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Doradca inwestycyjny cheiatby oszacowad w
procentach przecietns stopg zwrotu z akcii A.
Losowa prdéba z 15 dni wykazata w skali roczne;j
przecietna stope zwrotu X=10%, przy odchyleniu
standardowym ==3%. Zaktadajac, ze rozkiad stopy
ZWwrotu jest normalny i nie wystepuje potrzeba
dokonania korekty ze wzgledu na skoficzonosé
populacii, podaj ile wynosi 95% przedzial ufnodci
dla przecietne; Stopy zwrotu z tej akcji?

WartosS& zmiennej i prawdopodcobiefistwa w rogkladzie
t: Liczba stopni £0,050 t0,025 t0,005

swobody
i3 1,771 2,160 3,012
14 1,761 2,145 2,977
15 1,753 2,131 2,947
16 1,746 2,120 2,821

[8,34; 11,66],
(7,74; 12,371,
[8,95; 11,127,
[9,44; 10,67].
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Firma doradztwa inwestycyjnego zapewnia, ze
Przecigtna stopa zwrotu z akcjl w gatezi przemysiu
P wynosi 11%. Inwestor chce sprawdzié& te opinie,
pobiera wigc prébe ziozong z akcji 50 spélek
nalezacych do tej gatezi i stwierdza, 2Ze &rednia
stopa zwrotu z akeji w prébie wyniosia 10% przy
odchyleniu standardowym 3%. Czy inwestor ma
dostateczne podstawy do odrzucenia zapewnienia
firmy doradczej przy poziomach istotnodci 0,05 i
Q,01.

Prawdopodobiefistwo, ze standaryzowana normalna
zmienna losowa przyijmie wartodci z przedzialu od 0
do Z wynosi:

Z prawdopodobiefistwo
0,05 00,0189
1,25 0,3544
1,48 0,4306
1,96 0,4750
2,13 0,4834
2,58 0,4950
2,78 00,4973

A: tak przy poziomie istotnosci 0,05; nie przy
poziomie istotnodci 0,01,
B: nie przy poziomie istotnosci 0,05; nie przy
poziomie istotno&ci 0,01,
C: tak przy poziomie istotnosei 0,05; tak przy
poziomie istotnosci 0,01,
D: nie przy poziomie istotnodci 0,05; tak przy
pozmiomie istotnodci 0,01.
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Podzial aktywSw funduszy inwestycyinych lckujacych
Srodki za granica zmienia sie w zaleznoSci od tego
jaek w poszczegdlnych krajach ksztalttuja sie
aktualne stopy zwrotu z akcji. W koficu roku zarzad
funduszu rozwaza zmiane proporcji miedzy lokatami w
akcje w krajach X, Y i Z. Decyzje o zmianie
uzalezniono od tego, czy mozna statystycznie
uzasadnié&, Ze miedzy rocznymi stopami zZwrotiu =z
akcji tych trzech krajéw w danym roku wystepowaly
roéznice. Pobrano losowo préby z 50 akcji z kraju X,
32 z kraju Y, oraz 28 z kraju Z i obliczono roczne
stopy zwrotu ze wszystkich rodzzaiéw zbadanych
akcji. Analiza wariancii dala nastepujace wyniki:
suma kwadratdw bigdéw (sum of squares for error)
S55E=22 399,8, suma kwadratdw odchylefi caltkowitych
{total sum.of squares) 88T=32 156,1. Oblicz
statystyke F i odpowiedz, czy przy poziomie
istotnosci 0,05 w oparciu o uzyskane wyniki zarzad
funduszu powinien zmienié propocije miedzy lokatami
w wymienionych krajach?

Krytyczne wartodSci F przy poziomie istotnosdei 0,0%:
Liczba stopni Liczba stopni Warto&d

swobody w swobody w rozkladu F
miznowniku liczniku

3 3 9,28

3 120 8,55

20 3 3,10

40 2 3,23

120 2 3,07

120 3 2,68

F=23,3; tak powinien zmienié& proporcie,
F=1,17; tak powinien zmienié& proporcie,
F=23,3; nie nie powinien zmieniaé proporcii,
F=1,17; nie nie powinien zmieniaé& proporcji.
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2zardzmy, zZe jest dwdch inwestordw A i B, z ktérych
kazdy posiada jako jedyne aktywo jedng obligacie.
Zaidimy rodwniez, ze obligacia posiadana przez
inwestora & jest identyczna jak obligacja posiadana
Przez inwestora B (ma takie same wszystkie cechy i
parametry, w tym cene, stope zwrotu w terminie do
wykupu, kupon, ockres do wykupu, itd.). Inwestor A
decyduje sie trzymad posiadanag cbligacje do terminu
wykupu, natomiast inwestor B decyduje sie sprzedaéd
posiadang obligacje przed terminem wykupu. Na jakie
z wymienionych ponizej dodatkowych ryzyk naraza sie
inwestor B w porbwnaniu do inwestora A decydujgc
sig na sprzedaz posiadanej obligacji przed terminem
wylupu (zaidz, ze Srodki uzyskane ze zbycia
obligacji inwestor B chce przeznaczy& na pokrycie
swoich wydatkdw) :

I: na ryzyko reinwestycii;

II: na ryzyko stopy procentowei;
IIT: na ryzyko inflaciji;

IV: na ryzyko plynno&ci;

A: (III, 1IV),
B: (II, III),
C: (II, 1V},
D: (I, II, 111, IV).

Inwestor rozwaia kupno dwuletnied obligacji
kuponowej, ktdrej cena réwna sie 94,79 z}l, wartosé
nominalna 100 z}, a oprocentowanie wynosi 7%.
Odsetkil sg piatne raz w roku na koniec roku. Ile
wynosi stopa kuponowa (8X), biezaca stopa zwrotu
(8B} 1 stopa zZwrotu w terminie do wykupu (YTM) dla
tej obligacji?

SK=7%; SB=7,38%; YTM=10%,
SK=7%; SB=10%; YTM=12%,
SK=7,38%; SB=8,56%; YTM=10%,
SK=10%; SB=7,38%; YTM=12%.

O o

Inwestor posiada 4 letnis obligacje kuponowz o
wartoSci nominalnej 100 zi, oprocentowaniu 8% 1
cenie 96,75 zt. Odsetki sa ptatne raz w roku na
koniec roku. Oblicz catkowits stopg zwrotu z tej
obligacji przy zaloZeniu, 2e inwestor ma dwuletni
horyzont inwestyecyjny, platnodci kuponowe w
pierwszych dwdch latach mogg byé reinwestowane w/g
roczne] stopy procentowej rdwnej 9%, a wymagana
stopa zwrotu w terminie do wykupu =z obligacji
dwuletnich wyniesie na koniec okresu inwestycyjnego
10%.
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Oblicz wewnetrznsg stope zwrotu z portifela
sktadajgcego sie z nastgpujacych dwdch obligaciji 2
i B:

Cbligacia A B
Oprocentowanie 7% 10%
Okres do wykupu (w latach) i 2
Warto&¢ nominalna 100 200
Cena 58,15 200
Stopa zwrotu w terminie do wykupu % 10%

Odsetki od obligacji A i B ptatne sz raz w roku na
koniec roku.
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Zalidzmy, ze w celu wyceny hipotecznych listéw
zastawnych przy prognozowaniu przedterminowych
spiat pozyczek hipotecznych bedgcych podstawa ich
emisji wykorzystuje sie poziom spiat
przedterminowych PSA (Public Securities
Association). Poziom wzorcowy '100 PSA! oznacza,
z2: 1) w plerwszym miesigcu warunkowa stopa spiat
przedterminowych jest réwna 0,2% i rodnie o 0,2% w
skali rocznej w kazdym nastepnym miesiacu, az do
osigagnigeia poziomu 6%; 2) dla nastepnych miesiecy
warunkowa. stopa splat przedterminowych jest stala 1
wynosi 6% w skali rocznej. Przy zalofeniu 165 PSA
oblicz miesigczng stope zapadalnofci SMM (single
monthly mortality rate) dla dwudziestego miesizca.
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Obligacje bez opcji refinansowania, to obligacje:

A: ktOre sa emitowane przez przedsiebiorstwa w
wyniku niemozliwofci uzyskania kredytu
refinansowego w banku,

B: ktdre sz emitowane przez banki w momencie, w
ktérym stopa kredytu refinansowego NBP jest na
tyle wysoka, ze nie oplaca sig pozyskiwaé Srodkdw
na rynku miedzybankowym,

C: ktdrych wczesniejszy wykup jest zabroniony
jedynie wtedy, gdy Srodki na ich sptate pochodzz z
wpiywow z emisji innych papieréw diuznych o
nizszym kogzcie,

D: ktbre sg emitowane przez gminy w celu
pozyskania Srodkdéw na realizacje inwestycii
infrastrukturalnych, ktdre nie moga zostaé
sfinanscowane poprzez emisje akcii.
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Zatrbzmy, ze dwa papiery, ktSrych parametry podanc
ponizej sa wycenione zgodnie z linig rynku papierdw
wartoSciowych (SML). Ile wynosi oczekiwana stopa
zwrotu z papieru o wspdiczynniku beta rownym 27

Oczekiwana stopa Beta
Zwrotu

Papier 1 6% 0,5
Papier 2 12% 1,5
A: 14%,
B: 15%,
C: 16%,
D: 17%.

PrzypuS€my, ze istnieje dobrze zdywersyfikowany
portfel papierdw wartosciowych P o wspbiceynniku
beta rdéwnym 1,2. Zatdzmy réwniez, Ze w warunkach
rownowagi stope zwrotu x aktywdw wyznacza linia
rynku papierdw warto&ciowych (SML), ze stopa zwrotu
wolna od ryzyka wynosi 3%, a stopa zwrotu z
portfela rynkowego 8%. W wyniku chwilowesj
nierdwnowagi rynku stopa zwrotu z portfela P
szacowana jest na 15%. Zaproponuj odpowiednig
strategie arbitrazowa wykorzystujaca réznice
pomigdzy cbecnie szacowang stopa zwrotu z portfela
P w warunkach nierdwnowagi rynku, a oczekiwana
stopa zwrotu w warunkach réwnowagi, zgodng z linig
rynku papierdw wartoSciowych SML.

