TEST EGZAMINACYJNY

DLA KANDYDATOW NA DORADCOW INWESTYCYJNYCH

Zestaw numer 0

29 luty 2004
Warszawa

Tres¢ i koncepcja pytan zawartych w tescie sa przedmiotem praw autorskich i nie moga by¢ publikowane lub w
inny sposdb rozpowszechniane bez zgody Komisji Papierow Wartosciowych i Gield



- 1/0__

Zgodnie z ustawa o rachunkowoSci, grupa kapitalowa
to:

A: jednostka dominujgca wraz z jednostkami
zaleznymi i jednostkami stowarzyszonymi;

B: jednostka dominujaca wraz z jednostkami
zaleznymi i niebedgcymi spdikami handlowymi
jednostkami wspdizaleznymi;

C: jednostka dominujgca wraz z jednostkami
zaleznymi 1 bedacymi spdikami handlowymi
jednostkami wspdizaleznymi;

D: jednostka dominujgca lub znaczacy inwestor wraz
z jednostkami zaleznymi, wspdizaleznymi i
stowarzyszonymi;

Zgodnie z rozporzgdzeniem Rady Ministréw w sprawie
szczegdlowych warunkdw, jakim powinien odpowiadaé
prospekt emisyjny (...), w dodatkowych notach
objas&niajgcych do sprawozdania finansowego emitenta
bedacego bankiem, nale2y przedstawié nastepujace
istotne informacje i dane:

I: informacje z zakresu struktury koncentraciji
zaangazowania banku w poszozegdlne jednostki, grupy
kapitatowe, segmenty rynku branzowe i geograficzne,
wraz z oceng ryzyka zwigzanego z tym
zaangazowaniem;

IT: dane o Zrdédiach pozyskania depozytdw, =z
uwzglednieniem podzialu na branzowe i geograficzne
segmenty rynku;

I11: informacje o instrumentach finansowych, =z
uwzglednieniem specyfiki emitenta;

IV: informacje o przychodach i kosztach prowadzenia
przez bank dzialalnoSci maklerskieq, jezeli bank
prowadzi taksg dzialtalnosc;

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

C: (II, III, IV);

D: (IV);
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Zgodnie z ustawa o rachunkowoci, rezerwy tworzy
gie m.in. na pewne lub o duzym stopniu
prawdopodobiefistwa przyszle zobowigzania, ktdrych
kwote mozna w sposdb wiarygodny oszacowad.
ULwOorzone rezerwy:

I: pomniejszaja wartosé zktywdw w bilansie;

IT: wykazuje sie w pasywach w bilansie;

ITI: zalicza sie w kazdym prezypadku do pozostaiych
kosztdw operacyjnych;

IV: zmniejszaig wynik finansowy;

A: (I, III);
B: (I, IV);
Cc: (II, III, IV);
D: (II, IV);

Zgodnie z zakresem informacii wykazywanych w
sprawozdaniu finansowym, ckreSlonym w ustawie o
rachunkowosci, kapitat wilasny spdiki akcyinej o
dziatalno&ci produkcyjnej pomniejszajag:

I: nalezne wptaty na kapitai podstawowy
(zakladowy) ;

II: nabyte akcje wtasne;

III: strata z lat ubilegitych;

IV: strata netto;

IT, III, IV);
TIT, IV);

gntm

(I,
(I,
(I);
(III, IV};
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Zgodnie z ustawa o rachunkowoSci, w przypadku gdy
polaczenie spdiek handlowych (nie bedace wynikiem
kilku nastepujgcych po scbie transakcji) rozlicza
gie metoda nabycia, to:

I: sumuje sie odpowiednie pozycje aktywdw 1 pasywdw
spotki przejmuwijgcej i spdiki przejetej, wediug ich
wartoSci godziwe]j, ustalonej dla obu spdlek na
dziefnl polgczenia;

IT: aktywa i zobowigzania spdiki przejetej na dzied
potaczenia obejmujg takze aktywa lub zobowigzania
niewykazywane dotychczas w ksiegach rachunkowych i
sprawozdaniu finansowym spdiki przejetej, jezeli w
wyniku potgczenia nastepuje ich ujawnienie i
odpowiadaja one definicji aktywdw i zobowigzah;
ITI: kapital (fundusz) wiasny spdiki przejete]
ustalony na dziefdl poiaczenia jako aktywa netto
wediug wartosSci godziwej podlega wylagczeniu;

IV: nadwyzka ceny przejecia nad wartoScig godziwg
aktywdw netto spdiki przejetej wykazywana jest w
aktywach spdiki, na ktdra przeszedi majgtek
polgczonych spdiek lub spdiki powstate] w wyniku
polaczenia, jako wartosé firmy;

A: (I, IT, II1I1, IV);
B: (I, IIT};

c: (II, III, IV);

D: (II, IV);

Jednostka otrzymalta informacje o istotnych
zdarzeniach, ktore nastgpilty po dniu, na ktdry
sporzadzita roczne sprawozdanie finansowe (dniu
bilansowym), a przed jego zatwierdzeniem. Gdy
zdarzenia te nie poweodujg zmiany stanu istniejgcego
na dziefl bilansowy, to zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowo&ci, jednostka ta:

A: zobowigzana jest zmienié to sprawozdanie
finansowe, dokonujac jednoczednie odpowiednich
zapisdw w ksiegach rachunkowych roku obrotowego,
ktbrego sprawozdanie finansowe dotyczy;

B: zcobowigzana jest zamieScié odpowiednie
wyjasdnienia w informacji dodatkowej, w tym
sprawozdaniu finansowym;

C: zobowigzana jest powiadomié biegiego rewidenta,
ktdry sprawozdanie to bada lub bada*, aby dokonal
odpowiednich zmian w tym gprawozdaniu finansowym;
D: nie bedgc zobowlgzana do zanmleszczenia
odpowiednich wyjagnienl w informacji dodatkowej w
tym sprawozdaniu finansowym, powinna ujgé skutki
wymienionych zdarzefl w ksiegach rachunkowych roku
obrotowego, w ktdérym informacje te otrzymata;
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Jednostka dominujaca posiada wyiacznie jedng
jednostke podporzadkowang, ktdra jest jednostks
wobec niej zalezng. Zgodnie z przepisami ustawy o
rachunkowodci jednostka dominujgca moze nie objgé
konsolidacjg te] jednostki zaleznej, w
nastepujgcych przypadkach:

I: dane finansowe jednostki zaleznej sa nieistotne
dla realizacji przez jednostke dominujgca obowigzku
rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji
majgtkowe] i finansowej oraz wyniku finansowego;
II: siedziba i miejsce sprawowania zarzadu
jednostki zaleznej znajdujg sie na obszarze
Rzeczypospolitej Polskiej, ale pozyskanie
informacji niezbednych do dokonania konsolidacji
mogioby sie wigzal z poniesieniem niewspdlmiernie
wysokich kosztdw;

ITI: jednostka zalezna rozpoczeila dzilatalnoSé w
drugiej polowie roku obrotowego, bedacego réwniez
rokiem obrotowym jednostki dominujacej, i fgczy
swoje ksieggi rachunkowe i sprawozdanie finansowe za
ten ckres z ksiegami rachunkowymi i sprawczdaniem
finansowym za rok nastegpny;

IV: jednostka zalezna poniosta strate netto;

Oow

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansdw w
sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwigzane z
dzialalnoscia bankéw, ktdre wesgzio w zycie z dniem
1 stycznia 2004 r., rezerwy celowe tworzy sig,
aktualizuje co do wysckodcl oraz rozwigzuje:

A: po dokonaniu przez bank przegladu i
klasyfikacji ekspozycji kredytowych, nie rzadziej
niz raz na dwa lata;

B: najpdiniej w ostatnim dniu kazdego roku
obrotowego;

C: najpdZnie]j w ostatnim dniu miesigca koficzgcego
kwartat, w ktdérym dokonano przegladu i
klasyfikacji ekspozycji kredytowych;

D: najpdiniej w ostatnim dniu kazdego miesigca
roku obrotowego;
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Zgodnie =z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowogci zakladdw
ubezpieczefdl, ktdre weszlo w zycie z dniem 1
stycznia 2004 r., w rachunku przepiywdw pienieznych
zaktadu ubezpieczenl, w przeplywach Srodkdow
plenieznych z dziatalno&ci operacyjnej, wykazuje
sie odrebnie:

I: wplywy 1 wydatki z dziatalnofci bezposSredniej 1
reasekuracji czynnej;

IT: wpitywy 1 wydatki z reasekuracji biernej;

IT1T: wpiywy 1 wydatki z poszczegdlnych rodzajdw
lokat zakladu ubezpieczerd;

IV: wpiywy 1 wydatki zwigzane z finansowaniem
zewnetrznym zakiadu ubezpleczei;

A: (I, I1I, III, IV);
B: (¥, II, 1III);
C (, I1I);

D: {III, IV);

Zgodnie z rozporzgdzeniem Rady Ministrdw w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierdw wartoSciowych, raport
kwartalny emitenta akcji dopuszczonych do obrotu na
urzedowym rynku gieildowym zawiera informacie
dodatkowsy, w ktérej smitent zobowiazany jest
zamieScié rdwniez:

I: informacje o korektach z tytuiu rezerw;

ITI: informacje o dokonanych odpisach
aktualizujgcych warto&é skladnikdw aktywdw;

I1II: tgczng wartoSC wynagrodzen i1 nagrdd,
wyptaconych lub naleznych osobom zarzgdzajgcym i
nadzorujacym emitenta;

IV: wskazanie czynnikdw, ktdre w ocenie emitenta
beda mialy wpiyw na osiggniete przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnege kwartatu;

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

c: (I, Iz)

D: {IV);

Nz podstawie raportu rocznego spdiki publiczne]
ustalono, Ze stopa zwrotu z aktywdw (RCOA) wyniosia
10%, & stopa zadiuzenia (debt ratio) wyniosia 30%.
Pasywa spdiki skitadajg sie wyitgcznie z kapitazu
wtasnego i zobowigzan. Obliczona na podstawie
powyizszych danych stopa zwrotu z kapitalu witasnego
(ROE) wyniosia:
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12. Zgodnie z ustawa o rachunkowodci, kierownik
jednostki bedacej spditka kapitaiowy, ktdrej roczne
sprawozdanie finansowe podlegalo obowigzkowemu
badaniu, zobowigzany jest zlozy& we witasSciwym
rejestrze sadowym nastepujace z wymienionych
dokument &w:

