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Wycena przedsiebiorstwa metodg jednofazowg - taka bedzie na egzaminie prawdopodobnie
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Sekuta
1. Termin uprawniajgcy do udziatu w walnych zgromadzeniach, zadania na dni

tygodnia, najlepiej liczyé od konca, weekendy pomijamy
2.
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Metoda majatkowa - skorygowane aktywa netto (aktywa minus zobowigzania krétko
i dlugoterminowe)

Roéwnanie Hamady, dotyczy kosztu kapitatu, wykorzystywane do wyznaczania
wspotczynnika beta aktywa (dwa réwnania, poszukujemy podobnych firm gietdowych
i ryzyko powinno by¢ wspélne dla obu dziatalnosci, i potem dostajemy oczyszczong
bete, potem naktadamy przez rownanie hamady relacje dtugu do kapitatu wtasnego
naszej analizowane;j firmy)

Metoda mieszana to m. in. metode szwajcarskg

pytanie 4, odpowiedz C, takie zobowigzania powiekszajg przeptywy? (nie wiem o co
chodzi)

Wartos¢ terminalna = warto$¢ rezydualna; element wyceny dochodowej, model
dwufazowy, druga faza to ten okres prognoz niedoktadnych

WACC, cate kapitate wtasne (zwykte i uprzywijlejowane), zobowigzania
oprocentowania krétkoterminowe oprocentowane, generalnie zobowigzania
oprocentowanie

Wynik wyceny mozemy podac¢ w formie kwoty lub przedziatu

Pro forma - nie wiem

Wycena mnoznikowa, trzeba znalez¢ wzorzec, w tym samym sektorze

. Pytanie 10 - zadna odpowiedz
. Pyt 11 - stopa dyskontowa to sredni wazony koszt kapitatu
. Réwnanie Fishera, wycena przedsiebiorstwa w wartosciach realnych, stgd pozwala

wyznaczy¢ realng stope procentowg

Przy metodzie likwidacyjnej uwzglednia sie stan zadtuzenia, zawsze

Metoda Wilcox’a (uproszczony model dla likwidacji), zapasy przyjmuje sie w wartosci
70% wartoéci bilansowej, a pozostate aktywa na 50% wartoéci bilansowe;j

Metody poréwnawcze poréwnujg z innymi podobnymi spétkami

Subiektywizm (metody dochodowe) wynika z problemdw w prognozowaniu
przysztych dochoddéw i kosztow kapitatu przedsiebiorstwa

Wycena skorygowanych aktywow netto daje wartos¢ wyceny udziatow kontrolnych
Wycena szwajcarska bedzie wyzsza

Trzeba dodac¢ premieg z tytutu kontroli, Srednio 30-35%

o

Odejmujemy kredyty, sptaty, odp. C

Model kapitalizacji, stowo kluczowe. Specjalna posta¢ modelu jednofazowego (tempo
g = 0), model przyjmuje postac¢ renty wieczystej. Stad tylko przeptyw pieniezny i koszt
kapitatu (odp. B).

Going concern - do blizej nieustalonego horyzontu czasowego, w praktyce do
nieskonczonosci

Jednofazowy model wyceny - tempo wzrostu g musi by¢ mniejsze od kosztu kapitatu
Wartosc¢ reputacji (goodwill) jest charakterystyczna dla metod mieszanych

Ustalenie sredniej -> metody niemieckie (Srednia arytmetyczna)

Réwnanie Hamady wykorzystuje sie do wyceny przedsiebiorstw prywatnych, nie
gietdowych

Trwata utrata wartosci aktywow netto



23 stycznia 2025 - Bogna Kazmierska-Jozwiak

Dzwignia finansowa, catkowita bedzie obowigzywac¢ na egzaminie

Zadanie 1

Sprawa pierwsza to zbieramy informacje, dane itp.