A: sprzedaj krétko dobrza zdywersyfikowany portfel
papierdw wartc8ciowych o oczekiwanej stopie zwrotu
roéwnej 10,2% i beta 1,2 oraz jednoczesnie kup
portfel papierdw P wymieniony w zadaniu,

B: sprzedaj krodtko portfel papieréw P wymienicny w
zadaniu oraz jednoczednie kup dobrze
zdywersyfikowany portfel papieréw wartoSciowych o
oczekiwanej stopie zwrotu réwnej 10,2% 1 beta 1,2,
C: sprzedaj krétko dobrze zdywersyfikowany portfel
papiedw wartogciowych o oczekiwanej stopie zwrotu
réwnej 6% 1 beta 0,5 oraz jednoczesnie kup dobrze
zdywersyfikowany portfel papierdw wartoSciowych o
oczekiwane]j stopile zwrotu 15% i beta 2,

D: sprzedaj krétko portfel papieréw P wymieniony w
zadaniu oraz jednoczeénie kup dobrze
zdywersyfikowany portfel papierdw wartoscicwych o
oczekiwanej stopie zwrotu réwnej 15% i beta 2.
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Zatdzmy, ze jedynie dwa wskasniki okreglaja stopy
zwrotu z aktywdw: nieoczekiwany wzrost inflacji i
nieoczekiwany wzrost PKB. Ponizej przedstawicno
dane dotyczgce dobrze zdywersyfikowanych portfeli A
i B.

Portfel Oczekiwana Wrazliwoié Wrazliwo&é
stopa na na
zwrotu nieoczekiwane nieoczekiwane
zmiany zmiany
inflacyi PXB
A 0,12 1,0 1,5
B 0,10 0,5 1,0

Z powyzszych dwdch portfeli A i B chcemy utworzyé
jeden portfel C, ktory bedzie wystawiony wylgcznie
na nieoczekiwane zmiany PKB. Ile powinny wynosié
wagl portfeli A i B w nowym portfelu C oraz jaka
bedzie wrazliwosé nowego portfela na nieoczekiwane
zmiany PKB.

A: Wa = -0,5; Wb = 1,5; wrazliwod& = 1,0,
B: Wa = -1,0; Wb = 2,0; wrazliwodé = 0,5,
C: Wa = 0,5; Wb = -1,5; wrazliwo&é = -1,0,
D: Wa = 1,0; Wb = -2,0; wrazliwosé = 0,5,

ZatSimy, %e odchylenie standardowe stopy zwrotu z
portfela P wynosi 0,218, wspbiczynnik beta tego
portfela wynosi 0,9, a wskaznik Sharpe'a 0,278,
Podaj ile wynosi wskaznik Treynora dla tego
portfela.

A: 00,0121,
B: 0,0243,
C: 00,0556,
D: 0,07%98.
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Ktbre z ponizszych definicqi dotyczacych strategii
inwestycyinych 53 prawdziwe:

I: strategia biezgcego dochodu polega na biezgcym
monitorowaniu, czy portfel przynosi dochody :
kapitalowe;

IT: strategiaz wzrostu wartosci kapitaiu polega na
powiegkszanin realnej wartodci portfela s upltywem
czasu;

1II: strategia zachowania kapitatu polega na
konstrukeji portfela w taki sposdb, aby dostarczal
on biezgeych dochoddw;

IV: strategia catkowitego zwrotu polega na
powigkszaniu wartosgci portfela i dostarczaniu
biezacych dochodow;

A: (I, II, 1V),
B: (I11, 1v),
C: (II, 1Vv),

D: (I, II1).

i bonéw skarbowych o wartosei 2p tysiecy zl. Czesé
portfela zlozona z akcji ma parametr beta rowny
0,95, a wartosié jednego kontrakty futures na indeks
rynku wynosi 1 tysigc zi. Przewiduijgc wzrost
wartoSci cen akcji zZarzadzajgcy chce zwiekszyé
wspdiczynnik beta portfela, Zaktadajac, Ze beta
kontraktéw futures wynosi 1, a beta bondéw
skarbowych 0, ohlicz ile kontraktéw futures
powinien kupié zarzgdzajgcy aby powiegkszyé
wspbilczynnik beta portfela do 1,2,

A: 21,
B: 32,
C: 44,
D: 5&.

Na rynku wystepuja dwie obligacje: rzadowz o
rentownoSci 9% i wyemitowana b¥zez przedsiebiorstwo
O rentownoSci 13%. Prosze podaé& jaka jest wzgledna
Tozpigto&é stép zwrotu pomigdzy tymi obligacjami i
wspbiczynnik stép zwrotwy.

Wzgledna rozpietosa Wepbiczynnik

s5tdp zwrotu stép zwrotu
FL 0,44 0,89,
B: 0,44 1,44,
C: 0,689 1,44,
D: 1,44 0,44,
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Dla cobligacji 7 letnie]j, ktdéreqj pozostalo réwno
pigl lat do wykupu i ktdra wypiaca odsetki co pd:
roku wskaZnik wypuklosci {convexity) wyrazony w
latach wynosi 10,643. Prosze podaé ile wynosi
wskaZnik wypuklodci wyrazony w okresach
cdsetkowych.

A: 55,3215,
B: 10,643,
C: 21,286,
D: 42,572,

Proszg obliczyé réznice w ziotych pomiedzy nowa
ceng obligacii pigtnastoletniej o kuponie 10%, o
wartoSci nominalnej 100 z} przy stopie rynkowej 5%,
po spadku rynkowych stép pbrocentowych o 100 punktdw
bazowych, a nowa ceng obligacji obliczona wediug
formuty wzglednej zmiany ceny obligacji przy
wykorzystaniu czasu trwania Macullay'a (Macullay
duration), réwniez po spadku rynkowych stdp
procentowych o 100 punktdéw bazowych.

# Trere Yu\ht—h\ & Leerebaci *coqnu;c%ﬂ]'.

A: 0,52 =1,
B: 0,84 z%,
C: - 0,82 =%,
D: - 0,84 =zt.

Dwaj inwestorzy instytucjonalni posiadaja w swoich
portfelach obligacje zerckuponowe. Pierwszy z nich
posiada obligacie o terminie wykupu za 8 lat,
ktorych warto&é rynkowa wynosi 37 615 986,17 zi,
za8 wartoS& nominalna 100 min z}. Portfel drugiego
inwestora zbudowany jest z obligacji
dziesiecioletnich, ktérych rentownosé w terminie do
wykupu wynosi 14%. Prosze obliczyé wedlug jakiej
stopy zwrotu pierwszy inwestor powinien
zainwestowad uzyskane po wykupie obligacji wolne
grodki, aby w terminie dziesiecioletnim uzyskaé
taka sama rentownoé jak rentownosé inwestyeji
uzyskana przez drugiego inwestora.

A: 17%,
B: 18%,
C: 18%,
D: 20%.
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O harmonizacji portfela cbligacii mbéwimy wowczas,
gdy portfel jest tak skonstruowany, ze:

I: w zakiadanym przez inwestora momencie portfel
jest niewrazliwy na zmiany rynkowych stép
procentowych

il: zapewnia wpiywy gotdwkowe dokiadnie dopasowane
do wydatkéw, finansowaniu ktérych ma siuzyé

ITI: osiggnigcie celu harmonizacii dokonuje sie bez
wzgledu na towarzyszgce temu koszty - ten parametr
nie jest brany pod uwage

IV: osiggnigcie celu harmonizacji dokonuije sie pPrzy
mezliwie najnizszym koszcie

A: (I, II, IV)
B: (I, IV)

C: (IT, IV}
D: {II, III)

Jaka jest rdéznica w zlotych pomisdzy maksymalna
mozliwa do zaakceptowania cena rynkowa za obligacie
dziesigcioletnia z opcja przedterminowego wykupu za
dwa lata, po cenie o rdwnowartodci 105% wartosci
nominalnej, gdy rynek oczekuje realizacji tej opcii
w plerwszym mozliwym terminie, a podcbng obligaciz,
réznigcy sie tylko tym, Ze nie posiada dodatkower
opcji. Obligacja ma wartoSé nominalng % 000 z} i
wypiacane s3 corocznie kupony o wartofci 100 zi. Z
krzywe] dochodowodci wynika, ze rynkowa stopa
procentowa dla obligacji o terminie wykupu =za 10
lat wynosi 9%, zas dla obligacji o terminie wykupu
za dwa lata wynosi 6%.