I: roczne sprawozdanie finansowe tei jednostki;
II: roczne sprawozdanie finansowe tej jednostki, =z
wytgczeniem informacji dodatkowe];

I1I: sprawozdanie z dziatalnofci tej jednostki;
IV: opinie bieglego rewidenta z badania tego
rocznego sprawozdania finansowego;

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

13. Wskaz stwierdzenia prawdziwe

I: stagflacja to stale i rdwnoczesne wystepowanie
duzego bezrobocia i wysaokiej inflacii;

IT: cena realna to cena danego dobra odniesiona do
ogdlnego poziomu cen;

III: aprecijacja to spadek miedzynarodowej wartodci
waluty;

IV: bilans platniczy to usystematyzowane
zestawienie wszystkich transakcji zawieranych przez
mieszkaficdw danego kraju z zagranica;

A: {1, II, III, IV);
B: {11, IV);

C: (I, III);

D: (I, II, IV);

14T:Wska2 stwierdzenia prawdziwe:

I: krzywa popytu obrazuje reakcje konsumentdw na
zmiane ceny;

II: dobro normalne to dobro o ujemnej elastycznodci
dochodowe]j popytu;

III: dobro nizszego rzedu to dobro, na ktdre popyt
maleje wraz ze wzrostem dochodu;

IV: wolny rynek to rynek, na ktdrym ceny ksztaltuja
sie wylgcznie pod wplywem popytu i podazy;

A: (II, III, IV);
B: (I, III);
C: (I, III, 1IV);
D: (I, II);
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Wskaz stwierdzenia prawdziwe:

T: popyt nieelastyczny oznacza, ze wielkosé
zapotrzebowania stabo reaguje na zmiany cen /
elastycznodé od -1 do 0 /;

IT: dobro luksusowe to dobro o elastycznosci
dochodowej popytu mniejszej od 0;

III: prosta cenowa elastycznosé popytu to stosunek
wzglednej zmiany wielkoSci zapotrzebowania do
odpowiadajacej jej wzglednej zmiany ceny;

IV: dobra substytucyjne charakteryzuja sie tym, :ze
wzrostowl ceny jednego z nich towarzyszy zwykle
gpadek popytu na drugie dobro;

A: (III, IV):

B: (I, II);

C: (I, II, III, IV);
D: (I, 1I11);

Zgonie =z teorig wyboru konsumenta wskaz
stwierdzenia prawdziwe:

I: indywidualna krzywa popytu to krzywa pokazujgca
ilos¢ dobra nabywanag przez konsumenta przy rdznych
poziomach ceny;

II: efekt dochodowy to ta czes8¢ reakcji konsumenta
na zmiane ceny, ktéra wigze sie ze zmianag jego sity
nabywczej;

III: linia budZetowa to prosta, ktdra przedstawia
maksymalne iloSci dwdch débr, ktdre moze nabyé
konsument;

IV: optimum konsumenta to punkt, w ktdrym konsument
oslgga maksymalng uzytecznosé;

A:. (I, II, III, IV);
B: (I, II, III,};

C: (IIT, IV);

D: (II, IV);
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Wskaz stwierdzenia prawdziwe:

I: monopol to struktura rynku, w ktdrej istnieje
tylko jeden sprzedawca lub wytwdrca danego towaru;
ITI: zysk nadzwyczajny to nadwyzka utargu
catkowitego nad kosztami caikowitymi;

IIT: monopson to strukiura rynku, w ktdrej istnieje
tylko jeden faktyczny lub potencjalnie nabywca
danego towaru;

IV: konkurencja niedoskonata to rynek, na ktérym
zardwno nabywcy, jak i sprzedawcy uwazajag, ze ich
decyzje o kupnie i sprzedazy nie maja zadnego
wpiywu na wysoko&é& ceny rynkowe];

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

c: (II, III);

D: (I, II, II1);

Wskaz stwierdzenia prawdziwe:

I: cena w warunkach konkurencii doskonazej jest
réwna utargowi kraficowemu;

I1: pionowe]j krzywe] podazy odpowiada elastycznosé
cenowa rowna zero;

I1I1: konkurencja niedoskonata to struktura rynku, w
ktdrej krzywe popytu na wyroby przedsiebiorstw sa
nachylone w doél, a cena produktu zalezy od
wytworzonej i sprzedawane]j ilosci;

IV: krzywa podazy przedsiebiorstwa to krzywa
pokazujgca ilo&¢ produktu, ktdra przedsiebiorstwo
chece produkowadé przy rdznych poziomach cen;

A: (I, 1, I1IIT,);

B: (IV);

C: (I, II, I11I, 1IV);
D: (it, 1IV);



20.

K

19.

- 9/0.-

Wskaz stwierdzenia prawdziwe:

I: baza monetarna to suma banknotdw i bilonu w
obiegu pocza bankowym ;

II: saldo bilansu handlowego to warto&é eksportu
netto;

ITII: PKB w cenach czynnikdw produkciji to miara
wartodci produkcji krajowe]j =z pominigciem podatkdw
posSrednich od produktdw i usiug;

IV: PNB liczony w cenach biezacych jest miara
realnej aktywnosSci gospodarczej;

PNEB - produkt narodowy brutto; PKB - produkt
krajowy brutto

A: (I, TII, IIT, IV);
B: ({IV);

C: (I, II, III);

D: (II, TII);

Wskaz stwierdzenia prawdziwe:

I: krafcowa skionncéé do konsumpcji to czgié
przyrostu rozporzadzalnych dochoddw, ktdra
gospodarstwa domowe pragng przeznaczyf konsumpcie;
II: funkcja konsumpcii to funkcja pokazujgca poziom
zamierzonej konsumpcjl przy kazdym poziomie
dochodéw rozporzadzalnych;

ITI: konsumpcja autonomiczna to czesé wydatkow
konsumpceyijnych, ktdra nie jest zalezna od poziomu
dochoddw;

IV: poziom produkcji =zapewniajgcy réwnowage
kroétkookresowa to poziom produkcji w gospodarce
odpowiadajgcy wielkosSci popytu globalnego, czyli
gsumie zamierzonych wydatkow;

A: (I, II, IITI, IV);
B: (II, III, IV);

C: (I, III);

D: (I, II, IV);
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Wskaz stwierdzenia prawdziwe:

I: kraficowg stope substytucji dwdch débr mierzymy
nachyleniem krzywej obojetnogci konsumenta;

IT: stopa rezerw w systemie bankowym to stosunek
rezerw bankowych do wkiaddw;

IIT: deficyt budzetu pafistwa po uwzglednieniu
infilacji to deficyt budzetu panistwa po
uwzglednieniu rdéznic miedzy nominalnag i realna
stopg procentows;

IV: punkty znajdujace sie ponizej krzywej
mozliwoSci produkcyijnych oznaczaja, ze gospodarka
nie efektywnie =zuzywa dostepne =zasoby;

A: (I, III, IV);

B: (I, ¥Ir, III, IV);
C: {II, IV);

D: (I, II);

Wskaz stwierdzenia prawdziwe:

I: polozenie krzywej LM zalezy od poziomu cen;

IT: krzywa IS to krzywa ilustrujgcz rbdzne
kombinacje stopy procentowe]j i dochodu narodowego,
przy ktbrych rynek débr znajduje sie w réwnowadze;
ITT: wielko$é deficytu budzetowego to dobry miernik
stanu finansdw publiicznych;

IV: krzywa popytu inwestycyjnego to funkcja
pokazujaca zaleznosC miedzy wielkoScia popytu
inwestycyjnego zgtaszanego przez przedsiebiorcdw, a
wysokoScig stopy procentowe];

A: (I, II, IV);

B: (III, 1IV);

C: (I, II);

D: (I, II, III, IV);

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowe] Maklerdw i
Doradcdw prawda jest, e doradcy:

I: nie moga podejmowad dziatan, ktdre mogivby
wprowadzil w bigd lub wywoial failszywe wyobrazenia
o ich kwalifikacjach, mozlicSciach lub
kompetencjach ;

IT: nie moga stosowaé reklamy pordwnawczej, chyba
ze zawlera informacije prawdziwe 1 uzyteczne dla
0sdbh moggcych z niej skorzystad;

IIT: sa uprawnieni do zwrdcenia uwagi maklerowi
naruszajgcemu Zasady Etyki;

IV: powinni dbaé o dobre imie praccdawcy;

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

C: (I, III);

D (1, 11, IV);
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Zgodnie z Zasadami Etyvki Zawodowej Maklerdw i
Doradcdw prawda jest, ze:

I: dzizalalnosd doradcy na rzecz Zwiazku Maklerdw i
Doradcdw nie wymaga zgody pracoedawcy;

II: dzialalnosé dydaktyczna lub naukowa doradcy
zawsze wymaga zgody pracodawcy;

IIT: doradey powinni informowaé& swojegc pracodawce
o wszelkich dodatkowych Swiadczeniach uzyskanych w
zwigzku z wykonywanym u niego zawodem;

IV: bez zgody pracodawcy doradcy nie mogg
wykorzystywaé znakdw firmy do prowadzenia innej
dziatalnoSci na wiasny rachunek;

A: (IT, III, IV);
B: (I, III);
C: (I, III, IV);
D: (I, II);

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowej Maklerdw 1
Doradcédw prawdg jest, ze doradcy:

I: powinni dzialaé w najlepszym interesie klientow;
IT: nie powinni zachecaé klientdw do dokonywania
transakcji w takim zakresie, ktdry mdglby powaznie
zagroziC ich pozycji finansowej;

III: powinni udestepnié kiientowli informacje
niezbedne do podjecia przez niego decyzjil
inwestycyjnej, w szczegdlnosci dotyczgce ryzyka
inwestycyjnego;

IV: powinni stosowad wobec klientdw jednolite
kryteria i uczciwe =zasady cbrotu;

Ay (ITT, TIV);

B: (I, II};

C: (I, II, II1I, IV);
D: (I, III};

Zgodnie z Zasadami Etyvki Zawodowej Maklerdw i
Doradcdw prawda jest, ze przy podejmowaniu decyziji
inwestycyjnych doradcy powinni:

I: mieé na uwadze adekwatnogé& decyziji do sytuacii
klienta;

IT: posiadac¢ wiedzg poparta odpowiednimi analizami
i badaniami;

III: uwzgledniaé racjonalne czynniki istotne dla
podejmowaned decyzji;

IV: zachowaé¢ dokumentacje stanowigcg podstawe
decyzji;

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

C (III, IV);

D: (II, IV);



27.