Ogarniamy przeptywy pieniezne

#1 -2500, #2 450, #3 900, #4 1500

stopa 6%

-2500 + [450/1,06"1] + [900/(1,06*1,07)2] + [1500/(1,06*1,07*1,08)"3] = cos tam wyszio,
jest ujemne

Wartos¢ projektu jest ujemna, wiec zdyskontowane wptywy z projektu nie przewyzszajg
nakfadu inwestycyjnego - nalezy go odrzucic¢

3 lutego 2025 - dr Pawet Sekuta

14 pytan testowych
> 11 pytania z wyceny
> 3 pytania z ryzyka
jedno zadanie szersze

Egzamin:

Pawet Sekuta:
14 pytan (11 dotyczacych wyceny +/- 2-3 pytania dotyczace ryzyka)
wycena:
- materiaty, ktére przekazat. Nie bedzie nic nowego, tylko to co przerobilismy.
- metody i zasady wyceny bedg obowigzywac
1 zadanie rozbudowane — Metoda dochodowa i ewentualnie wsparta metodg mnoznikows i
metodg skorygowanych aktywow netto

CASE B, E i F do nauczenia sie bo BEDZIE NA
EGZAMINIE (Baraniak)



Teoria - na co zwrdci¢ uwage?

prezentacja podstawowa, to co byto na wyktadzie
current ratio, quick ratio
model millera-ora - nie wzory, tylko o co w nich chodzi, jakie zatozenia
model baumolla - j.w.
model eoq
kapitat obrotowy netto - czym jest
jakie sg strategie zarzgdzania kapitatem obrotowym netto (agresywna, umiarkowana,
konserwatywna)

TEST - WYCENA (Pawet Sekuta)

1) Metoda aktywow netto:

a) polega na ustaleniu sumy aktywéw jako zdyskontowanego strumienia przysztych
przeptywow netto;

b) polega na pomniejszeniu wartosci aktywdw ogétem o zobowigzania dtugoterminowe i
zobowigzania krétkoterminowe;

¢) polega na ustaleniu warto$ci opcji przysztego rozwoju aktywéw, w scenariuszu najbardziej
prawdopodobnego rozwoju.

2) Réwnanie Hamady jest wykorzystywane:

a) do wyznaczenia wspotczynnika beta aktywa,

b) do wyznaczenia tempa wzrostu przeptywdw pienieznych,
c) do wyznaczenia realnej stop dyskontowe;.

3) Do metod mieszanych wyceny opartych na srednich zalicza sie:
a) metode szwajcarska,

b) metode UEC,

c) zadna z odpowiedzi nie jest wtasciwa.

4) W przypadku wyceny przedsiebiorstwa na podstawie FCFF (przy niezmiennosci
pozostatych zmiennych) nastepuje wzrost wartosci wyceny gdy:

a) zapasy w przedsiebiorstwie rosng,

b) naleznosci w przedsiebiorstwie rosna,

c) zobowigzania nieodsetkowe rosna.

5) Wyznaczenie warto$ci terminalnej przedsiebiorstwa:

a) jest elementem wyceny majgtkowej przedsiebiorstwa,

b) jest elementem wyceny dochodowej przedsiebiorstwa,

c) jest elementem zarzgdzania ptynnoscig przedsigbiorstwa.

6) Przy wyznaczaniu $redniego wazonego kosztu kapitatu (WACC) dla potrzeb wyceny
przedsiebiorstwa bierzemy pod uwage:
a) kapitat wtasny w formie akcji uprzywilejowanych,



b) zobowigzania handlowe,
¢) zadna z odpowiedzi nie jest wtasciwa.

7) Zgodnie z Ogolnymi zasadami wyceny przedsiebiorstw:

a) warto$¢ wyceny moze by¢ podana tylko w formie kwoty,

b) warto$¢ wyceny moze by¢ podana tylko w formie przedziatu wartoéci,
¢) zadna z odpowiedzi nie jest wtasciwa.

8) Sprawozdania finansowe ,pro forma” sg elementem:
a) w procesie wyceny metodg dochodowa,

b) w procesie wyceny metodg likwidacyjna,

c) w procesie wyceny metodg aktywow netto.