A: obligacja z opcjag przedterminowego wykupu jest
wyceniana o 53,66 zl powyzej podobnej obligacji
lecz nie posiadajgce] opcii,

B: obligacja z opcja przedterminowego wykupu jest
wyceniana o 14,18 zl ponizej podobnej obligacii
lecz nie posiadajacej opcji,

C: obligacja z opcjg przedterminowego wykupu jest
wyceniana o 44,50 z} powyzej podobnej obligacii
lecz nie posiadajgcej opcii,

D: obligacja z opcja przedterminowego wykupu jest
wyceniana o 32,54 zi powyzej podobnej obligacii
lecz nie posiadajacej opcji.
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Portfel skiada sig z dwodch akecji A i B o zerowe]
korelacji miedzy scba, za& na rynku niedozwolona
Jjest krotka sprzedaz. Prosze obliczyé@ jaki jest
udzial akecji A w portfelu charakteryzujacym sie
minimalnym ryzykiem, gdy odchylenie standardowe
akcji B jest trzykrotnie wiegksze od odchylenia
standardowego akcji A.

wil oWy
o~ -
owmuno
o\t 9 o\ o\e

Proszg obliczyé wspdiczynnik beta dla akeji, ktéra
charakteryzuje sie nastepujacymi stopami zwrotu: w
pierwszym okresie 5%, w drugim 3% i w trzecim -2%,
gdy w tych samych okresach portfel rynkowy osiaga

nastgpujace stopy zwrotu: w pierwszym okresie 10%,
w drugim 0% i w trzecim 2%.
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Korelacja pomigdzy dwoma aktywami (zmienna zalezna
i niezaleznag) wyncsi 0,6. Oznacza to, ze:

A: zmiany zmiennej zaleznej wyjasniane sa w 36%
przez zmiany zmiennej niezaleznej,

B: zmiany zmiennej zaleznej wyjasSniane sg w 60%
przez zmiany zmiennej niezaleznej,

C: zmiany zmiennej niezaleznej wyja&niane sa w 36%
przez zmiany =zmiennej zalezneq,

D: zmiany zmiennej niezaleznej wyjasniane sa w 60%
przez zmiany zmiennej zaleznej.

Analizujac funkcje uzytecznoSci dwdch inwestoréw A
1 B mozemy stwierdzié, ze:

A: jezeli inwestor A charakteryzuje sie awersja do
ryzyka, to druga pochodna jego funkcii
uzytecznogci bedzie dodatnia,

B: jezell inwestor B charakteryzuje sie
skionnoscig do ryzyka, to druga pochodna jego
funkcji uzytecznofci bedzie ujemna,

C: jezeli inwestor B charakteryzuje sie
skionnoscia do ryzyka, to plerwsza pochodna jeqo
funkcqji uzytecznosci bedzie ujemna,

D: jezeli inwestor A charakteryzuije sie awersjig do
ryzyka, to druga pochodna jego funkeji
uzytecznescl bedzie ujemna.
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W przypadku, gdy inwestorzy mogg bez ograniczen
udzielaé pozyczek i zaciagaé pozyczki przy tej
samej wolnej od ryzvka stopie procentowe]j, to:

I: zarzgdzajacy portfelem ryzykownych aktywdw mote
wyznaczy< coptymalny uklad walordw nie uwzgledniaijgc
funkcji preferencji inwestora;

II: dla kazdego inwestora moze istnied inny
optymalny portfel ryzykownych aktywdw, z tym ze
wszystkie portfele ryzykownych aktywdw lezg na
jednej linii;

IIT: wolne od ryzyka stopy procentowe pray
udzielaniu i zacizganiu pozyezek roznig sie
pomiedzy sobg, lecz te rdznice sa bardzo
niewielkie;

IV: zaciagnigcie pozyczki jest réwnoznaczne z
krotks sprzedaza aktywdw wolnych od ryzyka;

A: (I, IIT),
B: (Ir, 1III),
C: (1, 1IV),
D: (TII, 1IV)

Inwestycja o wartosci poczatkowe] 3000 jest warta
po pigeiu latach 5000. Prosze obliczy historyczna
stopg zwrotu z tej inwestycji za caly okres jej
pPosiadania (Holding Period Return - HPR),
historyczng roczna stopg zwrotu z tej inwestyciyi
(rocznma HPR) i stope brocentowsg za okres posiadania
inwestycji (Holding Period Yield - HPY) oraz roczna
stope procentows (roczna EPY) .

HPR BEFY roczna HPR roczna HPY
A 1,67 0,67 1,11 0,11,
B: 1,67 0,87 1,13 0,13,
C: 0,67 1,67 0,11 1,11,
D: 0,67 1,67 0,13 1,13.

Proszg okreglié, ktére z ponizszych rozkiaddw
czgstoScil, zwanych réwniez kurtoza charakteryzujsz
sig najwyzszg wartoscig odchylenia standardowego:

A: rozkiady platokurtyczny (sptaszczony),

B: rozkiady leptokurtyczny {spiczasty),

C: na podstawie posiadanych danych nie mozna tego
ustalic,

D: w przypadku A 1 B odchylenia standardowego moze
by& jednakowe.
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Majgc nastepudacy zbidr danych populacji: 0,2; 0,3;
0,6; 0,8; 1,0; 1,5; 1,7; 3,2; 3,2; 3,3; 3,4; 3,5;
3,6; 3,7; 3,8; 3,9; 4,0; 4,1; 4,2; 4,3; 4,5; 4,5;
4,5; 4,5; 4,5; 4,6; 4,7; 4,8; 4,9; 5,0,

ktodry charakteryzuje sie takimi parametrami jak

Srednia, ktéra wynosi 3,36 i odchylenie standardowe
wynoszgce 1,48, prosze stwierdzié, czy twierdzenie
Czebyszewa odnoszgce sie do dwdch odchylen
standardowych i regula empiryczna odnoszgca sie do
dwoch odchylefi standardowych, zostaly potwierdzone
w powyzsze] populacji, czy tez nie zostaly
potwierdzone.

Twierdzenie Czebyszewa Regula empiryczna

A: zostalo potwierdzone zostala potwierdzona,
B: zostato potwierdzone nie zostala potwierdzona,
c.

nie zostalo nie zostala potwierdzona,
potwierdzone

D: nie zostalo zostata potwierdzona.
potwiexrdzone

Przepis ustawy o rachunkowoSci, stanowilacy, ze: "W
ksiegach rachunkowych i wyniku finansowym jednostki
nalezy ujal wszystkie osiggniete, przypadajgce na
jej rzecz przychody i obcigzajgce jg koszty
zwigzane z tymi przychodami dotyczgce danego roku
obrotowego, niezaleznie od terminu ich zapiaty." -
wyraza nastepujgca z wymienionych nadrzednych zasad
rachunkowo&ci : '

zagsade ciagtoéci,
zasade memorialows,
zasade wspdimiernosci,
zasade istotnodci.

oo
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Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci,
informacja dodatkowa w rocznym sprawozdaniu
finansowym jednostki, nie bedacej bankiem ani
ubezpieczycielem, powinna cbejmowaé, w
szcozegdlnosci

I: informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie
nastgpity po dniu bilansowym, a nie uwzglednionych
w bilansie i rachunku zyskdw i strat;

IT: informacje o aktualnej i przewidywanej syvtuacii
finansowei;

ITT: dane o strukturze wtasnogci kapitalu
podstawowego oraz liczbie i wartodci nominalne’
subskrybowanych akcji, w tym uprzywilejowanych;
IV: strukture rzeczowsg (rodzaje dzia}alnogci) i
terytorialng (kraj, eksport) przychodéw ze
sprzedaiy towardw i produktdw; -

A: (I, II, IV),

B: (I, III, IV},

C: (I, II, IiI, IV),
D: (II, III).

Zgodnie z ustawa o rachunkowogci, jezaeli zalogenie,
ze jednostka bedzie kontynuowala dziatalnosé
gospodarczg nie jest zasadne, to wycena
wymienionych skladnikéw majgtku trwalego nastepuje
we wskazany ponizei sposodb:

I: vdzialdw w innych jednostkach - po cenach
sprzedazy netto mozliwych do uzyskania;

II: wartoSci niematerialnych i prawnych - po cenach
nabycia lub kosztach wytworzeniaz;

III: Srodkéw trwalych - po cenach sprzedazy netto
mozliwych do uzyskania, nie wyzszych od cen nabycia
lub kosztéw wytworzenia, pomniejszonych o
dotychczasowe odpisy amortyzacyjne (umorzeniowe) ;
IV: inwestycii rozpoczgtych - po cenach nabycia lub
kosztach wytworzenia, pomniejszonych o
dotychczasowe odpisy amortyzacyjne (umorzeniowe) ;

A: (III),

B: (111, IV),
C: (II, 1V},
D: (I, II).

Zgodnie z ustawz o rachunkowogci, nadwyzke
dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi, dotyczaca
jednej waluty, powstala w zwiazku z wyceng na dzied
bilansowy przez jednostki inne niz banki naleznodci
1 zobowigzad w walutach cbecych, zalicza sie do:

pozostaiych przychodéw operacyjnych,
przychoddw z operaciji finansowych,
zyskdéw nadzwyczajnych,

przychoddw przysziych okresédw.

o R R v i
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Zgodnie z rozporzadzeniem Rady Ministrdw w sprawie
szczegblowych warunkéw, jakim powinien odpowiadaé
prospekt emisyiny..., w prospekcie emisyjinym
emitenta akcji ubiegajgcego sie PO raz pilierwszy o
uzyskanie zgody na ich wprowdzenie do publicznego
obrotu, w rozdziale "Sprawozdania finansowa"
zamieszcza sie sprawozdanie finansowe i odpowiednio
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, sporzadzone
na dziefi bilansowy poprzedzajgcy date zlozZenia
prospektu do Komisji Papierdw WartoSciowych 1 Gield
O nie wigcej nig:

A: 6 miesiecy,
B: 9 miesiecy,
C: 12 miesiecy,
D: 18 miesiecy.

Zgodnie z ustawa o rachunkowodci, prawda jest, ze:

1: zobowigzania krétkoterminowe to zobowliazania,
ktérych okres splaty na dzief bilansowy jast nie
diuzszy niz rok;

II: do pozostalych kosztdw operacyjnych zalicza sie
koszty nie zwiazane bezposSrednio ze zwykls
dziazalnodcia jednostki, w szczegdlnosci koszty
spowodowane sprzedaza &rodkéw trwatych;

ITI: dzief bilansowy to dzied sporzadzenia
sprawozdania finansowego, bedacy jednoczegnie doiem
ziozenia podpiséw przez osoby odpowiedzialne za
sporzadzenie tego sprawozdania;

IV: inwestycje rozpoczste stanowig ogdi
poniesionych kosztdw pozostajgcych w bezposrednim
zwiazku z nabyciem aktywéw finansowych;

(£, 11},

(I, I1I, IV),

(I, I1, 1IV),

(T, II, III, IV).