28.

29.

-12/0.-

Zgodnie z Zasadami Etyki Zawodowe] Maklerdw i
Doradcdw prawdg jest, ze przygotowujac rekomendacie
inwetycying doradcy powinni:

I: zachowa¢ dokumentacje stanowigca podstawe
rekomendac]ji;

IT: podejmowaé wszelkie uzasadnione dzialania
majace na celu uchronienie przed mozliwoscig
fatszywego przedstawienia rekomendacji;

III: odrdzniaé w speosdbh widoczny fakty od opinii;
IV: wykazywal sie dcokiadnogcig 1 sumiennoscig;

A: (I, II, III);

B: (I, IV);

C: (II, III);

D: (I, II, III, IV);

W koleinych ofmiu miesigcach roku inwestor osiagnal
nastepujgce stopy zwrotu z inwestycji: +10%, -15%,
+17%, +3%, +8%, -5%, -6%, -4%. Oblicz i podaj ile
wynosi: Sredniaz miesieczna arytmetyczna stopa
zwrotu (ra), Srednia miesieczna geometryczna stopa
zwrotu (rg), catkowita stopa zwrotu (rc),
osiggnieta przez inwestora z inwestycji w omawianym
ckresie.

ra=1%, rg=0,53%, rc=8%;
ra=0,53%, rg=1%, rc=4,32%;
ra=0,53%, rg=1%, rc=8%;
ra=1%, rg=0,53%, rc=4,32%;

WO W

Odpowiedz, ktdre z ponizszych twierdzenl dotyczacych
zdarzefi niezaleznych i wykluczajgcych sig jest
prawdziwe:

A: dwa zdarzenia sg niezalezne jezell
prawdopodobiefistwo ich iloczynu jest rbwne zero;
B: dwa zdarzenia sa zdarzenliami wzajemnie sie
wykluczajacyml jezeli prawdopodobiefistwo ich
iloczynu jest roéwne iloczynowi prawdopodobiefistw
poszezeadlnych zdarzen;

C: jezelil dwa zdarzenia sg zdarzeniami wzajemnie
sie wykluczajgcymi to sg zdarzeniami niezaleznymi;
D: dwa zdarzenia sg niezalezne jezelil
prawdopodobiefistwo ich iloczynu jest rdwne
iloczynowl prawdopodcbiefistw poszczegdlnych
zdarzen;
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Zgodnie z centralnym twierdzeniem granicznym,
Jjezeli pobieramy prébe z populacji o Sredniej u i
skoficzonym odchyleniu standardowym b, gdy
liczebnoi¢ proby n wzrasta nieocgraniczenie

to: (wgkaz twierdzenie prawdziwe, przyimij, ze
symbol: [n"{1/2)] oznacza n do potegi 1/2 czyli
pierwiastek kwadratowy z n)

A: rozkiad Sredniej z prdédby X dazy do rozkiadu
normalnego o &redniej u/[n"(1/2)] i odchyleniu
standardowym b;

B: rozkiad Sredniej z proéby X dazy do rozkitadu
normalnego o Sredniej u i1 odchyleniu standardowym
b;

C: rozkilad Sredniej z proby X dazy do rozkiadu
normalnego o Sredniej u i odchyleniu standardowym
b/[n~(1/2)1;

D: rozklad Sredniej z préby X dazy do rozkiadu
normalnego o Sredniej u/[n”(1/2)] i odchyleniu
standardowym b/ [n” (1/2}1];

Doradca inwestycyjny chcialtby oszacowaé Srednig
warto&¢ wskazZznika: cena/warto&l ksiesgowa dla bardzo
duzeij liczby spdiek notowanych na duzej gietdzie.
Doradca wylosowal 41 spdiek i wyznaczyi dla nich
grednia warto&¢ wskaZnika cena/wartosé ksiegowa
Xx=2,4 prezy odchyleniu standardowym s=1,2. Wyznacz
955% przedzial ufnodci dla Sredniej wartosci
wskaZnika cena/warto&é ksiegowa spdlek notowanych
na danej gieldzie. Wykorzystaj poniZzsze wartosci
rozkiadu t:

Liczba

stopni £0,100 t0, 050 t0o, 025
swobody

1 3,078 6,314 12,706
10 1,372 1,812 2,228
21 1,323 i,721 2,080
30 1,310 1,697 2,042
40 1,303 1,684 2,021
60 1,298 1,671 2,000
A: [2,02; 2,78];

B: [2,08; 2,72]);

C: [1,94; 2,86];

D: [1,47; 3,02)];
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Doradca inwestycyjny zapewnia, ze Srednia stopa
zwrotu w stosunku rocznym z poszczegdlnych
inwestycji polecanych przez niego wynosi
przynajmniej u=15%. W celu sprawdzenia tego
zapewnienia pobrano prébe 30 inwestycji polecanych
przez doradce. W prébie okazalo sis, ze Srednia
stopa zZwrotu w stosunku rocznym wynosi x=13% przy
odchyleniu standardowym s=5%. Przyjmujgac poziom
istotnogci 1=0,01 sprawdZ, czy istnieje dostateczna
podstawa do uznania zapewnienia doradcy za falszywe
i podaj warto8& sprawdzianu t. Wykorzystaj ponizsze
wartosci rozkiadu t:

Liczba

stopni t0,100 t0, 050 £0,025 £0,010
swobody

1 3,078 6,314 12,706 31,821
i0 1,372 1,812 2,228 2,764
21 1,323 1,721 2,080 2,518
29 1,311 1,659 2,045 2,462
30 1,310 1,697 2,042 2,457
40 1,303 1,684 2,021 2,423
60 1,298 1,671 2,000 2,390
A: nie; t=-1,7129;

B: tak; t=-3,7451;

C: nie; t=-2,1909;

D: cak; t=-2,7129;

Odpowiedz, ktéry z nastepujacych dwdch portfeli
jest efektywniejszy:

Portfel A: skiada sie z dwdch instrumentdw o
oczekiwanych stopach zwrotu odpowiednio r1=10%,
r2=20%, wagach wl=0,3, w2=0,7, odchyleniu
standardowym (ryzyku) si=3%, s2=5%, oraz
wspbtczynniku korelacji k=0,8

Portfel B: gkiada sie z dwdoch ingtrumentow o
oczekiwanych stopach zwrotu odpowiednio rl=8%,
r2=15%, wagach wl=0,6, w2=0,4, odchyleniu
standardowym (ryzyku) s1=10%, s2=14%, oraz
wspbiczynniku korelacii k=-0,5

A: efektywniejszy jest portfel A;

B: efektywniejszy jest portfel B;

C: portfele A 1 B sa rdwnie efektywne;

D: jest za maito danych aby ocenié, ktdry portfel
jest efektywnieiszy;
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Inwestor zbudowail portfel zaclaggajac pozyczke w
wysokoSci 60% posiadanych Srodkdw wediug wolnej od
ryzyka stopy rf=5%, a nastepnie inwestujac
wszystkie posiadane i pozyczone Srodki w portfel
rynkowy o oczekiwanej stopie zwrotu rm=10% i
odchyleniu standardowym (ryzyku) sm=15%. Wyznacwz
oczekiwang stope zwrotu rp 1 odchylenie standardowe
(ryzyko) sp tak zbudowanego portfela.

A: rp=7%; sSp=6%;

B: rp=10%; =sp=15%;
C: rp=13%; sp=24%;
D: rp=15%; sp=10%;

Linia rynku papierdw wartodciowych (Securities
Market ILine, SML) okresSlona jest nastepujgcymi
parametrami: stopa zwrotu wolna od ryzyka rf=6%,
stopa zwrotu z portfela rynkowego rm=12%. Doradca
inwestycyliny rozwaza zainwestowanie &rodkédw w jedna
z dwdoch akcji A lub B. Doradca obliczyil
wspbiczynniki beta dla akcji A i B, ktére wynoszag
odpowiednio: Ba=0,8, Bb=1,4. Ponadto, korzystajac =z
analizy fundamentalnej doradca oszacowal przyszila
stope zwrotu z akcji A 1 B: odpowiednic ra=4%,
rb=16%. Wzgledem linii rynku papierdw
wartoSciowych:

A: akcja A jest przewartoSciowana; akcja B jest
niedowartosciowana;
B: akcja A jest niedowartoSciowana; akcja B jest
niedowartoScicwana;
C: akcja A jest przewartoSciowana; akcja B jest
przewartosSciowana;
D: akcja A jest niedowartosSciowana; akcja B jest
przewartoSciowana;

Linia charakterystyczna papieru wartoiciowego
(Characteristic Line, CL} to:

A: linia odzwierciedlajgca relacje stopa zwrotu
ryzyko systematyczne dla ryzykownych aktywéw na
rynku kapitalowym;

B: linia prosta biegngca od punktu okre&lonego
zerowym ryzykiem i stopg zwrotu wolnag od ryzyka
poprzez punkt odpowiadajgcy portfelowi rynkowemu;
C: linia regresjl rozproszonego rozkiadu stép
zwrotu z papieru wartodciowego i z portfela
rynkowego w zdefiniowanych okresach z przeszlosci;
D: linia regresji rozproszonego rozktadu stdp
zwrotu z dwdch rdznych papierdw wartoSciowych w
zdefiniowanych okresach z przesziodci;
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W teorii wyceny arbitrazowej (Arbitrage Pricing
Theory, APT) nie jest konieczne przyjmowanie
zalozenia, ze:

I: rynki kapitaiowe sa doskonale konkurencyjne;
IT: inwestorzy zawsze wybiora rozwiagzanie
przynoszace im wiecej korzysci;

III: stopy zwrotu z papierdw wartoSciowych majag
rozkiad normalny;