9) W przypadku wyceny mnoznikowej przedsigbiorstwa, dla oszacowania poziomu
mnoznikow:

a) warunkiem koniecznym jest wybor mozliwie najbardziej podobnych podmiotéw do
wycenianego przedsiebiorstwa (co najmniej ten sam sektor);

b) dopuszczalny jest wybdér dowolnych podmiotéw, aby tylko pochodzity z tego samego
kraju, co wyceniana spotka;

c) dopuszczalny jest wybér dowolnych podmiotéw z tego samego kraju, pod warunkiem, ze
wystepuje zgodnos¢ stosowanych metod rachunkowo$ci.

10) Cena rynkowa sktadnika majgtku przedsiebiorstwa jest parametrem:
a) wycena przedsiebiorstwa w metodzie likwidacyjnej,

b) wyceny przedsiebiorstwa w metodzie aktywow netto,

c) zadna z odpowiedzi nie jest wtasciwa.

11) Przy szacowaniu wartosci przedsiebiorstwa metodg dywidendowa, jako stope
dyskontowg wykorzystuje sie:

a) $redni wazony koszt kapitatu przedsiebiorstwa,

b) koszt kapitatu wtasnego przedsiebiorstwa,

c) sktadang stope wzrostu dywidendy.

12) Réwnanie Fishera pozwala na wyznaczenie:
a) wartosci likwidacyjnej przedsiebiorstwa,

b) realnej stopy procentowej,

c) sktadanej stopy wzrostu zyskow.

13) Dokonujgc wyceny przedsiebiorstwa metodg likwidacyjng w sytuacji nieprzymusowej:
a) nie uwzglednia sie stanu zadtuzenia,

b) uwzglednia sie stan zadtuzenia,

¢) uwzglednienie stanu zadtuzenia jest uzaleznione od czasu przeznaczonego na
przeprowadzenie likwidacji.

14) W wycenie metodg Wilcoxa (Wilcoxa-Gamblera) przyjmuje sie warto$¢ zapasow:
a) w kwocie rownej 50% ich wartosci bilansowe.

b) w kwocie réwnej 70% ich wartosci bilansowej,

c) w kwocie rownej 100% ich warto$ci bilansowe;.



15) Poréwnawcze metody wyceny przedsiebiorstwa:

a) polegajg na poréwnaniu i usrednieniu wycen uzyskanych metodami majgtkowymi i
dochodowymi,

b) polegajg na ocenie i poréwnaniu zindywidualizowanych ocen wartosci aktywéw
dokonanych przez potencjalnych inwestoréw,

c) polegajg na poréwnaniu z wycenami podobnych, wzorcowych przedsiebiorstw.

16) Subiektywizm w szacowaniu wartosci przedsiebiorstwa metodami dochodowymi wynika:
a) z niejasnosci w ocenie obecnej wartosci majgtku przedsiebiorstwa,

b) z braku jasnych wytycznych, definiujgcych dochody przedsigbiorstwa,

c) z probleméw w prognozowaniu przysztych dochodoéw i kosztow kapitatu przedsiebiorstwa.

17) W metodzie skorygowanych aktywow netto wynikiem wyceny:
a) jest wartos$¢ udziatdw mniejszosciowych w przedsiebiorstwie,

b) jest wartos¢ udziatéw dajgcych kontrole nad przedsiebiorstwem,
¢) zadna z odpowiedzi nie jest wtasciwa.

18) Jesli wartos¢ dochodowa jest wyzsza od wartosci majgtkowej przedsiebiorstwa to:
a) wyzsza jest wartos¢ przedsiebiorstwa z wyceny metodg niemieckg niz z metody
szwajcarskiej,

b) wyzsza jest warto$¢ przedsiebiorstwa z wyceny metodag szwajcarskg niz z metody
niemieckiej,

c) nie ma to wptywu na relacje wartosci przedsiebiorstwa, uzyskanych z wyceny metodg
niemieckg i metodg szwajcarska.

19) Jesli wyceniamy udziaty kontrolne w przedsiebiorstwie na podstawie metody
mnoznikowej, gdzie spétkami wzorcowymi sg podmioty notowane na gietdzie:

a) w wycenie konieczne jest zastosowanie premii z tytutu kontroli,

b) w wycenie konieczne jest zastosowanie dyskonta z tytutu kontroli,

C) w wycenie nie powinno mie¢ miejsca stosowanie korekt z tytutu kontroli.