O 0w p
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Zgodnie z uchwalz Komisji Nadzoru Bankowego w
sprawie szczegblnych zasad sporzadzania Drzez banki
skonsclidowanych sprawozdad finansowych, bank
bedgcy jednostka dominujgca nie korzystajaca ze
zwolniefl 1 wylgczed z konsolidacii, konsoliduje:

i: jednostki stowarzyszone - metoda braw wlasnoSci;
IT: jednostki zalezne o caltkowicie odmiennym niz
bank rodzaju dzialalnosci - metoda peing;

III: jednostki zalefne, w przypadku ktérych
sprawowanie przez bank kontroli jest w sposob
istotny ograniczone - metods praw wiasnodci;

IV: jednostki zalezne, ktdrych zadaniem statutowym
jest giéwnie Swiadeczenie uslug na rzecz banku -
metoda praw wiasnogci;

A: (I, III),

B: (I, 1T, 1V),
C: (1T, IIT},
D: (III, IV).

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, zysk lub strate ze zbycia lokat
funduszu wylicza sie metoda:

A: "pilerwsze przyszlo - pierwsze wyszlo" (FIFO),
przyjmujac, 2ze rozchdd danego sktadnika lokat
wycenia sie kolejno po cenach najwcezesniejszych
zakupdw,

B: "ostatnie przyszio - pierwsze wyszlo" (LIFO),
przyjmujac, ze rozchdd danego skiadnika lokat
wycenia sie kolejno po cenach najpdiZniejszych
zakupow,

C: "najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze®
(HIFO), polegajgca na przypisaniu sprzedanym
skiadnikom najwyzszej ceny nabycia danego
sktadnika lokat,

D: "wediug cen przecigtnych", polegajacag na
przypisaniu sprzedanym skladnikom ceny ustalonej
jako Srednia wazona cen nabycia danego skladnika
lokat.
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Zgodnie z rozporzadzeniem Rady Ministrdw w sprawie
rodzaju, formy i zakresu informacji biezgcych i
okresowych oraz termindw ich przekazywania przez
emitentdw papierdw wartoSciowych dopuszczonych do
publicznego obrotu, sprawozdania finansowe i
skonsolidowane sprawozdania finansowe oraz dane
poréwnywalne emitentdw bedacych podmiotami
zagranicznymi mogg zostad zaprezentowane, pod
warunkiem wskazania rdznic pomiedzy tymi
sprawozdaniaml a sprawozdaniami, ktdre zostalyby
sporzadzone wedlug polskich standarddw
rachunkowosSci, zgodnie z zasadami okreSlonymi
DrZez:

A: Miedzynarodowe Standardy Rachunkowofci lub
Amervykafiskie Standardy RachunkowoSci,

B: wylgcznie Miedzynarodowe Standardy
Rachunkowo&ci,

C: dowolnie wybrane standardy rachunkowo&ci,
obowigzujgce w krajach czlonkowskich Unii
Buropejskiej,

D: standardy rachunkowoéci kraju pochodzenia
emitenta.

Spbika RABC S.A. osiggnela za rok obrotowy zysk
netto 20.800 tys. z}l. Kapital zakiadowy tej spdiki
nie zmienil sie w trakcie roku i skitadal sie z
3.500.000 akeji zwyklych na okaziciela 1 500.000
akcii imiennych uprzywilejowanych co do dywidendy,
dla ktdérych zadeklarowana do wypltaty dywidenda
wynosita 2,50 =z na kazda akcje uprzywilejowans.
Wszystkie akcje byly w posiadaniu akcjonariuszy.
Spdika nie posiadata akcji wiasnych. Przy cenie
rynkowej jednej akcji spdiki ABC S.A. 22 zi,
wekagnik relacji ceny do zysku (PE ratio) wynosi:

A: 4,50,
B: 4,23,
C: 3,984,
D: 3,70.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow w
sprawie szczegdinych warunkdw, kitdrym powinna
odpowiada& rachunkowos¢ narodowych funduszy
inwestycyjnych, udzialy wiodace, stanowigce
sktadnik portfela inwestycyjinego narodowedgo
funduszu inwestycyjinego, ujmuje sie w sprawozdaniu
finansowym:

A: wedlug wartodci przeszacowanej do ich wartosci
rynkowe],

B: wedilug cen nabycia,

C: wedlug nizsze] z wartodci - ceny nabycia albo
ceny rynkowej,

D: wedlug wartofci wyznaczone] metods praw
wtasno&ci.
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Zgodnie =z ustawg o rachunkowosgcsi , jako lokaty w
bilansie jednostki bedgce; ubezpieczycielem,
wykazuje sie:

I: zaliczki na boczet wartodci niematerialnych i
Prawnych;

IT: diuzne bPapiery wartosciowe emitowane przez
jednostki zalegne 3 stowarzyszone;

ITI: pozyeczki. hipoteczne;

IV: pozyczki dia jednostek, w ktdrych
ubezpileczyeiel posiada udziaty i akcije:

A (I, 11, ITT, vy,
B: {I1),

C: (1T, 11T, Iv),

D: (1T, ITTI).

Wskaz, ktére = ponizszych metod rachunku
efektywnogci inwestycji naleza do metod okre§lanych
jako niedyskontowe (nie uwzgledniajace wartosci
pienigdza w czasie) :

I: wartogei biezace] netto;
II: prostego okregu zwrotu;
III: stopy Zwrotu;

Iv: wewngtrznej stopy zwrotu;

A: (I, 11, 11T, IV),
B: (II, 11T, Iv),

C: (II, 1I1),

D: (1, 1Vv).

Planujesz zalkup maszyny za 800 zl. Po roku maszyna
bedzie catkowicie zuzyta 1 jej wartosd mozna

-

zi. Zbadaj optacalnosé pProjektu metoda wewngtrzne;
stopy zwrotu i wskaz, prazy ktbérych z nizej
wymienionych stép dyskontowyeh mozna Zaakceptowad
projekt ze wzgledu na Jjego optacalnesé.

I: 10%

I1: 122
IIT: 15%
Iv: 17%

A: (T, I71),

B: (I1, 11T, vy,
C: (IIT, 1IV),
D: (1IV).
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W przypadku metody indeksu rentownoé&ci, stuzgcej do
oceny projektdéw inwestyeyijnych, wskaz stwierdzenia
Prawdziwe:

I: wskazania indeksu rentownosci dotyczace
akceptacji pojedynczego projektu pokrywaja sie ze
wskazaniami metody wartodci biezgcej netto;

II: indeks rentowno&ci obliczany jest jakc iloraz
wartoSci biezgcej wyplywdw pieniadza (licznik) oraz
wartoSci biezgcej jego przyplywdw (mianownik) ;
III: projekt inwestycyiny nalezy zaakceptowaé, gdy
indeks rentownogci jest mniejszy od 1;

IV: przy pordwnaniu projektéw inwestycyinych za
pomoca indeksu rentownodci za lepszy uznaje sie
projekt, dla ktdrego indeks oslaga wyiszz warto&d;

A: (I, IT, Iv),
B: (T, 1IV),

c: (Ir, 11T, Iv),
D: (I, III).

Prognozowany przeplyw gotdwki (Cash Flow) projektu
inwestycyjnego przedstawia sie nastepujaco: t(0) -
100.000 z}, t(i) 60.000 2z} i t(2) 70.000 zt.
Dokonujac oceny ekonomicenej efektywnodeci projektu
przyjmij, Ze koszt kapitalu wynosi 10%. Na
podstawie powyzZszych danych przeprowadZ analize
wrazliwoSci wartoSci biezacej netto projektu (NPV)
wzgledem wielko&ci nakladéw oraz przyijetej stopy
dyskontowej i wskaz stwierdzenia prawdziwe.

I: jezeli poniesione nakitady byiyby nizsze o 10%,
to NPV przy pozostalych elementach stalych
wyniosiaby 12.396,69 zk;

IT: jezeli przyjeta stopa dyskontowa. bytaby nizsza
© 10%, to NPV przy pozostaktych elementach statych
wynioslaby 13.963,47 zk;

III: NPV analizowanego projektu jest bardzie]
wrazliwa na szmiany wysokodci nakladdw
inwestycyjnych niz na zmiany w wysokoSci stopy
dyskontower ;

IV: NPV analizowanego projektu jest bardziej
wrazliwa na zmiany w wysokosci stopy dyskontowe]
niz na zmiany wysokodci nakladdw inwestycyjnych;

A: (II, III),
B: (I, 1I, 1IV),
C: (I, III),

D: (IV).
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W przypadku zastosowania metody ekwiwalentu
pewnosci (CEA) przy analizie projektdw
inwestycyjnych prawda jest, ze:

L: czynnik ekwiwalentu pewnodci dla wplywdw
pienigdza zwisksza sig wraz z wydiuzeniem okresu
Prognozy;

II: ekwiwalent pewnofci przeplywu pieniadza (Cash
Flow) przy wyliczaniu wartogci biezgcej netto (NPV)
jest dyskontowany przy zastosowaniu stopy bedgce]
roéwnowartogcia stopy zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka;

IIT: czynnik ekwiwalentu pewnosci moze przybierad
wartoSC wigksza od jednodci;

IV: po przemnozeniu ryzykownego przepiywu gotéwki,
przez czynnik ekwiwalentu pewno&ci otrzymujemy
wielkoSé& ekwiwalentu pewnosci dla danego przepivwuy;

A: (I, Iz, IIT, 1V),
B: (I, 1IV),

C: (11, III1),

D: (II, ITI, IV).