IV: istnieje portfel rynkowy zawierajgacy wszystkie
ryzykowne aktywa;

A: (I, II);

B: (II, I1I);
C: (I, II, 1IV);
D: (III, IV);

Ktdre z ponizszych stwierdzefi dotyczy tzw. problemu
bigdu wzorca w modelu wyceny aktywdw kapitatowych:

I: stopa zwrotu uzyskana z zarzgdzanego portfela
gledzacego za bardzo odbiega od stopy zwrotu =z
portfela wzorcowego;

IT: wykorzystanie indekséw rynkdédw lokalnych jako
odpowiednikdw portfela rynku moze mieé& znaczny
wplyw na ocene rentownoSci zarzadzanego portfela;
Ii1: ryzyko zarzadzanego portfela &ledzgcego jest
za duze w stosunku do ryzyka inwestycyjnego
portfela wzorcowego;

IV: jezeli portfel wzorcowy jest blednie okreélony,
to nie mozna prawidlowo ocenié rentownofci portfela
zarzadzanego;

A: (I, III);
B: (I, IV);
C: (II, IV);
D: {II, I1II);

Przy opracowywaniu przez doradce inwestycylinego
polityki inwestycyjnej dla klienta, wymied
wszystkie z poniiZszych elementdw, ktdre stanowig
ograniczenia inwestycyine:

I: oczekiwana przez klienta stopa zwrotu;

II: horyzont czasowy klienta;

III: potrzeba klienta zachowania plynnosci
inwestycji;

IV: obcigZenia podatkowe, ktdrym podlega klient;

A: (I, II, III);
B: (II, III, IV);
c: (I, I1I, IV);
D: (I, II, IV);
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Ze strategii zarzgdzania portfelem obligacji do
technik finansowania dopasowanego naleZg m.in.:

IT: stworzenie portfela obligacji o pltatnosciach
kuponowych, amortyzacyjnych i gidwnych
dostosowanych do danego harmonogramu spiaty
zobowigzafi;

II: stworzenie portfela obligacji najlepie]
dostoscowanego do przewidywanych zmian struktury
terminoweqj stdp procentowych;

III: stworzenie portfela obligacji odpowiednio
odzwierciedlaiacego ckre§lony indeks rynku
obligaciji;

IV: stworzenie portfela obligacji dajacego
okredlong stope zwrotu w danym horyzoncie
inwestycyjnym niezaleznie od zmian stép
procentowych;

A: {I, TIT);
B: {(II, III);
C: {II, IV);
D: (I, IV);

Portfel sklada sie z akcji o wartofci 60 tysiecy zi
i bonéw skarbowych o wartofci 40 tysiecy zi. Czesé
portfela zlozona z akcjl ma parametr beta rdéwny
0,8, a warto&¢& jednego kontraktu futures na indeks
rynku wynosi 1 tysiac zi. Przewidujgc wzrost cen
akciji zarzadzajacy chce zwiekszyé wspdiczynnik beta
portfela. Zakladajgc, ze beta kontraktdw futures
wynosi 1, a beta bondw skarbowych 0, oblicz ile
kontraktéw futures powinien kupic¢ zarzadzajacy aby
powickszyé waspdiczynnik beta portfela do 1,5.

Ac: 44;
B: 86;
C: 102;
D: 126;

Zatézmy, ze odchylenie standardowe stopy zwrotu z
portfela P wynosi s=0,12, wspdiczynnik beta tego
portfela wynosi b=1,1, a wskaZnik Sharpe'a
S=0,8732. Podaj ile wynosi wskaZnik Treynora dla
tego portfela.

A: 0,0321;
B: 0,0543;
C: 0,0953;
D: 0,1098;
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Zatdzmy, ze jedynie dwa wskaZniki ockreSlaja stopy
zwrotu z aktywdw: nieoczekiwany wzrost inflacji i
nieoczekiwany wzrost PKR. Ponize] przedstawiono
dane dotyczgce dobrze zdywersyfikowanych portfeli A
i B.

Portfel Oczekiwana WrazliwoSs& Wrazliwogé
stopa na na
zwrotu nieoczekiwane nileoczekiwane
zmiany Zmiany
inflacji PKB
A 10% 0,5 2,0
B 12% 1,0 1,0

Z powyzszych dwdch portfeli A i B cheemy utworzyd
jeden portfel C, ktdry begdzie wystawiony wylacznie
na nieoczekiwane zmiany PKB. Ile powinny wynosic
wagl portfeli A i1 B w nowym portfelu C oraz jaka
bedzie wrazliwoS¢ nowego portfela na nieoczekiwane
zmiany PKB.

A: Wa= 1,5; Wb= -0,5; wrazliwogé= 2,5;
B: Wa= 2,0; Wb= -1,0; wrazliwocs&= 3,0;
C: Wa= -1,5; Wbh= 0,5; wrazliwodé= -2,5;
D: Wa= -1,0; Wb= 1,0; wrazliwogdé= -1,0;

Zatdzmy, zZe dwa paplery warto&ciowe, ktdrych
parametry podano ponizej, sa wycenione zgodnie z
linig rynku papierdw wartoSciowych (Securities
Market Line, SML). Ile wynosi oczekiwana stopa
zwrotu z papieru o wgpdczynniku beta réwnym 2,5
wycenionego zgodnie z powyzszag liniag rynku papierdw
wartogciowych.

Oczekiwan stopa Beta
zwrotu
Papieri i4% 1,5
Papier? 10% 0,5
A: 12%;
B: 14%;
C: 18%;
D: 20%;

Zgodnie z kodeksem spdiek handlowych, statut spdiki
akcyjnej powinien byé sporzagdzony:

w formie aktu notarialnego;

w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci;
w formie pisemnej dla celéw dowodowych;

z datg pewna;

Onwwe
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Zgodnie z kodeksem spdiek handlowych:

A: warto5¢ nominalna akcjii nie moze by€ nigsza niz
1 zioty, za wyjatkiem akcji spdiek publicznych,
ktdrych wartes@ nominalna nie moze byé nizsza niz
1 grosz;

B: wartos¢ nominalna akcji spdiek publicznych nie
moze byl nizsza niz 1 zioty; w przypadku
pozostatych spdiek - wartodé nominalna akeji nie
moze byé& nizsza niz 1 grosz;

C: wartosé nominalna akcji nie moze by& nizsza niz
1 ztoty;

D: warto&¢ nominalna akcji nie mozZze by& nizsgsza niz
1 grosz;

Zgodnie z kodeksem spdlek handlowych:

I: walne zgromadzenie spdiki publicznej moze podjat
uchwale o przymusowym wykupie akciji akcjonariuszy
reprezentujgcych nie wigcej niz 5% kapitalu
zakladowego;

II: walne zgromadzenie spdiki publicznej moze
podjaé uchwate o przymusowym wykupie akcji
wigkszoScig 95% glosdw oddanych, przy czym statut
moze przewidywaé warunki surowsze powzilecla
uchwaty;

III: walne zgromadzenie spdiki publicznej moze
poedjaé uchwaie o przymusowym wykupile akciji
wigkszoScig 95% giosdw oddanych, przy czym statut
nie moze przewidywaé surowszych warunkdw powziecia
uchwaty;

IV: uchwata walnego zgromadzenia spdiki publicznej
o przymuscowym wykupie akcji powinna okreglac akcje
podlegajgce wykupowl oraz akcjonariuszy, ktdrzy
zobawiazujg sie wykupic akcje;

A: (I, ITI, IV);

B: (I, 111, IV);

C: (III);

D: zadna z powyzszych;

Zgodnie z kodeksem spdiek handlowych, udzielone
przez akcjonariusza peinomocnictwo do wykonywania
prawa giosu, powinno by sporzgdzone:

A: w formie aktu notariainego dla celdw
dowodowych;

B: na pi&mie pod rygorem niewaznofci;
C: na pismie dla celdw dowodowych;

D: z datg pewna;
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Zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyijnych,
roczne sprawozdania finansowe funduszu
inwestycyjnego mieszanego zatwierdza:

A: zgromadzenie inwestordw funduszu
inwestycyjnego;

B: zarzgd towarzystwa funduszy inwestycyjnych po
zasiegnieciu opinii rady nadzorczej tego
towarzystwa;

C: rada nadzorcza towarzystwa funduszy
inwestycyjnych;

D: walne zgromadzenie akcjonariuszy towarzystwa
funduszy inwestycyjnych;

Prowadzenie gieitdy paplerdw wartoSciowych wymaga
zezwolenia, ktdre wydaje na wniosek
zainteresowanego:

A: Minister witaSciwy do spraw instytucji
finansowych;

B: Komisja Papierdw WartoSciowych i Gield;
C: Prezes Rady Ministrdw;

D: Minister wla&ciwy do spraw instytuciji

finansowych po zaopiniowaniu wniosku przez Komisje

Papierdw Wartosciowych 1 Gieid;

Zgodnie z ustawag Prawo o publicznym obrocie
papierami wartoc&ciowymi, kazdy kto sam lub w
porozumieniu powoduje sziuczne podwyzszenie lub
obnizenie ceny papierdw wartogciowych:

A: podlega karze pozbawienia wolnogci 1 karse
grazywny;

B: podlega wylgcznie karze pozbawienia wolnoSci;
C: podlega wylacznie karze grzywny;

D: nie podlega karze;
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Minimalna wysoko&& kapitaiu zakiadowego towarzystwa
funduszy inwestycyjnych nie moZe by& niZsza niz:

A: 4.000.000 ztotych;

B: 3.000.000 z%otych; jezeli towarzystwo ma
zarzgdzad wiece] niz jednym funduszem, kwota ta
ulega powiegkszeniu o 1.000.000 zt na kazdy kolejny
fundusz;

C: réwnowartoS¢é w zilotych 4.000.000 EURO,
wyliczana wediug Sredniego kursu walut obcych
Narcdowego Banku Polskiegoc, obowiazujacego w dniu
sporzgdzenia statutu towarzystwa;

D: rdwnowartoil w zitotych 4.000.000 EURO,
wyliczana wediug Sredniege kursu walut obcych
Narodowego Banku Polskiego, obowigzujgcego w dniu
sporzadzenia statutu towarzystwa; jezelil
towarzystwo ma zarzadzal wiecej niz jednym
funduszem, kwota ta ulega powiekszeniu o 2.000.000
EURC na kazdy kolejny fundusz;

Zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyjnych, rada
inwestordéw specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego:

I: kontroluje realizacije celu inwestycyjnego i
polityki 1nwestycyjnej funduszu inwestycyjnego oraz
stosowanie ograniczef inwestycyjnych przez fundusz
lnwestycyjny;

IT: zatwierdza roczne sprawozdania finansowe
funduszu inwestycyinego;

ITI: podejmuje uchwaleg o rozwiagzaniu funduszu
inwestycyjnego, o ile statut funduszu tak stanowi;
IV: przeprowadza likwidacie funduszu
inwestycyjnego;

A: (ITII, 1IV);

B: (I, II, III);
C: (I, III);

D: (II, IV};

Zgodnie z ustawg o Narodowym Banku Polsgkim,
Narodowy Bank Polski:

I: posiada oscbowoSE prawng;

ITI: podlega wpisowi do rejestru przedsiebiorstw
pafnstwowych;

III: posiada wylaczne prawc emitowania znalkdw
pienieznych Rzeczypospolite] Polskie];

IV: moze by czitonkiem migdzynarodowych instytucji
finansowych i bankowych;

A: (I, II, III, IV);
B: (1, TII);

c: (I, III, IV);

D: (ITI, IV);
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Zgodnie z prawem wekslowym, kazdego rodzaju protest
wekslowy sporzadza:

I: notariusz;

I1: urzad pocztowy;
II1: =sad rejonowy;
IV: posiadacz weksia;

A: (I);

B: (I, II);

C (LI, IV);

D (r, 11, IV);

Zgodnie z ustawg o obligacjach, kazdy kto dokonuje
emisji obligacji nie bedac do tego uprawnionym:

A: podlega karze pozbawienia wolnoSci i grzywnie;
B: podlega wylacznie karze pozbawienia wolno&ci;
C: podlega wylacznie grzywnie;

D: nie podlega karze;

Zgodnie z ustawa o obliigacjach, roszczenia
wynikajace z obligacji przedawniajg sie z uplywem:

A: 3 lat;
B: 5 lat;
C: 10 lat;
D: 20 lat;

Zgodnie z ustawg Prawo o publicznym obrocie
papierami wartoSciowymi, przeksztaicenie spdiki
publicznej w spdike z ograniczona
odpowiedzialnogcig:

A: nie wymaga zgody Komisji Papierdw WartoSciowych
i Gield;

B: nie wymaga zgody Komisji Papierdw WartoSciowych
i Gield, o ile spdika podlega nieprzerwanie przez
okreg co najmnieqj 18 miesiecy obowigzkom
informacyinym okreslonym w tej ustawie;

C: nie wymaga zgody Komisjl Papierdw WartoSciowych
i Gieild, o ile obrdét akcjami tej spditki odbywatl
sie wylacznie na rynku nieurzedowym;

D: wymaga zgody Komisjii Papierdw Warto&ciowych i
Gield;
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Zgodnie z ustawg Prawo o publicznym obrocie
papierami wartocgciowymi, akcje Xrajowego Depozytu
Papieréw Wartocdciowych SA:

A: nie daja prawa do dywidendy;

B: nie dajg prawa do dywidendy w okresie kiedy
Skarb Paastwa jest uprawniony do wykonywania ponad
50% ogdlnej liczby glosdw na walnym zgromadzeniu;
C: nie daja prawa do dywidendy w okresie kiedy
Skarb Pafstwa posiada akcje Krajowego Depozytu;

D: daja prawo do dywidendy;

W momencie zawierania transakcji kupnra na rynku
wystepuja dwie obligacje zerokuponowe. Obligacja A
o duration wynoszgacym 1 rok i obligacja B o
terminie zapadalno&ci 2 lata. Stopa zwrotu w
terminie do wykupu (YTM} dia obligacji A wynosi X%,
za8 stopa zwrotu w terminie do wykupu (YTM) dla
obligacji B wynosi Y%. Krzywa dochodowodci (yield
curve) jest pozytywna. Po roku krzywa dochodowoici
ma ten sam ksztalt, za§ jej polozenie ulegio
przesunieciu w gdre o rownowartodé rdzinicy Y% minus
X% . Prosze podaé, ktdra z rocznych inwestycji
przyniesie wyzszg stope zwrotu.

A: inwestycja w obligacije B;

B: inwestycja w obligacije A;

C: stopa zwrotu z obu inwestycji bedzie taka sama;
D: nie mozna jednoznacznie stwierdzié, poniewasz
zalezy to od rdznicy Y% minus X%;

Pafistwo Kowalscy majg dwuletniego syna, ktdremu
planujg podarowadé na osiemnaste urodziny 100 000
ztotych w gotdwce. Prosze obliczyé jakg kwote muszg
wpiacié dzisiaj deo funduszu inwestycyjnego
przynoszacego wzrost jednostki uczestnictwa o 10%
rocznie, przy braku opitat od wplat i wyplat do 1 =z
funduszu, przy zalozeniu, ze zyski z oszczednogci
s3 opodatkowane peodatkiem w wysokosci 20%
pobieranym w momencie zakofAczenia inwestycii.

17 985,88 =z%;
21 762,91 z%;
25 799,94 z%;
29 189,05 z%;

Onome
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Krzywa stdp procentowych {yield curve) wyznaczaja
nastepujace wspdirzedne (1 rok: 8%), (2 lata: 9%,
(3 lata: 10%). Oblicz na tej podstawie
oprocentowanie nominalne trzyletniej obligacji
skarbowej z odsetkami piatnymi raz w roku, jesli

jej wartogé rynkowa rdwna sie wartoSci nominalnej.

oW
O \O WO \Q
W -3 N
<1 -3 1
o\? o\? o\? o\?

Wymagana stopa zwrotu w skali roku wynosi 15%.
Prosze obliczyé jakim kapitalem trzeba dysponowaf
obecnie, aby przez okres 20 lat co miesiagc,
poczgwszy od plerwszego miesigca nastgpujacego po
uplywie pierwszych dwudziestu lat, otrzymywaé co
miesigc rente w wysokoSci 1000 zi.

589,38 zi;
640,09 =%;
896,92 zt;
923,56 =t;

oo
NS

Oblicz efektywng roczng stope kredytu spiacanego w
réwnych 18-miesiegcznych platnodciach na koniec
kazdego miesigca. Dokonaj nastepujacych zatozefi:
suma zapiaconych odsetek stanowi 8% kwoty
zaciggnietego kredytu i zaptaconych odsetek, opiata
manipulacyijna wynoszaca 2% kwoty kredytu jest
platna w momencie uruchamiania kredytu.

A: 10,34%;
B: 11,26%;
C: 13,27%;
D: 14,22%;

Prosze obliczyé wysokoSé miesieczne]j stopy
zapadalno8ci (ang. single-monthly mortality rate,
SMM) w przypadku, gdy warunkowa stopa splat
przedterminowych (ang. conditicnal prepayment rate,
CPR) wynosi 8%.

A: 0,004887;
B: 0,005143;
C: 0,006434;
D: 0,006924;
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Prosze odpowiedziel na pytanie, czy dla obligacji
wyptacajacej kupony raz w roku, zawsze wraz z
uptywem trzech kolejnych dni zycia obligacji
nastepuje spadek wielkoSci duration tej obligacii.
Prosze zatoiyd, ze krzywe] dochodowodci (ang. yield
curve) jest pilaska i taka pozostanie.

A: tak, poniewaz po upiywie trzech dni obligacia
ta ma przed soba krdtszy okres zycia, a wiec
duration rdéwniez zawsze bedzie mniejsze;

B: tak, poniewaz krzywa dochodowoici jest ptaska;
C: tak, poniewaz jest to obligacja wypltacajgca
kupony co roku;

D: nie;

Prosze obliczyé Sredni okres trwania (Macaulay
Duration) obligacji 8,5-letniej o oprocentowaniu
nominalnym 8% i stopie zwrotu w terminie do wykupu
YTM 10%.

A: 7,09 roku;
B: 6,59 roku;
C: 6,09 roku;
D: 5,59 roku;

Proszg obliczyl stope dochodu w okresie do wykupu
(YTM) obligacji gieidowej o stalym oprocentowaniu,
przy nastepujacych zalozZzeniach: oprocentowanie
nominalne wynosi 10%, termin wykupu przypada za 2
lata i cztery miesigce, codsgetki sa platne raz w
roku na koniec roku, kurs cbligaciji na gieldzie
wynosi 92%.

A: 13,72%;
B: 14,18%;
C: 18,15%;
D: 18,70%;

Zmodyfikowany czas trwania (ang. modified duration)
ocbligacji zerokuponcwe] jest:

A: zawsze rdwny okresowl pozostajgcemu do wykupu
tej obligacji;

B: zawsze mniejszy niz okres pozostajacy do wykupu
tej obligacji;

C: zawsze wiekszy niz okres pozostajacy do wykupu
tej cbligacii;

D: zawsze mniejszy niz zmodyfikowany czas trwania
porownywalnej obligaciji wypltacajacej kupony;
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Inwestor nabywa obligacje zamienne spdiki ABC o
nominale 1000 z% i kuponie pltatnym raz w roku w
wysokoéci 5%. Zakup dokonywany jest po cenie
rynkowej réwnej 850 zl. Cena konwersji obligacji na
akcie spdlki ABC wynosi 40 zi, zad rynkowa premia
konwersii ksztaltuje sig na poziomie 4 zl. Proszeg
cbliczyé biezgcg cene rynkowa akcji spdiki ABC w
momencie zakupu obligaciji.

A: 40 z1;
B: 36 zk;
C: 34 z%;
D: 30 zi;

Inwestor nabywa obligacije placaca odsetki w okresie
do nieskoficzonogci, za ktdra pltaci 1000 zi, przy
rynkowej stopie procentowe] wynoszgcej 10%.
Inwestor ten chcialby wiedzieé po uptywie jakiego
okresu czasu teoretycznie otrzyma warto§é biezgcy
réwng polowie zaptaconej za obligacje kwoty.