20) W dochodowej metodzie wyceny przedsiebiorstwa (przy niezmiennosci pozostatych
parametrow) wzrost wartosci wycenianego podmiotu:

a) ma miejsce, gdy stopa dyskontowa rosnie;

b) ma miejsce, gdy stopa dyskontowa spada;

c) pozostaje obojetny na zmiany stopy dyskontowe;.

21) Wyznaczajgc przeptywy pieniezne dla wiascicieli (FCFE) odejmuje sie przyszie:
a) spadki kapitatu obrotowego,

b) wyptaty dywidendy,

C) sptaty kredytow.

22) Jesli wycena wartosci przedsiebiorstwa (w modelu DCF) w okresie terminalnym
nastepuje przy wykorzystaniu modelu kapitalizacji:

a) analityk musi oszacowac jedynie wartos¢ przeptywu pienieznego wiasciwego dla okresu
terminalnego;



b) analityk musi oszacowaé jedynie wartos¢ przeptywu pienieznego i kosztu kapitatu
wtasciwego dla okresu terminalnego;

c¢) analityk musi oszacowac jedynie wartosé przeptywu pienieznego, kosztu kapitatu i tempa
wzrostu wtadciwego dla okresu terminalnego.

23) Stosowana w wycenie przedsiebiorstw metodami dochodowymi zasada going concern:
a) oznacza ciggtos¢ dziatania przedsiebiorstwa w $cisle ustalonym horyzoncie czasowym;
b) oznacza przyjecie na koniec horyzontu wyceny, wartoéci likwidacyjnej dla rezydualnego
majatku przedsiebiorstwa;

C) oznacza ciggtos¢ dziatania przedsiebiorstwa do blizej nieustalonego horyzontu
czasowego, czyli teoretycznie do nieskonczonosci.

24) W przypadku jednofazowych modeli wyceny, wykorzystywanych w dochodowej wycenie
przedsiebiorstw, tempo wzrostu (q):

a) musi by¢ mniejsze od kosztu kapitatu,

b) moze by¢ rowne kosztowi kapitatu,

c) moze by¢ wieksze od kosztu kapitatu.

25) Wycena tzw. wartosci reputacji przedsiebiorstwa jest charakterystyczna dla:
a) metod dochodowych wyceny,

b) metod mieszanych wyceny,

c) metod transakcji porownywalnych.

26) Ustalenie Sredniej arytmetycznej z wartosci wyceny dochodowej i wyceny majatkowe;j
jest charakterystyczne dla:

a) metody szwajcarskiej,

b) metody niemieckiej,

c) metody UEC.

27) Réwnanie Hamady wykorzystywane jest do szacowania:
a) wspotczynnika beta spétki nie notowanej na gietdzie,

b) wspotczynnika beta spotki notowanej na gietdzie,

c) wspoétczynnika alfa spotki.

28) Trwata utrata wartosci aktywa to kategoria wyceny w metodzie:
a) mnoznikowej,

b) przeptywow pienieznych przynaleznych wiascicielom,

c¢) skorygowanych aktywow netto.

29) Zgodnie z Ogoélnymi zasadami wyceny przedsiebiorstw przedmiotem wyceny jest:
a) tylko wycena ,catego” przedsiebiorstwa;

b) tylko wycena ,catego” przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci;

c) wycena ,catego” przedsiebiorstwa, jego zorganizowanej czesci lub udziatéw w jego
kapitale wtasnym.

30) Metoda niemiecka powinna by¢ stosowana do wyceny:
a) jezeli wycena majgtkowa jest wyzsza od wyceny dochodowej,
b) jezeli wycena dochodowa jest wyzsza do wyceny majatkowe;,



c) niezaleznie od relacji miedzy wysokoscig wyceny majgtkowej i dochodowe;j.

31) W wycenie przedsiebiorstwa na podstawie strumieni ekonomicznej warto$ci dodane;j
(EVA) uwzglednia sie:

a) przyszte zyski netto,

b) poczagtkowg wartos¢ ekonomiczng kapitatu zainwestowanego,

¢) zadna z odpowiedzi nie jest wtasciwa.