Jezeli aktywa spéiki XvZ majg wartosé 1.000.000 gz
i s3 finansowane pasywami o nastepujacej wartodci:
200.000 zt - diug,

400.000 z} - akcie uprzywilejowane,

400.000 z* - akcje zwykile,

za8 koszt kapitaiu przedstawia sie nastepuijaco:
koszt diugu - 20% , koszt akejl uprzywilejowanych -
30% , koszt akciji zwyktych - 40% , to &redni wazony
koszt kapitalu wynosi:

o om o
L) W popo
n\u U\U n\a 0\“

O oo W

W przypadku, gdy cena aktywéw stanowigcych
przedmiot leasingu wynosi 50.000 z}, oprocentowanie
kredytu leasingowego 12 % rocznie, zag umowa
leasingu zostala zawartz na 5 lat, to platnogé
leasingowa (platnodé ta obejmuje rate kapitalowa
oraz odsetki jest réwna w kazdym roku i platna na
koniec roku) wynosi z doktadnosgcig do 1 zkt:

A: 13.870 =z},
B: 14.005 2%,
C: 14.789 =1,
D: 14.985 zt.
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W modelu Millera - Modiglaniego dotyczacego
gospodarki, w ktérej nise cbowigzujg podatki, prawda
jest, ze:

I: warto&¢ gpdiki nie zadtuzonej jest taka sama jak
warto8¢ spdiki zadluzonej;

II: oczekiwana stopa zwrotu z kapitaiu wkasnego
(koszt kapitaiu witasnego) jest liniowa funkcia
wskaznika D / Kw (rynkowa wartodé diugu / rynkowa
wartosSé kapitalu wiasnego);

ITII: koszt kapitatu wtasnego jest pozytywnie
skorelowany ze wzrostem wskaznika D / Kw (rynkowa
wartosé diugu / rynkowa wartog&é kapitalu wtasnego);
IV: catkowity koszt kapitatu zaangazowanego w
aktywa pozostaije niezmienny wraz ze zmiana
wskaznika D / Kw (rynkowa wartogé diugu / rynkowa
wartosc kapitaiu wiasnego) ;

A: (1, II, ITI, IV),
B: {III, IV},

C: (I, 11, ITI1),

D: (I, II, IV),.

Spdika publiczna ABC podjela decyzje o wyplacie
dywidendy. Wskaznik pokrycia dywidendy wymosi 4,
zysk netto na akcje 10 z1, zas cena akcii 50 =z1%.
Oznacza to, ze stopa dywidendy (dividend yield )

wynosi:

A: 2,5%,
B: 5%,
C: 10%,
D: 12,5%

W przypadlku dZwigni operacyinef prawdg jesgt, ze:

I: stopien diwigni operacyjnej oraz wskaznik
bezpieczefistwa operacyjnego okreslaja ryzyko
operacyjne spdiki, ktére zwiazane jest przede
wszystkim z mozliwymi zmianami w poziomie
sprzedazy;

1I: przy innych czynnikach statych, czym wyzszy
uvdzial kosztdw stalych w kosztach, tym wieksze
ryzyko operacyjne spdiki;

ITI: prog rentownodci (BEP) to wielko&é sprzedazy,
przy ktérej warto&é sprzedazy (przychdéd) Hest
réwny sumie kosztow statych i zmiennych;

IV: wskaZnik bezpieczefistwa operacyjnego (marzy
bezpieczefistwa) méwi o ile procent mcze zmniejszydé
sig osiggana przez spdlke wielkose sprzedazy zsnim
zysk operacyjny osiagnie poziom ZRTOWY;

(1, Iz, III, IV),
{11, III, IV),
(I, III, IV),
(I, II).

Oow o
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Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw 1
Doradcdw prawds jest, ze:

I: za zgoda pracodawcy doradca moze wykorzystywad
miejsce pracy i jego wyposazenie do prowadzenia
innej dzia*alnosci na wiasny rachunek;

11: doradca powinien informowad swojego pracodawce
o wszelkich dodatkowych Swiadczeniach uzyskanych w
zwigzku z wykonywaniem u niego Zawodu;

IIT: pracodawca w rozumieniu tych Zasad jest
réwniez instytucija ubezpieczeniowa, w ktdorej
organach doradca pekini funkcije;

IV: bez zgody pracodawcy doradca moze prowadzié
dziatalnosé dydaktyczna, jezeli nie wigZe sie to z
wykorzystywaniem informacji stanowigcych wlasnoss
pracodawcy;

A: (I, 11, 11T, Iv),
B: (II, IV),
C: (I, II1},
B: (I, I1, 1IV).

Zgodnie 2z Zasadami Btyki Maklerédw i Doradcdw prawda
jest, ze:

I: w przypadku pojawienia sie czynnika, ktory moze
powodowaé konflikt z obowigzkami doradey wobec
pracodawcy, doradca powinien Ffakt ten ujawnié
pracodawcy;

1I: doradca powinien ujawnié klientowi wszelkie
istotne odnoszace sie do niego konflikty intereséw,
ktére moga mieé wpiyw na bezstronnodé dzialtanig
doxradcy;

III: doradca, ktéry jest czionkiem wiadz podmiotu
emituigcego papiery wartodciowe, nie mosze gwiadczyé
usiug doradczych zwigzanych z obrotemn tymi
papierami, chyba ze czyni to w ramach ich
wprowadzania do publicznego obrotu;

IV: doradca moze udzielad anonimowych wypowiedzi
dla 8rodkéw masowego przekazu;

A: (I, II, II1, vy,
B: (I, 11, 1V),

C: (IT1),

D: (I, II, III)
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Zgodnie z Zasadami Etyki Makleréw i Doradcéw prawda
jest, ze:

I: zlecenia skiadane przez doradce, dotyczazce
transakcji na jego witasny rachunek, powinny byé
potwierdzone pisemnie;

IT: doradca formuiujazc rekomendacije inwestycyjne
powinien daé swoim klientom 1 pracodawcey mozliwo&d
dzialania w oparciu o te rekomendacije, zanim sam je
wykorzysta dla osobiste]j korzysci;

ITI: deradca nie moze byé umocowany do dysponowania
Srodkami na rachunkach papieréw warto&ciowych oséb
blisgkich;

IV: jezeli doradca powierzy swdj portfel
inwestycyjny w wylaczne zarzgdzanie podmiotowi
prowadzgcemu takie usiugi i PO ustaleniu sposobu
zarzgdzania nie ma biezacego wplywu na to
zarzadzanie, to nie stosuje sie ograniczen
wynikajacych z tych Zasad;

A: (ITI, III, IV)
B: (I, I1, 1IWV)
C: (II, 1I11I)

D: (I, III, IV)

Zgodnie z ustawa o przeciwdzialaniu wprowadzeniu do
obrotu finansowego wartogei majatkowych
pochodzgecych =z nielegalnych lub nieujawnionych
Zrodel prawda jest, ze:

I: dom maklerski ma obowigzek zarejestrowad
transakeje, jezell lzczna ich wartosd wynosi
50.000 z%, za§ ich okolicznodci wskazuja, ze sz one
ze soba powigzane;

II: Generalny Inspektor moze w ciggu 12 godzin od
potwierdzenia przyjecia zawiadomienia przekazaé
instytucji obowiazanej pisemne zazdanie wstrzymania
tej transakcii na okres nie diuzszy niz 48 godzin
od momentu otrzymania zawiadomienia;

ITT: wstrzymujac transakcje Generalny Inspektor
rownoczeénie zawiadamia wizfciwego mieiscowo
prokuratora o podejrzeniu popeinienia przestepstwa
IV: instytucja zobowizzana wstrzymuje transakcie z
momentem otrzymania pisemnego zadania;

A: (I, II, II1, IV),
B: (1, I11),

C: (Iz, 1II, 1IV),

D: (I, 1IV).
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Zgodnie z ustawg o przeciwdzialaniu wprowadzeniu do
obrotu finansowego wartosci majgtkowych
pochodzaeych z nielegalnych lub nieujawnionych
Zrédet prawds jest, ze:

1: na zadnie kontrolera instytucja obowigzana jest
zobowigzana do przekiadania wszelkich dokumentdw i
materiatéw niezbednych do przeprowadzeniz kontroli
- w tym réwniez dokumentdw i materizidw
zawierajgcych informacje objete tajemnica
pafistwowg;

IT: kontroler jest upowazniony do swobodnego
poruszania sig po terenie instytucji zohowigzaned
bez uzyskiwania przepustki oraz nie podiega rewizji
osobiste];

ITI: ujawnianie nieuprawnionym, w takze stronom
transakcji, faktu poinformowania Generalnego
Inspektora o transakcjach, ktdrych okolicznosci
wskazujg, Ze wartoSci majatkowe mogg pochodzié =z
nielegalnych lub nieujawnionych Zrddet, jest
zabronione;

IV: kto bedac pracownikiem domu maklerskiego, wbrew
przepisom ustawy, nie dopeinia cbowigzku
zawiadomienia organu informacii finansowej o©
transakcji podlega karze pozbawienia wolnodci do
lat 3;

A: (I, II, III, IV),
B: (II, II1, IV),

c: (1, 11, IV),

D: (I,

Na rynku istnieja trzy spdtki: A, B i C, na
podstawie ktorych tworzy sie indeks gieldowy.
Ponizsza tabela przedstawia liczbe akeji i ceny
akcii w chwili T 1 T+1.

Akcja Liczba akcji Cena Cena w
w okresie T okresie T+1
A 100 000 10 12
B 200 000 20 13
- 500 000 14 20

Korzystajac z powyzszych danych, przy Zzatozeniu, 2ze
liczba akcji jest niezmienna, oblicz wartogd
indeksu wazonego ceng i odpowiednio wazoneago
wartoScig rynkowa w chwili T+1. Zaldz, ze okres T
jest okresem bazowym i wartosé indeksu wynosi 100.