A: 7,07 lat;
B: 7,27 lat;
Cc: 7,57 lat;
D: 8,07 lat;

Statystyka F oraz statystyka t w regresji
wielorakiesj:

A: statystyka F stuzy do badania istotno&ci
pojedynczej zmiennedj, zad statystyka t siuzy do
badania istotnoici calego modelu;

B: statystyka F stuzy do badania istotnodci catego
modelu, zag statystyka t stuzy do badania
istotnogci pojedynczej zmiennej;

C: zardwno statystyka F jak i statystyka t siuzg
do badania istotnoSci pojedynczej zmienne];

D: zardwno statystyka F jak 1 statystyka t siuza
do badania istotnogci catego modelu;
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Skorygowany wsapdiczynnik determinacii wielorakiej
mozna opisaé nastepujacym wzorem / wzorami, gdzie
SSE to suma kwadratdw bieddw (ang. sum of squares
for error), zas SST to suma kwadratdw odchylei

catkowitych (ang. total sum of squares) (n -
liczebnosé prdby; k - liczba zmiennych
objagniajacych) :

I: 1 - [{8sE / (n - {(k + 1))} / {887T/(n-1)}]1;
I1: + - [{8SE /(n-1)} / {88T/(n - (k + 1)} }]

ITI: 1 - (1 - wspdlczynnik determinacji) x [(n-1) /
{n - (k + 1)}1;
IV: 1 - (1 + wspdlczynnik determinacji) x [(n-1) /

{n - (k + 1)}1;

A: (I, IV);
B: (II, III);
C: {I, IV);
D: (I, III);

W wyniku szacowania rbéwnania regresji, ktore moze
by& uzyte do prognozowania sprzedazy firmy ABC
zbadano wpilyw czterech czynnikdw na wielko&é&
przychoddw ze sprzedazy w ciggu ostatnich 33 lat
dziatalnogcl firmy ABC. Wielkosci byly nastepujgce:

Zmienna Ocena Ocena

objaéniajgca wspdbtczynnikow standardowych
kierunkowych bledow

Inflacja 53,12 3,12

GDP 20,03 0,87

Zatrudnienie 5,00 5,05

Konkurencia -5,87 5,88

Prosze odpowiedziel, ktdry/ktdre z wymienionych
czynnikdw w sposdb statystycznie istotny wyiagnia
zmiany sprzedazy firmy ABC przy 5% poziomie
istotnosci.

inflacja, GDP;

zatrudnienie, konkurencija;

inflacja, GDP, zatrudnienie;

inflacja, GDP, zatrudnienie, konkurencja;

0w
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W wyniku analizy regresji otrzymano warto&é
parametru p wynoszacg 0,09, oznacza to, ze
wspbiczynnik kierunkowy, dla ktdrego otrzymanoc ta
wartosé:

I: jest statystycznie isteotny przy poziomie
istotnosci wynoszacym 20%;

II: jest statystycznie istotny przy poziomie
istotnosci wynoszacym 10%;

I11: jest statystycznie istotny przy poziomie
istotno&ci wynoszacym 5%;

IV: jest statystycznie istotny przy poziomie
istotnogci wynoszgcym 1%;

A: (I, II);

B: (III, IV);

C: na podstawie posiadanych informacji nie da sis
tego okreslié;

D: (I, II, III);

Doradca inwestycyjny chciatby wiedzieé, czy spdiki
mateq kapitalizacji maja wyzsza stope zwrotu niz
szerokl indeks. W tym celu bierze prébke 81 spdiek
mate]j kapitalizacji i uzyskuje Sredniag stope zwrotu
wynoszacg 14%. W tym samym czasie szeroki indeks
wzrést o 13% z odchyleniem standardowym 5%. Zadany
poziom istotnoSci wynosi 0,01, co daje warto&é
krytyczng 2,33.

A: przy tym poziomie istotnodci ze statystycznego
punktu widzenia mozna stwierdzié&, Ze =g powody do
stwierdzenia, Ze spdilki matej kapitalizacii
zachowujg sie tylko lepiej od szerokiego rynku;
B: przy tym poziomie istotnosci ze statystycznego
punktu widzenia mozna stwierdzié, ze sa powody do
stwierdzenia, ze spdiki malej kapitalizaciji
zachowujg sie tylko gorzej od szerokiego rynku;
C: przy tym poziomie istotnosSci ze statystycznego
punktu widzenia mozna stwierdzi&, ze sz powody do
stwierdzenia, ze spdiki maleqj kapitalizaciji
zachowuja sie zardwno leplej jak 1 gorzej od
szerokiego rynku;

D: na podstawle posiadanych danych nie mozZna tego
stwierdzid&;



77.

78.

-29/0.-

Dywidenda od akcji spdiki za ostatni rok, ktdry
wiasnie (dzisiaj) uptynal wyniosia 10 z%. Spdlka A
dziata w branzy, ktdrej znaczenie w gospodarce
upada i zgodnie z oczekiwaniami inwestordw w
przysziosci dywidenda z jej akcji bedzie
systematycznie maleé¢ w tempie 5% rocznie. Wymagana
stopa zwrotu z akcji tej spdiki wynosi 20%. Na
podstawie powyzszych informacji okregl ile wynosi
dzisiejsza warto&¢ akcji tei epditki, jezeli
zakupujacy ja inwestor uzyskuje prawe do dywidendy
za ostatni rok (ktdry wiasgnie minal i za ktéry
jutro bedzie wyplacona ta dywidenda) .

A: 66,7 zi;
B: 52,0 z%;
C: 50,0 =z%;
D: 48,0 z%;

Prognozowany na koniec roku 1 zysk na akcje spdiki
wynosi X. Wymagana przez inwestordéw stopa zwrotu =z
tej akcji wynosi 25% rocznie. Zgodnie z
przewidywaniami wskaZnik wyptaty dywidendy
{dividend payout ratic) w przyszitodSci bedzie staly
i bedzie wynosié 0,1 zysku netto, zad stopa zwrotu
z kapitalu witasnego ROE utrzymywad sie bedzie na
niezmiennym poziomie 20%. Na podstawie powyzszych
informacji okresl co stanie sie na rynku efektywnym
z wartosScig akcji tej spdiki, jezeli przy
pozostatych warunkach niezmiennych (tzn. tej samej
wymaganej stopie zwrotu, X, ROE) podejmie ona
decyzje o podwyzZszeniu wskaznika wyptaty dywidendy
do 0,5 =zysku netto.

A: wartos¢ eakcii wzrodnie;

B: warto&é¢ akcji zmaleje;

C: warto&¢ akcji pozostanie bez zmian;

D: zadna ze znanych metod nie umozliwia
oszacowania kierunku zmian wartoSci akcji na
podstawie powyzszych danych;
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79ﬂ52godnie Zz ocenaml analitykdéw rynkowa wartosC spdiki

80.

A wynosi 160 mln zl, jeSli w caiofci jest ona
finansowana kapitatem wiasnym. Stopa opodatkowania
dochoddw gpditek wynosi 19%, efektywna stopa
opodatkowania dochodbw osobistych z kapitatu
wiagnego wynosi 10%, zas§ efektywna stopa
opodatkowania dochodéw =z kapitaiu obcego 20%.
Spdika A zamierza zmienié swag strukture kapitalu, w
wyniku czego w jei strukturze kapitalu znajdowacd
sie bedzie stale 20 mln zt diuvugu. W jaki sposdbh w
wyniku tej restrukturyzacji zmieni sie rynkowa
wartos¢ spditki A jesli do jej oszacowania zostanie
zastosowany model Millera?

A: wzroSnie;

B: zmaleje;

C: pozostanie bez zmian;

D: model Millera nie dotyczy wyceny spdiki przy
uwzglednieniu jej struktury kapitatu;

Spdtka X udziela swoim klientom 2% upustu cenowego,
jezeli dokonaja oni zapiaty do 10 dni od daty
zakupu. Dopuszczalny okres zapiaty wynosi 60 dni.
Przy ktdrej z ponizej wymienionych bankowych
rocznych efektywnych stdp procentowych od kredytu i
depozytu (rok = 365 dni) dla klienta spdtki
optacalne jest skorzystanie z upustu, jezeli
jedynym kryterium jego decyzji jest koszt kapitaitu?

I: 16,0%;

IT: 14,0%;

TII: 12,0%;

IV: 10,0%;

A: (IV);

B: (IV, III);

¢ (IvV, I1I, IT1);

D: (IV, TII, II, I);
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Spdika A speilnia zatozenia modelu Millera -
Modiglianiego. Jej koszt kapitaiu wiasnego w
gytuacji, kiedy w calofci jest ona finansowana
kapitatem wtasnym wynosi 16%. Spdtka zamierza
jednak zmieni& swa strukture kapitaiu w taki
gposdb, aby wskaZnik rynkowa wartogé diugu (D) do
rynkowa wartog&é aktywdw spdiki (V), czyli D/V
wynosilt 0,3. Ile wyniesie wartos3¢ Sredniego
wazonego kapitalu spdiki po tej restrukturyzacji
szacowana na podstawie modelu Millera
-Modiglianiego, jegli stawka podatku dochodowego od
dochodu spdiek wynosi 19%7

A: 16,91%;
B: 16,00%;
C: 15,09%;

D: nie da sie tego okresli¢ bez znajomosci kosztu
kapitaiu obcego;

Ktdore z wymienionych powyzej formacji analizy
technicznej zapowiadaja na ogdi odwrdcenie ( a nie
kontynuacije) trendu:

I: Spodek;

IT: Troéjkat symetryczny;
ITI: Trdjkat zwyzkujacy;
IV: Choragiewka;

F; II);

V) ;

I, 111, IV);
)

(Wi e

Ponizej przedstawiono prognozowane strumienie Cash
Flow dla dwdch projektdw inwestycyjnych A 1 B:

Rok A B
0 -100 -90
1 110 120
2 160 130

Analityk uznat, ze do oceny tych projekidw metodsy
NPV nalezy zastosowal jednakowgy stope dyskontowsg
oraz stwierdzil, ze ich NPV osigga jednakowa
wartog&¢. Ile wynosi NPV tych projektdw?