32) Sprawozdania finansowe pro forma:

a) sg prezentacjg skroconych i uproszczonych sprawozdan z ubiegtych lat,
b) stanowig prognoze finansowg analityka,

c) sg petnymi sprawozdaniami historycznymi.

33) Koszt kapitatu wlasnego w dywidendowym modelu wyceny przedsigbiorstwa jest
uzalezniony:

a) od formy prawnej przedsigbiorstwa,

b) od formy wiasnosci przedsiebiorstwa,

¢) od poziomu ryzyka przedsiebiorstwa.

34) Wzrost kosztu kapitatu przedsiebiorstwa w modelu Gordona (przy pozostatych
parametrach niezmiennych) oznacza:

a) wzrost wartosci przedsiebiorstwa,

b) spadek wartosci przedsiebiorstwa,

c) brak wptywu na wartos¢ przedsigbiorstwa.

35) Wycena dochodowa przedsiebiorstwa jest w praktyce:

a) wyceng obecnego dochodu przedsigbiorstwa,

b) wyceng przesztych (historycznych) dochoddéw przedsiebiorstwa,

c) wyceng przysztych (prognozowanych) dochodéw przedsiebiorstwa.

36) Zgodnie z Ogdélnymi zasadami wyceny przedsiebiorstw, wycena oparta na mnoznikach
sektorowych:

a) moze stanowi¢ jedyng metode wyceny,

b) nie moze stanowi¢ jedynej metody wyceny,

c) moze by¢ jedyng metoda wyceny w Scisle okreslonych przypadkach.

37) Weryfikacja wartosci aktywow i zobowigzan w metodzie wartosci skorygowanych
aktywow netto oznacza:

a) wycene rynkowg okreslonych aktywéw i zobowigzanh,

b) wyznaczenie i wykazanie w aktywach wartosci firmy (goodwill),

¢) wprowadzenie do danych bilansowych prognozowanego zysku netto.

38) Model Gordona wycenia przedsiebiorstwo na podstawie:
a) zyskéw ekonomicznych,

b) dywidend,

c) przeptywdw pienieznych dla wtascicieli.



39) Wzrost wartosci przedsiebiorstwa przy wycenie na podstawie przeptywdw pienieznych
przynaleznych wtascicielom (FCFE) powoduje (przy pozostatych parametrach
niezmiennych):

a) wzrost kosztu kapitatu wtasnego,

b) wzrost stanu zapasoéw,

c) wzrost amortyzacji.

40) W modelu wyceny opartym na przeptywach pienieznych przynaleznych wszystkim
stronom finansujgcym (FCFF) dyskontowanie przysztych przeptywéw odbywa sie przy
wykorzystaniu stopy dyskontowej rownej:

a) kosztowi kapitatu wtasnego przedsiebiorstwa,

b) sredniemu wazonemu kosztowi kapitatu przedsiebiorstwa,

c¢) sredniemu kosztowi dtugu przedsiebiorstwa.

41) Jesli wycena przedsiebiorstwa jest przeprowadzana na 30 wrzesnia, w oparciu o roczng
stope dyskontowg rowng 12 proc., to przeptyw za okres 1 pazdziernik — 31 grudzien
powinien zostaé¢ zdyskontowany w nastepujgcy sposob:

a) 1(1+0,12)312

b) 1(1+0,12)912

c) 1(1+0,124)312

42) Model CAPM w wycenie przedsiebiorstwa jest wykorzystywany do:
a) oszacowania sktadanej stopy wzrostu,

b) oszacowania kosztu kapitatu wtasnego przedsiebiorstwa,

c) oszacowania kosztu dtugu netto po korekcie efektu tarczy podatkowe;.

43) Wycena wartosci likwidacyjnej przedsiebiorstwa metodg Wilcoxa przyjmuje:
a) 50% wartosci bilansowej zapaséw,

b) 50% wartosci bilansowej mozliwych do uptynnia instrumentéw finansowych,
c) 50% wartosci bilansowej rzeczowych aktywow trwatych.