A: 102,27 i 102,27,
B: 115,00 i 115,00,
C: 115,00 i 102,27,
D: 102,27 i 115,00.
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Oczekiwany za rok wolny bprzepiyw gotdwkowy dla
akcjonariuszy (free cash flow to equity) w spbélce
ABC wynosi 2 min zi. Rynek oczekuje, ze ten
przeplyw gotdwkowy bedze r6st co roku do
nieskoficzono&ci o stope réwna oczekiwanemu
wzrostowi PKB w Polsce, wynoszaca 4%. Spdika ARC
finansuje sie w 25% diugiem, ktdérego koszt wynosi
10%. Koszt kapitalu wiasnego wynosi 14%. Jezeli
stopa podatkowa wynosi 32%, to wartosé kapitatu
wiasnego firmy wynosi:

20,8 mln =i,
20,0 min =i,
22,2 mln =%,
33,3 mln =%,

0w

Wartos¢ akcii z modelu wyceny akcji opartego na
oczekiwanych wolnych przepiywach gotéwkowych dla
akcjonariuszy bedzie réwna wartosci akcji z modelu
zdyskontowanych dywidend gdy (zatdz, ze istnieijs
wytacznie akcje zwykle) :

I: firma wyplaci caloié wygenerowanych przeplywdw
gotdéwkowych dla akcjonariuszy w formie dywidendy;
IT: firma nie wypZaci dywidendy;

1iT: wolny przeplyw gotéwkowy dla akcjonariuszy
PrZzewyzsza wartosé dywidendy, ale pozostajgca
nadwyzka gotdwki w firmie jest inwesotwana w
przedsiewziecia o wartodci biezgcej netto (NPV)
réwnej zero;

IV: warto8é akcji z tych modeli nigdy nie jest taka
Sama ;

)
1),
, III),
V).

Onw

(
(
(
(

Ho

Faze pierwsza - pionierski start, w pigciofazowym
cyklu zycia branzy charakteryzuijg ZAZWYCZa]
nastgpujgce cechy:

I: w czasie tego okresu branza doswiadeza
gwattownego wzrostu Sprzedazy;

IT: marza zysku jest zazwyczaj ujemna;
IIT: firmy ponoszg gidwnie koszty rozwoiju;
IV: konkurencja w branzy jest duza;

A: (I, 1II),

B: (II, III, 1IV),

c: (I, 1I1),

D: (I, II, III, IV).
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Ktdre z ponizszych stwierdzen sg prawdziwe w
odniesieniu do rynkowej i ekonomiczney wartodci
dodanej (market value added - MVA and eccnomic
value added - EvVA)?

I: EVA jest oparta na skorygowanych wielkosciach
ksiegowych, =zag& MVA na wielkeoSciach rynkowych;
1l: MVA jest zawsze wieksza od EVA;

I1I1: obydwie miary wykorzystuja kategorie EBIT do
obliczenia ich wartodci;

IV: badania empiryczne wskazujag, ze wykorzystanie
EVE w procesie wyboru akcji daje ponadprzecietng
stope zwrotu;

A: (1),

B: (I, III),
C: (I1, III),
D: (III, IV)

W odniesieniu do wska?nika zaufania (ufnosci)
Barrona (confidence index) nie bPrawdziwe =3
nastegpujace stwierdzenia:

I: mierzy on rdiznice w rentownogci miedzy wysokiej
klasy obligacjami a akcjami wchodzacymi w skiad
indeksu Dow Jones;

II: mierzy on stosunek pomigdzy rentownodcia
obligacii a rentownesScig rynku instrumentdw
pochodnych;

IIT: spadek wskaznika zaufania oznacza oczekiwanie
ha wzrost rynku gieldowego;

IV: wartosSé wskaznika zalezy od zmian popytu na
akcie;

A (I},

B: (I, I1),

C: (I, I, III),

D: (I, TII, ITr, 1IV).

Ktdre z ponigszych zalozed nie sg zalozeniami
prostej regresji liniowej:

I: rozklad zmiennej zaleZnej qest normalny;
iI: w modelu wystepuje autckorelacia;

IIT: wystepuijg przynajmniej dwie zmienne
niezalezne;

IV: wystepuje zjawisko homoskedastycznosei ;

A: (I, I1),

B: (II, II11),

C: (rzz, 1IVv),

D: {(II, III, IV)
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Ktdre z ponizfszych stwierdzed g3 prawdziwe w
odniesieniu do przedzialu ufnosci -

1: przedzia}l ufnosci jest zawsze rowny przedziatowi
predykcji;

Il: przedzia® ufnodci jest tym Bzerszy im
standardowy btad szacunku Jest wiekszy;

IIT: przedzial ufnosci jest tym szerszy im
standardowy blgd szacunku jest mniejszy;

1V: do obliczaniz przedzialu ufnesci wykorzystuje
sie metode najmniejszych kwadratéw;

I1),

0w

I)
I1),
I, 1v).

HHHMH

Wolne przeplywy gotdwkowe generowane przez spdlke
ABC w ciagu nastepnych trzech lat bgda nastepujace:
30 mln 2z} od dzisiaj za rok, 35 mln 2z} za dwa lata
i 40 min zl za 3 lata. Poczgwszy od 4 roku wolne
przepltywy gotdwkowe bedy rosty o 3% rocznie, w
nieskoficzono&é. Spédika ABC finansuje sie w 70%
kapitaltem wiasnym i w 30% dtugiem. Stopa podatku
dochedowsgo wynosi 32%, zas beta Firmy 0,8. Stopa
Zwrotu z portfela rynkowego wynosi 15%, stopa wolna
od ryzyka 5%, zad& koszt diugu, ktdrym finansuje sie
spbika wynosi B8%. Wartogé rynkowa firmy wynosi
ckoio:

A: 396 mln =1,
B: 426 mln =z,
C: 451 min z1,
D: 478 mln z32.

Cena kontraktu futures na dostawe oleju cpatowego,
ktdry wygasa za 3 miesigce wynosi 4,5 USD za galom.
Zas§ cena takiego samego kontraktu futures
wygasajgacego za 6 miesiecy wynosi 4 USD za galon.
Sytuacja taka obrazuje rynek terminowy, ktdry Fest

W stanie: *Fesc rrmﬁn Tw L@nu¢u %JLukqui
report (contango),

deport (backwardation),

wykupienia,

wyprzedania.

OO0
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Na efektywnym rynku terminowym cena w kontrakcie
futures powinna byé:

A: zblizona do oczekiwanej przysziej ceny spot
aktywa, na ktére wystawiany jest kontrakt,

B: wyzsza niz oczekiwana przyszia cena spot
aktywa, na ktdére wystawiany jest kontrakt,

C: niZzsza niz oczekiwana Przyszia cena spot
aktywa, na ktoére wystawiany jest kontrakt,

D: rowna cenie spot aktywa, na ktdre wystawiany
jest kontrzk, w dniu wygadniecia kontraktu.

Producent rzepaku ma w magazynie 2000 ton rzepaku,
ktdrego obescna cena spot wynosi 3000 =zl za tone.
Producent zamierza zabezpieczyé sie przed ryzykiem
zmiany ceny w ciagu najblizszych 4 miesiecy. Do
zabezpieczenia swojej pozycji zamierza wykorzystad
kontrakt terminowy wygasajgcy za 6 miesiecy na
dostawe 100 ton rzepaku, ktbrego obecna cena wynosi
3300 =zi. W wyniku przeprowadzenia regresji
producent wyznacza wartogé wspbiczynnika beta (tj.
zaleznosé zmian ceny rzepaku i zmian ceny w
kontrakcie futures na rzepak wygasajgcym za 6
miesigcy), ktdéry przyjmuje warto&é 0,95. Jaka ilo&é
kontraktédw futures powinien producent
kupi&/sprzedad, aby uzyskaé najpeiniejsze
zabezpieczenie?

kupié 19 kontraktéw,
sprzedac 19 kontraktdw,
kupié 20 kontraktdw,
sprzeda& 20 kontraktdw.

Ontwe

W chwili obecnej wartodé indeksu S&P 500 wynosi
1051, =zas cena 12 miesiecznego kontraktu futures na
ten indeks wynosi 1100. Stopa dywidendy wynosi 2, 5%
w skali roku, a stopa wolna od ryzyka 7% w skali
roku. Ile wynosi mozliwy do zrealizowania zysk
arbitrazowy, jezeli nie ma kosztdw transakcyjnych,
a mnoznik indeksu wynosi 500 USD?

A: 0 USD,

B: 124,5 USD,

C: B52,5 TSD,

D: nie mozna zrealizowaé zysku arbitrazowego.
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Inwestor dzialajacy na rynku walutowym ma
nastepujace informacie dotyczgce dolarédw USA i
funtdéw brytyiskich GBP:

- kurs spot wynosi 1,5 USD / 1 GBp

- 60-dniowy kurs forward wynosi 1,45 USD / 1 GBP

- Stopa procentowa dla lokat 120-dniowych wynosi
4,5% w USA i 5,6% w Wielkiej Brytanii.

Na rynku efektywnym 120 dniowy kurs forward wymiany
dolara do funta powinien wynosié:

A: 1,4844 USD / 1 GBP,
B: 1,494¢ USD / 1 @BP,
C: 1,5001 USD / 1 GRp,
D: 11,5301 USD / 1 @RP.