A 0,0;
B: 132,2;
C: 126,5;
D 78,7;
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Ponizej przedstawiono dane dotyczgce 4 projektdw
inwestycyjnych, dla ktdrych calofci nakladdw
inwestycyijnych ("ujemny Cash Flow") jest ponoszona
w roku "zerowym". Ktdry z projektdw charakteryzuje
sie najwyZsza wartoScig Indeksu rentownodci (ang.
profitability index):

Projekt Inwestycje (CF0) NPV
T -100 +70
1T -70 +30
11T -60 +40
Iv -50 +25
A: projekt I;

B: projekt IT1;

C: projekt III;

D: projekt IV;

Spotka pozyskuje kapital przez emisje piecioletnich
obligacji o wartofci nominalnej 1000 oraz kuponie
8% rocznie platnym na koniec kazdego roku. Koszty
emisji i dystrybucji wynosza 5 zl od jednej
obligacji za& cena emisyjna 995 zl. Na podstawie
powyzszych danych okregl ile wynosi koszt kapitalu
obcego pozyskiwanego przez te spdike w opisany
powyze]j sposdob (po uzwzglednieniu kosztdw emigii i
dystrybucji, ale bez uwzglednienia opodatkowania) .

Do

WskaZnik zmian ROC stosowany w analizie technicznej
ckresgla:

A: tempo zmian cen akcjil w postaci relacji
pomiedzy ostatnia ceng zamkniecia, a pewng censg
sprzed okreslonej liczby dni;

B: gigbokos¢ zmian cen akcji poprzez relacje
najwyzszej i najnizszej ceny zamkniecia w okresie;
C: roznorodno&é zmian cen akcji poprzez relacie
iloSci wzrostdw do iloéci spadkéw cen w okresie;
D: charakter zmian na calym rynku akcji poprzez
pordwnanie ilosci akcji, ktdrych ceny wzrosity w
okresie do iloSci akecji, ktdrych ceny w tym
okresie zmalaly;
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Zasada wachlarza stosowana w analizie techniczne]j
akcji zwigzana jest z wykorzystywaniem do
wnioskowania o ruchach cen:

Linii trendu;

Wolumenu i liczby otwartych pozycii;
Kategorii spreadu i sity wzgledneij;
Informaciji o obrotach rynku pienieznego;

onm

Niewazony (rdwnorzedny, unweighted) indeks gieldowy
sktada sie z 3 akcji A, B oraz C. Ich ceny w dwbdch
momentach czasowych Tl i TO ksztaltowaly sile w
sposdb zaprezentowany w ponizszed tabeli, zag ilosé
akcjli wystegpujgcych w tym okresie na rynku nie
ulegta zmianis?

Akcje  TO T1
CENA CENA
A 20 24
B 44 40
C 89 95

Instytucja X przy ckresSlaniu zmian indeksu
postuguje sie Erednia arytmetycozng procentowych
zmian cen akcji w indeksie, za&§ instytucja Y
postuguje sie w tym celu Srednia geometryczng zmian
cen akcji w indeksie. Wediug ktdrej =z instytucii
wyrazony w procentach wzrost cen akcji pomiedzy
momentem TO, a Tl by zgilniejszy?

A: wediug instytucji ¥Y;

B: wediug instytucji X;

C: wartosSci wyliczone przez ingstytucje X i Y beds
jednakowe;

D: codpowiedzi na powyzsze pytanie nie sposdb
udzielié bez informacji o iloSci akcji A, B oraz C
wystepujacych na rynku kapitatowym;

Menedzer finansowy zarzadza portfelem akcji o
wartocidci 1 600 000 PLN 1 wspbiczynniku Beta 1,6.
Spodziewajgc sie krotkookresowego spadku cen akceji
chcialtby on w czedci zabezpieczyl sie przed jego
konsgekwencjami przy pomocy kontraktéw terminowych
na indeks akcji reprezentujgcy rynek, tak aby
wspdiczynnik Beta posiadanego portfela inwestycji
zniejszyé do 0,5. Wartos& jednego kontraktu wynosi
16 000 PLN. Na podstawie powyzszych informacii
okregl, ktbdra z ponizej wymienionych pozycii w
kontraktach futures na indeks gieldowy jest dla
niege najlepsza?

A: krotka w 90 kontraktach;
B: krdtka w 100 kontraktach;
C: krdtka w 110 kontraktach;
D: diuga w 100 kontraktach;
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Zgodnie z przewidywaniami inwestordw dywidenda na
akcje wypitacona przez spdike X za rok od dnia
dzisiejszego wyniesie 15 z1, za dwa lata od dnia
dzisiejszego 17 zit, zag& za trzy lata od dnia
dzisiejszego 19 zi. Wediug szacunkédw dokonanych
przez tych inwestordw wymagana roczna stopa zwrotu
z akcji tej spditki wynosi 20%, a jej dzisiejsza
wartos¢ 99,54 zl. Jaka bedzie wedlug tych
inwestordw cena akcji spbdiki X na koniec 3 roku (po
wyptacie dywidendy za ten rok)?

A: 92,90 z};
B: 101,00 zl;
C: 111,00 z};
D: 138,94 z%;

Roczny zysk operacyjny spdiki X przed
opodatkowaniem wynidst 320 000 PLN, podatki od
dziatalno&ci operacyjnej 64 000 PLN, a wartosé
catkowitego kapitalu zaangazowanego w spdlke
wyniosta w tym roku I 000 000 PLN. Koszt kapitalu
wiasnego spdiki zostal oszacowany na poziomie 20%,
a Bredni wazony koszt kapitaiu to 16%. Na podstawie
powyzszych danych oszacuj ile wynosi wartosé
wskaZnika EVA (Ekonomiczna wartoSc dodana)
wyliczeona dla te]j spdiki.

A: 4%;

B: 120 000 PLN;
C: 96 000 PLN;
D: B6 000 PLN;

Jedng z kategorii akcji spdiek wyrdzniana przy
analizie rynku akcji sa spdiki procykliczne (ang.
cyclical companies). Charakteryzuijg sgie cne m.in:

A: wigkszymi niz Srednia dla gieidy zmianami stop
zwrotu;

B: mniejszymi niz &rednia dla gieldy zmianami stop
Zzwrotu;

C: takimi samymi jak Srednia dla gieldy zmianami
stdp zwrotu;

D: stalodciag stdp zwrotu, niezalezng od zmian
zachodzgcych na gietdzie;
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W chwili obecnej cena akcji spdiki X wynosi 130 zi.
Zgodnie z przewidywaniami inwestordéw i deklaracjami
spo6lki X stopa wyplaty dywidendy od tej akcji
wynosi 2% rocznie (zaldz iz dywidenda jest ptacona
"w sposdb ciggly"). Na podstawie powyzszych
informacji okregl ile powinna wynosié& cena rocznego
kontraktu futures na akcje X, jezeli rynek znajduje
sie w stanle rdwnowagl, za8 roczna stopa zwrotu =z
aktywdw wolnych od ryzyka wynosi 8% rocznie
{kapitalizacija ciggia). Pomijamy koszty
transakcyjne.

A: 140,40;
B: 137,80;
C: 138,04;
D: 135,04;

Zgodnie z przewidywaniami inwestordw spdika ROE
gpdtki Z utrzymuje sie na stalym poziomie 9%.
Wespdiczynnik Beta dla tej spdiki wynosi 1,25 zag
spbika reinwestuje stale 2/3 (ang. plowback ratio)
wypracowanego zysku netto. Zysk na akcje za ostatni
rok wyniés} X PLN i dywidenda za ten sok zostala
wiasnie wyplacona. Oczekiwana stopa zwrotu z
portfela rynkowego wynosi 14%, zaS stopa zwrotu z
aktywdw wolnych od ryzyvka 6%. Na podstawie podanych
informacji oszacuj ile powinna wynosié¢ na rynku
efektywnym wartogé wekaZnika Cena /Zysk (ang.
Price/Farnings) dla akcji tej spdiki (w wersji w
mianowniku uwzgledniajgcej zysk na akcje za rok
ostatni, nie zag nastepny).

A: 3,03;
B: 3,53;
C: 6,67;
D: 7,07;

Dyrektor finansowy spdiki analizujgc nowy projekt
inwestycyjny oszacowal, ze cena jednostkowa nowego
produktu X bedzie wynosié& 100 zi za sztuke, koszty
zmienne bedg wynosily 40 z} na jednostke, zas
koszty staXe 150 000 zl. Korzystajac wylacznie =z
powyzszych danych dotyczacych nowo realizowanego
przez spdlke projektu inwestycyjnego oblicz jaka
jest wartodé punktu przetamania optacalnosci
(breakeven point) przedsiewziecia wyrazonegc w
jednosgtkach produkowanego dobra.

1750 sztuk;
2000 sztuk;
2250 sztuk;
2500 sztuk;

Un o=
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Spbika ABC stosuje polityke dywidend rezydualnych.
W tej chwili spdika finansuje sie w 35% diugiem i w
65% kapitatem wiasnym. Struktura taka ma pozostaé
niezmieniona rdwniez w przyszlosci. Zysk netto
wypracowany ostatnico przez spdlke wynidsit 5 min
PLN. Jaki jest maksymalny poziom wydatkdw
kapitatowych, ktdrych moze spdika dokona& bez
konieczno§ci nowej emisji akciji, chcgc kontynuowad
polityke dywidend rezydualnych?

3,25 mln PLN;
5 mln PLN;

7,7 mln PLN;
14,3 mln PLN;

OnwE

Korzystajgc z ponizszych danych oblicz Sredni
wazony koszt kapitalu spdiki (WACC).

- prognozowana wysokosé dywidendy: 3 2zt na akcie,
- roczna stopa wzrostu dywidendy: 5%,

- aktualna cena akcji: 25 zi%,

- stosunek dlugu do kapitalu witasnego: 50%,
- stopa podatku dochodowego: 19%,

- koszt diugu przed opodatkowaniem: B8%.