44) W przypadku przedsigbiorstwa finansujgcego sie kapitatem obcym odsetkowym, wartosc
przeptywoéw dla wiascicieli (FCFE) mozna obliczy¢ przy wykorzystaniu formuty:

a) zysk operacyjny po opodatkowaniu + amortyzacja — wzrost kapitatu obrotowego — wydatki
inwestycyjne,

b) zysk netto + amortyzacja — wzrost kapitatu obrotowego — wydatki inwestycyjne — sptata
kredytéw + zaciggniete zobowigzania oprocentowane,

c¢) zysk netto + amortyzacja — wzrost kapitatu obrotowego — wydatki inwestycyjne — sptata
kredytow.

45) W wycenie dochodowej przedsiebiorstwa, ustalajgc prognozowane przeptywy pieniezne
przynalezne dla wtascicieli (FCFE) odejmuje sie przyszte:

a) wypfaty dywidendy gotéwkowej,

b) wydatki na skup i umorzenia akcji wtasnych,

c) spfaty odsetek od kredytéw.

46) Wspotczynnik dyskontujacy jest wykorzystywany:
a) w majagtkowych metodach wyceny,



b) w dochodowych metodach wyceny,
c) w mnoznikowych metodach wyceny.

47) Metody majgtkowe wyceny przedsiebiorstw:

a) opierajg sie wylgcznie na wycenie bilansowych skfadnikow aktywéw i pasywow obcych,

b) uwzgledniajg aktywa i zobowigzania pozabilansowe,

c) uwzgledniajg aktywa i zobowigzania pozabilansowe, tylko w przypadku metody ksiegowe.

48) W przypadku wyznaczania sredniego wazonego kosztu kapitatu przedsiebiorstwa dla
potrzeb wyceny, uwzglednienie 19 procentowe] efektywnej stawki podatku dochodowego
przedsiebiorstwa:

a) podnosi sredni wazony koszt kapitatu przedsiebiorstwa,

b) obniza sredni wazony koszt kapitatu przedsiebiorstwa,

c) pozostaje bez wptywu na sredni wazony koszt kapitatu przedsiebiorstwa.

49) Wycenie mogg podlegaé:

a) tylko przedsiebiorstwa z dodatnimi przeptywami pienieznymi dla finansujgcych;
b) przedsigbiorstwa, niezaleznie od poziomu dochodowosci;

c) tylko przedsiebiorstwa rentowne.

50) Jezeli wartos¢ przedsiebiorstwa oszacowana innymi metodami niz za pomocg metody
likwidacyjnej jest nizsza to:

a) dolng granicg wartosci przedsiebiorstwa jest warto$¢ z innych metod wyceny,

b) dolng granica wartosci przedsiebiorstwa jest wartosé likwidacyjna,

c) dolng granicg wyceny jest srednia z wartosci likwidacyjnej i innej metody wyceny.

51) Na spadek wolnych przeptywéw pienieznych dla wtascicieli (FCFE) wplywa:
a) wzrost amortyzaciji,

b) wzrost kapitatu obrotowego,

c) wzrost zysku netto.

52) W przypadku wyceny przedsigbiorstwa metodg dochodowa, ktdre po okresie
szczegotowej prognozy zostanie zlikwidowane, wartos¢ terminalng powinno sie wyznaczy¢:
a) modelem kapitalizaciji,

b) metoda majatkowa,

¢) metodg mnoznikowa.

53) Okres szczegotowej prognozy w metodzie zdyskontowanych przeptywow pienieznych:
a) powinien wynosi¢ co najmniej trzy lata,

b) nie powinien by¢ diuzszy od dziesieciu lat,

c¢) jest ustalany indywidualnie przez analityka.

54) Wartos¢ przedsiebiorstwa (EV — Enterprise Value) jest:

a) sumg rynkowej wartosci kapitatu wlasnego i rynkowej wartoéci kapitatu obcego
odsetkowego,

b) suma rynkowej wartosci kapitatu wtasnego, rynkowej wartosci kapitatdw obcych
catkowitych oraz wartosci srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow,



c) suma rynkowej wartosci kapitalu wlasnego i rynkowej wartosci kapitatlu obcego
odsetkowego pomniejszonej o wartos¢ srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow.