Inwestor zakupil 100 rocznych europeijskich opcji
zakupu na akcje spdiki A o cenie realizacii 60 orag
100 rocznych europejskich opcji sprzedazy na akcije
spdiki A o cenie realizacji 60. Cena (premia) opcji
zakupu wynosila 5, zag cena (premia) opcii
sprzedazy 3. Maksymalna strata jaka inwestor moze
poniesd w wyniku zajecia tej pozycii wynosi:

A: 200,
B: 300,
C: 500,
D: 800,

Dzisiejsza rynkowa wartosd akcji sp6iki A wynosi
123,14 z}. Zgodnie z oczekiwaniami inwestoréw
spotka za rok od dnia dzisiejszego wyptaci
dywidende na akcije w wysokoSci 20 z}, zas za dwa
lata od dnia dzisiejszego w wysokoSci 25 zt.
Wymagana stopa zwrotu z akcji wynosi 10%. Ile,
zgodnie z oczekiwaniami tych inwestordw, wyniegie
rynkowa warto&é akeji spdiki A na koniec drugiego
roku od dnia dzisiejszego (po wyptacie dywidendy za
ten rok)?

A: 100,00,
B: 102,00,
C: 123,14,
D: 135,45,
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Spbika X jutro wyplaci dywidende na akecje w
wysokosSci 10 zi. Perspektywy branziy, w ktdrej ona
dziala s3 jednak pesymistyczne i zgodnie z
oczekiwaniami inwestordw dywidenda bedzie w
przysziych okresach maled w statym tempie 5%
rovznie (do nieskoficzonogci) . Wymagana stopa zwrotu
z akcjii wynosi 10%. Na podstawie powyzszych danych
okregl (= doktadnogciz do 1 zt), ile wynosi
dzisiejsza wartosé akcji sp6tki X, jeszeli jej
nabywcy przystuguje prawo do jutrzejsze] dywidendy.

A 67 =z,
B: 73 zi,
C: 77 z%,
D: 200 =i,

Zgodnie z medelem wyceny akcji okreSlanym mianem
modelu ptaka w garsgci (ang. Bird in the hand) ,
wartosSé akcji moze byé wyceniona jako strumied
oczekiwanych dywidend od tej akeji. Jegeli przez Rn
oznaczymy stope dyskontows stosowang w tym modelu
do dyskontowania dywidendy przewidywanej na koniec
roku n, zag przez Rn+l - na konie roku n+l, wéwczas
pomigdzy tymi stopami zachodzi relacja:

A: Rn = Rn+i,
B: Rn » Rn+1,
C: Rn < Rn+1,
D: Rn = Rn+1l.

Spbiki A i B finansowane 53 jedynie kapitatem
wiasnym, a w ocenie inwestordw charakteryzujg sie
one identyczaym ryzvkiem. Akcjonariusze oczekuia,
¢2e za rok od dnia dzisiejszego spéika A wyplaci
dywidende na akcje w wysokoSci 4 zi, zas
bezpoirednio po tej wypiacie cena akcji wyniesie 30
zt. Spdika B prowadzi polityke polegajacs na
niewypltacaniu dywidendy. Obecna cena akcii tej
spotki wynosi 50 zi, zag akcjonariusze spodziewajs
sig, Ze zysk kapitatowy (ang. capital gain) w
okresie najblizszego roku wyniesie 10 z}. Zgodnie gz
obowigzujgcymi regulacjami podatkowymi dochdd
uzyskany w postaci zysku kapitatowego jest
nieopodatkowany, zz% dochéd uzyskany w postaci
dywidendy dla wszystkich inwestoréw jest
opodatkowany stopsz podatkows w wysokoSci 20%. Na
podstawie powyzszych danych, zakiadajgc, ze rynek
jest efektywny okresl, ile wynosi obecna cens gkcji
spbiki A.

A: 27,67 zi%,
BE: 28,33 =z1%,
C: 30,18 =%,
D: 30,91 =z%,
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Spodziewany zysk na akcje spdiki Z na koniec roku
Plerwszego wynosi X. Zgodnie z szacunkami
inwestoréw stopa zwrotu z kapitaiu wlasnego spéiki
jest stala w czasie i wynosi ROE=0,30. Witagciwa do
wyceny akcji spoéiki stopa dyskontowa (koszt
kapitatu) wynosi r=0,30. Inwestorzy wiedza, ze
zgodnie z dotychczas Stosowana praktyka spdika
tradycyjnie wyptaca 0,2 zysku netto (i zysku na
akecje) w formie dywidendy (reszte reinwestujac). Na
podstawie powyzZszych informacji powiedz co stanie
sig z rynkowa ceng akcji spdtki, jezeli inwestorzy
dowiedzz sie, ze spblka zZmienilts polityke dywidendy
i poczawszy od kofeca roku pierwszego bedzie na
dywidende przeznaczaé 0,7 zysku netto. (i zysku na
akcje) . Czy cena ta zwigkszy sie, zmniejszy, czy
tez pozostanie bez zmian ? (2a1dz, 2e rynek jest
efektywny, zaé model kapitalizacii dywidend o
stazym wzro8cie wyznacza rynkowa censg akcji.)

A: wzrodnie,

B: zmalesje,

C: pozostanie hez zmian,

D: w zaleinodci od wielkoSci zysku na akcje, moze
wrosngé zmaled lub pozostad bez Zmian.

Obecna cena akcji spd1ki A wynosi 19 z}. Cena
europejskiej rocznej opeji kupna na akcje spdiki A
O cenie wykonania 20 wynosi & z}, zas stopa zwrotu
z aktywdéw wolnych od ryzyka 10% (kapitalizacja
clagta). Wartosé biezgca dywidend wyptacanych w
okresie trwania opcii od alkkcji sp6iki A wynosi 5
z1. Jaka powinna byé cena rocznej europejskier
opcjli sprzedazy akeji spOtki A o cenie wykonania 20
zt, zeby na rynku nie byto mozliwogci arbitrazu
(zachowany by Parytet put-call)?

4 4,1 zi,
B: §,1 =z%,
C: 10,1 =%,
b: 14,1 =z%.

Ktéra z wymienionych ponizej europejskich opcii
sprzedazy na 1 akcije, od ktérej nie jest wyptacana
dywidenda, jest wystawiona na akcje o najnizszej
obecnej cenie? Stopa zwrotu z aktywdw wolnych od
ryzyka wynosi 10%.

Opcja Czas do Cena Odch. stand Cena
wygasnigcia wykonania stopy zwrotu opcii
z akcji
A 0.5 roku 50 20% 10,
B: 0,5 roku 50 25% 10,
C: 1  rok 50 25% 10,
D: 0,5 roku 40 20% i0.
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Dzisiejsza cena akcji A, od ktérej nie jest
wyptacana dywidenda wynosi 100 z*. Inwestor
zakitada, ze za rok akcja ta mosze osiggnaé jedng =z
dwu warto&ci: 130 z} lub 80 zt. Ile wyniesie
wartos& rocznej europejskiej opcji zakupu
wystawionej na te akcie o cenie wykonania 110 z},
OSZacowana przy zastosowaniu modelu dwumianowego.
Roczna stopa zwrotu z aktywdw wolnych od ryzyka
(efektywna) wynosi 10%.

A: 10, 85,
B: 310,51,
C: 10, 95§,
D: 11,82.

Okregl, ktéra =z wymienionych ponizes europejskich
opcji kupna na te sama akcje X charakteryzuje sie
najnizsza wartoscig wspdiczynnika Theta?

A: in-the-money i krétkim okresie do wygasniecia,
B: at-the-money i diugim okresie do wygaSniecia,
C: at-the-money i kroétkim okresie do wygadniecia,
D: out-of-the-money i diugim okresie do
wygaSniecia.

Inwestor zakupil jedna trzymiesieczng opcje kupna
na akcje X o cenie wykonania 100 oraz wystawii
jedna trzymiesieczna opcje kupna na akcje X o cenie
wykonania 110. Zastosowana brzez niego strategia
to:

A: strategia rozpistosci byka (bull spread),
B: strategiz rozpietogci niedéwiedzia (bear
spread) ,

C: strategia rozpietoseci motyla {butterfly
Spread) ,

D: strategia stelazowa (straddle) .
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Spéikom A 1 B Zaproponowano nastepujgce roczne
stopy oprocentowania dwuletniego kredytu w
wysokoScl 1 mln =2

Spdika Oprocentowanie Oprocentowanie
state zmienne

iy 18, 0% WIBCOR+0,15%

B 20,1% WIBOR+0, 2%

Spoika A potrzebuje kredytu o stopie Zmiennay, zag
spblka B o stopie statej. Jezeli zaprojektowano
kontrakt SWAP z udziziem instytucii Linansowej, w
ramach ktérego instytucja ta zyskata na
transakcjach 0,15% rocznie, zad dla obydwa spotek
kontrakt jest jednakowo atrakcyjny, ile wyniesie
stata stopa procentowa ptacona przez spoike B w
wyniku catoSciowego rozliczenis?

18,959%,
1%,0%,
i9,5%,
18, 7%.

20w

Nominalna stopa oprocentowanis czteroletniego
kredytu wynosi 24%. Odsetki za kazdy rok s
splacane z géry, =zas kapital ma byé sptacony w
catoSci na koniec okresu kredytowania. Ile wynosi
roczna efektywna stopa OCprocentowania tego kredytu?

26,24%,
29,87%,
31,58%,
35,52%.