A: 11,2%;
B: 13,5%;
C: 14,7%;
D: 16,2%;

W teorii finansdw przyjmuje sie, ze uwzgledniajac
istnienie podatkdw oraz kosztdw bankructwa, wartosd
firmy jest maksymalizowana wtedy kiedy, ktdre =z
ponizszych wielkoSci sg minimalizowane:

I: prawdopcdobiefistwo bankructwa firmy;
II: koszt kapitatu witasnego;
IIT: koszt kapitaiu obcego;
IV: &redni wazony koszt kapitalu (WACC);

A: (I);
B: (I, fIIi);
C: (ITII, IV);
D: (IV);
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Hipoteza o efektywnodci rynku kapitalowegoe w formie
mocne] nie oplera sie na ktdrych z ponizszych
zalozeli:

I: wszyscy inwestorzy maja awersije do ryzyka;

I1T: rynek kapitalowy sktada sie z duzeij liczby
racjonalnych i poszukujacych zysku inwestordw;

ITI: lepiej poinformowani inwestorzy, posiadajgcy
informacje poufne, realizujg ponadprzecietne zyski;
IV: kazda istotna informacja, moggca mied wplyw na
ceng lub wartog&é papieru wartofSciowego, Jest
natychmiast przekazywana do publicznej wiadomo&ci;

A: (I, II);

B: (I, III, IV);
C: (III);

D: (II, IV);

Przy innych czynnikach nie zmienionych {(ceteris
paribus), ktdre z ponizszych zdarzefli gospodarczych
spowoduje najprawdopodobniej spadek wskaZnika cena
do zysku na jedna akcje (P/E) spdiki ABC?

I: wzrost rentownosci bondw skarbowych;

I1: oczekiwanie spadku poziomu inflacjii;

ITI: inwestorzy zwickszg swoja awersije do ryzvka;
IV: stopa wyplat dywidendy wzroénie;

A: (I, IV);

B: (II, III);
Cc: (I, ITIT);
D: (II, IV);

Cena opcji sprzedazy (put) na akcje A, =z censg
wykonania 40 PLN, wynosi 2 PLN na akcje. Cena opcji
kupna (call) na akcje A, z ceng wykonania 40 PLN,
wynesi 3,5 PLN na akcje. Ile wynosi maksymalna
strata na jedna akcje dla wystawcy niepokrytej
opcji sprzedazy {uncovered put) i maksymalny zysk
na jedna akcje dla wystawcy niepokrytej opcii kupna
{(uncovered call)?

Maksymalna strata dia Maksymalny =zysk dla

wystawcey niepokryte] wystawcy niepokrytej
opciji sprzedazy opcii kupna

A 38 PLN 3,5 PLN;

B: 38 PLN 36,5 PLN;

C: 40 PLN 3,5 PLN;

D: 40 PLN 40 PLN;



-38/0.-

102ﬂ<Doradca inwestycyjny kupuje opcje kupna (call) =z
cena wykonania 25 PLN po cenie 4 PLN 1 jednoczeé&nie
wystawia opcje kupna (call) z cena wykonania 40 PLN
po cenie 2,5 PLN, na to samo aktywo. Jezeli cena
rynkowa aktywa bedzie wynosila 50 PLN w momencie
wygagniecia obydwu opciji, a obydwie opcie sg typu
eurcpejskiego, wielko&é zysku lub straty, bez
uwzglednienia kosztdw transakcyjnych, w momencie
wygadniecia opcjil wyniesie:

A: doradca inwestycyjny zawsze zrealizuje strate;
B: 9 PLN;

C: 13,5 PLN;

D: 16,5 PLN;

103?FDoradca inwestyeyjny otrzymal nastepujgce
kwotowania wybranych instrumentdw finansowych :
- 69 dniowy bon skarbowy rzgdu USA (T-bill) daje w
chwili obecnei rentownosSé 5%,
- 159 dniowy bon skarbowy rzadu USA (T-bill) daje w
chwili obecnei rentownosé 6%,
- z kwotowania kontraktu futures na 90 dniowy bon
gkarbowy rzgdu USA (T-bill) wygasajacego za 69 dni
wynika rentownos¢ 6,7%.
Doradca postanowil zajafé odpowiednie pozycje na
rynku kasowym i terminowym w celu zrealizowania
zysku arbitrazowego. Zaldz, Ze mozna pozyczal 1
lokowaé po podanych wyzej stopach, a rok ma 360
dni. Wiedzac, ze doradca wykorzysta jeden kontrakt
furures (o wartofci nominalnej 1 milion USD) zysk
arbitrazowy wyniesie ockolo:

A: w przyblizeniu 0 USD;
B: 1300 USD;

C: 2700 USD;

D:

doradca poniesie duza strate;

104. Spdika XYZ wypracowata w roku ubiegiym zysk na
akcje 1 zt i wiagnie wyplaciia dywidendeg 20 gr na
akcije. Spdika przewiduje, ze zyskl bedsg rosity 25%
co roku przez okres najblizszych 5 lat, przez ktory
to okres spdlka zamierza utrzymal stope wyplat
dywidendy na poziomie 20%. Po pieciu latach
dynamika wzrostu zyskdw spadnie do 5% rocznie w
nieskoficzonosg, zag stopa wypltat dywidendy wzro&nie
do 40% co roku w nieskoficzonodé. Jaka jest wartosé
jedne] akcji spdiki XYZ jezeli inwestorzy oczekuija
stopy zwrotu na poziomie 18% rocznie w okresie
najblizseych 5 lat i 12% rocznie po piegciu latach w

nieskofczonosd,
A: 7,3 =z%;
B: 8,5 z1;
C: 9,2 =z%;
D: 10,4 =z1;
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Jested doradca inwestycyjnym dzialtajgcym na rynku
europejskich opcji na akcje. Posiadasz nastepujace
informacje o opcji kupna i opcji sprzedazy, ktére
sg wystawione na akcje spdiki ABC, maja ta samg
ceng wykonania i ten sam czas do wyga&niecia:

- vena akcji ABC: 33 =1,

- czas do wyga&niecia: 1 rok,

- stopa rentownoSci 12 miesiecznego bonu
skarbowego: 17%,

- cena wykonania: 35 zi,

- cena opcjl sprzedazy: 3,5 zi.

Poniewaz na rynku na ktdrym dziatasz nie ma
mozliwoSci dokonywania krdtkiej sprzedazy akcii
spbtki ABC zamilerzasz skonstrulowac portfel zlozZony
z odpowiednich instrumentdw, ktdry gwarantowaiby ta
sama wielkoS¢ wyplaty pileniezne] co strategia
polegajaca na kroétkiej sprzedazy akcji ABC. W tym
celu powiniened:

A: kupi€& bon skarbowy, kupi& opcje kupna i kupié
opcje sprzedazy;

B: krdétko sprzeda& bon skarbowy, kupié opcje kupna
i kupi¢ opcie sprzedazy;

C: kupié bon skarbowy, kupié¢ opcje kupna i
wystawiliC opcje sprzedazy;

D: krotko sprzeda& bon skarbowy, wystawié opcje
kupna i kupié¢ opcije sprzedazy;

Inwestor wystawia europejska opcje zakupu o cenie
wykonania 50 oraz zakupuje europejsks cpcje zakupu
o cenie wykonania 60. Obydwie opcije wystawione sa
na te samg akcje i maja taki sam czas wygagniecia.
Opcja zakupiona ma cene 3 zi, zad wystawiona 9 zi1.
Ile wynosi maksymalny zysk jaki inwestor moze
uzyskad® w wyniku zastosowania tej strategii?

A 10;
B: 6;
C: 4;

D: mozliwy do osiagniecia z tej strategii zysk
jest teoretycznie nieograniczony;

Biezgca cena akcji A wynosi 100 PLN. Inwestor nabyl
wtasdnie akcje A i1 jednoczeénie amerykarfiska opcie
sprzedazy wystawiona na akcje A, ktéra jest obecnie
out of the money, z cena wykonania rdwna 90 PLN.
Wiedzac, Ze przy cenie akcjli A, w momencie
wygagniecia opcji, na poziomie 114 PLN zysk
inwestora z tej strategil wyniesie 0 PLN, biezaca
cena amerykafskie] opcji wynosi:

A: 1 PLN;
B: 4 PLN;
C: 14 PLN;
D: 20 PLN;
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108.%Cena gieidowa akcji ABC wynosi 25 PLN. Cena
europejskiej opeji kupna (call) wystawionej na
akcje ABC wynosi 4 PLN, a jej cena wykonania 30
PLN. Ktére z poniiszych stwierdzed sa prawdziwe:

I: maksymalna strata nabywcy opciji wynosi 4 PLN, a
Zzysk jest nieograniczony;

IT: maksymalny zysk wystawcy pokryte] opcji wynosi
9 PLN;

ITT: posiadacz opcji wykona ja tylko wtedy gdy cena
akcji ABC osiagnie lub przekroczy 25 PLN w chwili
wygagniecia;

IV: wystawca opcji poniesie strate netto, tylkeo gdy
w chwili wyga&niecia cena akcji ABC przekroczy 34

PLN;

A: (I, II);

B: (II, IV);

C: (I, II, IV);
D: (III, 1IV);

109. Zakupujesz akcje spdiki A, wystawiasz jednoroczna
opcje zakupu akcji tej spdiki o cenie wykonania 10
z}l oraz zakupujesz jednoroczna opcje sprzedazy
akeji spdiki A o cenie wykonania 10 zl. Opcie sa
europejskie, zas& od akcji nie jest wyplacana
dywidenda. Na podstawie powyzszych danych okresl,
ile wynosi wolna od ryzyka roczna efektywna stopa
procentowa, jezeli catkowity naklad na te strategie
wynosi 2,50 zl, za$ na rynku utrzymuje sie stan
rownowagl (utrzymany jest parybtet put-call).

A: 5,15%;
B 5,26%;
C: 5,40%;
D: 10,54%;

110. Obecna cena akcji spdiki A wynosi 20 zi. Cena
eurcopejskiej rocznej opcji kupna na akcije spdiki A
o cenie wykonania 25 wynosi 5 21, zad stopa zwrotu
z aktywdw wolnych od ryzyka 10% (kapitalizacia
ciggta) . Warto8é biezgca dywidend wyplacanych w
okresie trwania opcji od akcji spdtki A wynosi 4
zt. Jaka powinna by€ cena rocznej eurcpejskie]
opcji sprzedazy akcji spdilki A o cenie wykonania 25
zt, zeby na rynku nie bylo mozliwodci arbitrazu
(zachowany by* parytet put-call)?

A: 4,6 =2%;
B: 7,6 z%;
C: 11,6 =2%;
D: 15,6 zi;
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