55) Poziom sprawowania kontroli nad przedsiebiorstwem:

a) nie jest uwzgledniany w wycenie;

b) jest uwzgledniany w wycenie, ale nie ma wptywu na wartos¢ przedsiebiorstwa;
c) wplywa na warto$¢ przedsiebiorstwa w wycenie.

56) Wyznaczenie wartosci kapitatu wtasnego przy wykorzystaniu metody wyceny opartej na
przeptywach pienieznych przynaleznych wszystkim stronom finansujgcym (FCFF) wymaga:
a) od otrzymanego wyniku wyceny odjecia wartosci aktywow nieoperacyjnych,

b) od otrzymanego wyniku wyceny odjecia wartosci ksiegowej catosci zobowigzan,

c¢) od otrzymanego wyniku wyceny odjecia wartosci rynkowej dtugu oprocentowanego netto.

57) Zgodnie z Ogdélnymi zasadami wyceny, dokumenty i materiaty dotyczace wyceny:
a) powinny byé przechowywane przez co najmniej 3 lata od daty zakohczenia wyceny,
b) powinny by¢ przechowywane przez co najmniej 5 lat od daty zakonczenia wyceny,
c) powinny by¢ przechowywane wedtug uznania.

58) Zgodnie z Ogdélnymi zasadami wyceny przedsiebiorstw, standard wartosci sprawiedliwe;j
zaktada:

a) dziatanie kupujacego i sprzedajgcego pod przymusem,

b) brak przymusu dla dziatan ze strony kupujgcego i sprzedajgcego,

c) ze element przymusu nie stanowi istoty standardu wartosci.

59) Zgodnie z Ogdélnymi zasadami wyceny przedsigbiorstw:
a) raport wyceny powinien zawiera¢ podpis wyceniajgcego,
b) raport wyceny moze zawiera¢ podpis wyceniajgcego,
c) kwestia podpisu wyceniajgcego jest nieunormowana.

60) Zgodnie z Ogdélnymi zasadami wyceny przedsiebiorstw, raport wyceny:

a) w specyfikacji warunkéw powinien posiadac jedynie date wyceny,

b) w specyfikacji warunkéw powinien posiadac jedynie date przygotowania raportu wyceny,
c) w specyfikacji warunkéw powinien posiada¢ date wyceny i date przygotowania raportu
wyceny.

TEST - RYZYKO (Pawet Sekuta)

1) Jezeli decydent jest sktonny podja¢ ryzykowng decyzje biznesowa, ale tylko gdy otrzyma
z tego tytutu odpowiednio wysokg stope zwrotu, to wykazuje sie:

a) sktonnoscig do ryzyka,

b) awersja do ryzyka,

c) obojetnoscig do ryzyka.

2) Ryzyko systematyczne jest:



a) jest ryzykiem dywersyfikowalnym,
b) jest ryzykiem niedywersyfikowalnym,
c) jest ryzykiem czesciowo dywersyfikowalnym.

3) Wspdtczynnika beta aktywa okresla jego ryzyko:
a) specyficzne,

b) rynkowe,

c) zadna z odpowiedzi nie jest wtasciwa.

4) Zgodnie z neutralng koncepcja ryzyka:

a) ryzyko jest rozumiane jako mozliwos¢ osiggniecia straty,

b) ryzyko jest rozumiane jako uzyskanie efektu innego od oczekiwanego,
c) ryzyko jest rozumiane jako mozliwo$¢ wystgpienia szkody.

5) Dla przedsiebiorstwa wydobywajgcego i sprzedajgcego miedz, gwattowne zmiany cen
miedzi na rynku giefdowym w Londynie sg ryzykiem:

a) operacyjnym,

b) rynkowym,

c) ptynnosci.

6) Odchylenie standardowe:

a) mierzy ryzyko systematyczne,

b) jest miarg zgodng z negatywng koncepcjg ryzyka,
c) jest miarag zgodnga z neutralng koncepcja ryzyka.