(W

Na podstawie ocbserwacji jednostek gastronomicznych
przy hotelach w sieci X stwierdzono, iz dochody
tych jednostek charakteryzuja sie rozkladem
normalnym o wartodci oczekiwanej 1,5 mln z} oraz
odchyleniu standardowym 0,5 mln z%. Pesymigci
sgdzg, 1z nowo wybudowans jednostki osiagna dochody
ponizej 1 min zt, zas optymigci, iz dochody te
zawleraé sie beds pomigdzy 2 min z%, a 2,5 mln =%,
Przy danym powyzej rozkladzie, prognozy ktérej z
w/w grup majs wieksze Szanse speinienia:

A: optymistdw,

B: pesymistow,

C: szanse sa jednakowe,

D: postaé rozkladu uniemozliwia udzielenie
odpowiedzi na to pytanie.
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Indeks {(wskaZnik) wzglednej (lub relatywnej) sity
wyliczany jest jako:

A: stosunek ceny akeji {lub ceny indeksu
branzowego) do wartodci indeksu gietdowego,

B: stosunek ilodci akcji, ktérych ceny wzrosiy do
ilogci akcii, ktdrych ceny zmalaty,

C: stosunek stopy zwrotu z akcji do stopy zwrotu z
indeksu gietdowego,

D: stosunek stopy zwrotu =z indeksu gietdowego =z
kolejnych dwdch sesji,

Zgodnie z ustawa o funduszach inwestyecyinyeh,
roczne sprawozdania finansowe specjalistyeznego
funduszu inwestycyinego zamknietego zatwierdza:

A: zarzad towarzystwa funduszy inwestyeyinych,
B: rada nadzorcza towarzystwa funduszy
inwestycyinych,

C: walne zgromadzenie akcjonariuszy towarzystwa
funduszy inwestycyjnych,

D: zgromadzenie inwestordw.

Zgodnie z ustawa o funduszach inwestyecyinych,
zgromadzenie inwestordw jest organem w:

I: funduszu inwestycyjnym zamknietym;

II: specjalistycznym Funduszu inwestycyinym
zamknietym;

ITI: funduszu inwestycyjnym mieszanym;

IV: specjalistycznym funduszu
inwestycyjnymotwartym;

A: (I, II, 1II),

B: (II, 1V),

C: (1, Ir, I1I, IV),
D: zaden z powyziszych.

Zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyjnych, =z
chwilsg wpisania funduszu inwestycyjnego do
rejestru, fundusgz inwestycyijny otwarty wstepuije w
brawa i obowigzki z tytuiu:

I: wpiat;

IT: umowy =z depozytariuszem;

ITI: umowy 2z podmiotem zbywajgcym i odkupujacym
Jjednostki uczestnictwa;

IV: umowy z podmiotem prowadzgcym rejestr
uczestnikdéw funduszuy;

A: (III, 1V),

B: (1, 1I1),

c: (I, TI1, IV),

D: (I, II, III, 1IV).
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Zgodnie z fozZporzadzeniem Rady Ministréw w sprawie
WzZordw wezwan do zapisywania sie na sprzedaz lub

akecji w wyniku tych wezwan, po Ogioszenin wezwania,
W Cczasie jego trwania, wzZywajacy oraz podmict
nabywajgcy akcje:

I: nie moze nabywa& akcii spotki, ktére; dotyeczy
wezwanie;

II: moze nabywaé akcje spéitki, ktérej dotyczy
wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania i w spostb
w nim okreglony;

III: moze zbywad akcje spétki, ktérej dotyczy
wezwanie;

IV: nie moze zbywad akcji spéiki, ktérej dotyczy
wezwanie;

A: (I, 1V),

B: (I, 111),
C: (II, 111),
BD: (11, 1IV).

Zgodnie z ustawa Prawo o publicznym obrocie
papierami wartoSciowymi, inwestorem kwalifikowanym
jest:

I: dom maklerski;

II: towarzystwo funduszy inwestycyjnych;
IIT: fundusz emerytalny;

IV: zakiad ubezpieczen;

L Iv)f
» III, IV),
. IT, III, 1v),
I, III).
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Zgodnie z ustawa brawo o publicznym obrocie
papierami wartofciowymi, jezeli wpiyw wywierany
przez akcjonariusza lub akcjonariuszy domu
maklerskiego posiadajgcych akcije reprezentujgce co
najmnie;j 5% ogdlnej liczby gtosdw na walnym
zgromadzeniu moze powodowaé, Ze ten dom maklerski
prowadzi& bedzie dzialalnoss makiersks w sposdb
nienalezyty, Komisja Papierdw Warto&ciowych i Gield
moze:

A: zakazal wykonywania prawa giosu przez tego
akcjonariusza lub akcjonariuszy na okres nie
diuzszy niz 2 lata,

B: zakazaé wykonywania bPrawa giosu przez tego
akcjonariusza lub akcjonariuszy na okres nie
diuiszy niz 3 lata,

C: nakazaé niezwloczne zbycie catogei lub czesci
akcji przez tego akcjonariusza lub akcjonariuszy,
D: nakazaé radzie nadzorczeij domu maklerskiego
niezwioczne podjecie, jednak Nnie pézniej niz w
terminie 10 dni roboczych, uchwaly w przedmiotowe]
Sprawie,

Zgodnie z kodeksem spoiek handlowych, akcje nieme
to:

A: akcje, w stosunku do ktérych zostalo wytaczone
prawo giosu,

B: akcje uprzywilejowane w zakresgie dywidendy w
stosunku do ktérych zostalo wylgczone prawo giosu,
C: akcje na okaziciela, w stosunkuy do ktdrych
zostalo wylaczone prawo glosu,

D: akcje uprzywilejowane co do podziaiu majatku w
przypadku likwidacji sp6iki, w stosunku do ktdryech
zostaio wylaczone prawc glosu.

Zgodnie z kodeksem spbiek handlowych, w spdlce
komadytowo—akcyjnej, komplementariusz jest zawsze:

A: wspSlnikiem spdiki odpowiadajacym bez
ograniczen,

B: akcjonariuszem spdiki,

C: czionkiem zarzadu spoiki,

D: czionkiem rady nadzorczej spdiki.
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Zgodnie z kodeksem spdiek handlowych, walne
zgromadzenie spbiki publiczned:

A: moZze powzial uchwale o przymusowym wykupie
akcji akcjonariuszy reprezentujacych mniej niz 5%
kapitaiu =zakladowego przez nie wiecej niz pieciu
akcjonariuszy, posiadajacych tacznie nie mniej niz
90% kapitaiu zakladowego,

B: moze wiekszodciz dziewieciu dziesiatych gtosdw
oddanych pedjgaé uchwaie o przymusowym wykupie
akcji, przy czym statut moze przewidywal surowsze
warunki powziecia uchwaly,

C: powinno w uchwale o przymusowym wykupie akcji
okre§lag akcje podlegajgce wykupowi oraz
akcjonariuszy, ktdrzy zobowigzuja sie wykupicé
akcije,

D: zadna z powyzszych.

Zgodnie z przepisami kodeksu cywilnego:

I: przeniesienie praw z papierdw wartoSciowych na
okaziciela nastepuje przez przelew poigczony =z
wydaniem dokumentu;

I1: papilery warto&ciowe na zlecenie legitymuija
osobe wymienicng w dokumencie oraz kazdego, na kogo
prawa zostaly przeniesione przez indos;

ITT: papiery warto&ciowe imienne legitymuja osobe
imiennie wskazanag w tregci dokumentu; przeniesienie
praw z taklego rodzaju papieru nastepuje przez
przelew;

IV: jezeli do puszczenia w obieq dokumentu na
okaziciela jest wymagane zezwolenie wiaSciwego
organu panstwowego, dokument wystawiony bez takiego
zezwolenia Jjest niewazny;

A: (I, TI1, III, IV),
B: (I, II, III),

C: {Ir, IV),

D: (I, III)

Zgodnie z ustawg o obligacjach, =z chwila wykupu
obligacje:

A: podlegaja umorzeniu,

B: podlegaja umorzeniu, chyba ze warunki emisji
stanowig inacze],

C: podlegaja umorzeniu, za wyjatkiem cbligacii
zamiennych,

D: podlegajg umorzeniu, za wyjatkiem obligacji z
prawam pilerwszenstwa.
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Zgodnie z kodeksem cywilnym, powinna by¢
stwierdzona pismem CZynnosc prawna:

A: niezaleZnie od wartogci Swiadczenia
wynikajgcego ze zobowigzania,

B: z ktérej wynika zobowigzanie do &wiadczenia
wartoSci przenoszacej dwa tysigce zlotych,

C: z ktorej wynika zobowiazanie do Swiadezenia
wartoSci przenoszace] pigé tysiecy zlotych,

D: z ktérej wynika zobowigzanie do &wiadczenia
wartoScl przenoszacej dwadziecia tysigcy ziotych.

Fundusz emerytalny:

A: nile posiada osobowodci prawnej,

B: nabywa osocbowodé prawna z chwilg uzyskania
przez towarzystwo emerytalne zezwolenia na
utworzenie funduszu,

C: nabywa osobowo3é prawng z chwilg nadania
funduszowi statutu przesz towarzystwo emerytalne,
D: nabywa osobowos& prawna z chwilg wpisania do
rejestru funduszy.

Zgodnie z prawem wekslowym, weksel, w ktdérym sume
wekslowa napisano literami i liczbami, w razie
rdznicy sum, jest:

WaZNYy na sume napisang literami,
WaZny na sume napisansg liczbami,
waziny na sume wieksza,

niewazny.

onwomwe

Zgodnie z rozporzadzeniem Rady Ministréw sprawie
okreSlenia wielkoSci &rodkdw wiasnych domu
maklerskiego w zaleznofci od rozmiardw wykonywanej
dziatalnoSci oraz maksymalnej wysoko&ci kredytow,
pozyczek i wyemitowanych diuznych papierdw
wartodciowych w stosunku do &rodkéw wiasnych,
maksymalny poziom zaangazowania domu meklerskiego
ustala gie jako:

I: pieédziesieciokrotnosé biezgcego kapitalu netto
- W plerwszym roku dzialalno&ci;

IT: osiemdziesieciokrotnoié biezgacego kapitalu
netto - w pierwszym roku dzialtalnosci;

III: stukrotnosé biezacego kapitalu netto - w
drugim roku dzialalnogci;

IV: studwudziestokrotnosgé biezgcego kapitalu netto
- w drugim roku dzia%alnosci;

A: (I, II1),
B: (I, IV},
C: (II, III},
D: (11, IV)
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