7) Ekwiwalent pewnosci:

a) pozwala na uwzglednienie ryzyka w podejmowaniu decyzji inwestycyjnej,

b) jest syntetyczng miarg prawdopodobienstwa osiggniecia oczekiwanej stopy zwrotu z
projektu,

c) jest miarg zmiennosci wzgledne;j.

8) Decydent, ktéry wykazuje awersje do ryzyka, charakteryzuje sie:

a) jednakowym subiektywnym zadowoleniem z kazdej, kolejnej jednostki bogactwa;

b) malejacym subiektywnym zadowoleniem z kazdej, kolejnej jednostki bogactwa;
c) rosngcym subiektywnym zadowoleniem z kazdej, kolejnej jednostki bogactwa.

9) Stopa zwrotu wolna od ryzyka jest wolna:
a) od wszystkich kategorii ryzyka,

b) od ryzyka wyptacalnosci emitenta,

c) od ryzyka stopy procentowej.



11) Ryzyko wytgczne w procesie inwestycyjnym przedsiebiorstwa:

a) jest ryzykiem samodzielnego projektu i nie uwzglednia wplywu na pozostate aktywa
przedsiebiorstwa,

b) jest ryzykiem projektu i uwzglednia wptyw na caty portfel aktywéw przedsiebiorstwa,

c) polega na analizie catego przedsiebiorstwa w warunkach zaburzen fancucha dostaw.

12) Strata przedsiebiorstwa wygenerowana przez pracownika w wyniku przeprowadzonej
przez niego nieautoryzowanej transakcji na rynku walutowym, majgcej znamiona prywatne;j
spekulaciji, jest przyktadem:

a) ryzyka rynkowego,

b) ryzyka operacyjnego,

c) ryzyka ptynnosci.

13) Analiza wrazliwosci:

a) jest metodg oceny ryzyka rynkowego projektu inwestycyjnego;

b) bada wptyw pojedynczej zmiennej na optacalnos$¢ projektu, przy zalozeniu
pozostatych zmiennych bez zmian;

c) jest dynamiczng metodg oceny optacalnosci projektéw inwestycyjnych.

14) Analiza scenariuszy:

a) pomija prawdopodobienstwo realizacji okreslonego scenariusza, koncentruje sig na
efektach zmian;

b) bada wplyw zmian poziomu wielu zmiennych na efektywnosé projektu;

c) jest statycznym kryterium oceny optacalnosci projektéw inwestycyjnych.

15) Wartos¢ zagrozona (VaR) jest:

a) tym wieksza, im przyjety wyzszy poziom tolerancji;

b) tym wieksza, im przyjety nizszy poziom tolerancji,; (a, alfa = poziom tolerancji)
c) niezalezna od przyjetego poziomu toleranciji, tylko od cech rynkowych aktywa.

16) Zespot zarzadzania ryzykiem oszacowat dla aktywa o biezgcej wartosci rynkowej 50 min
zt, dla okresu jednego dnia, przy poziomie tolerancji 5 proc., wartos¢ zagrozong na poziomie
1min zt. Oznacza to:

a) ze z prawdopodobienstwem 5 proc., za 24 godziny, wartos¢ aktywa bedzie wyzsza od 49
min zt;

b) ze z prawdopodobienstwem 95 proc., za 24 godziny, warto$¢ aktywa bedzie nizsza od 49
min zt;

¢) ze z prawdopodobienstwem 5 proc., za 24 godziny, wartos$¢ aktywa bedzie réwna
lub nizsza od 49 min zi.



ZWROCIC UWAGE NA:

- WSPOLCZYNNIK BETA (bedzie pytanie)
- INTERPRETACJA VaR, VALUE AT RISK (jak to rozumiemy)

Zadania (3 luty 2025, dr Pawet Sekuta)

Bedg mnozniki

Zadanie 2 - takiego sie spodziewamy

Zadanie 7 - takiego sie spodziewamy

W 7 zadaniu trzeba zwrdci¢ uwage ze liczymy tylko samg delte

Na blache wyku¢ mnozniki bo bedg na 100%

Z zestawu pytan testowych mam zapisane zeby zwrdci¢ uwage na 41,48 i 56
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