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1. Zaldézmy, ze linia lotnicza musi zakupi¢ k - 1000 barytek ropy na koniec miesigcy 6k, dla

k =1, ...,6. Aby zabezpieczy¢ si¢ przed ryzykiem zmian ceny ropy linia lotnicza kupuje

kontrakt swap, ha mocy, ktorego linia lotnicza bedzie ptacita stalg cene ¢ za barytke ropy

w momentach jej dostawy. Prosz¢ wyznaczy¢ ¢ (podac najblizsza odpowiedz) zaktadajac dla

k =1, ...,6 ponizsze ceny forward na barytke ropy (Fy 6x) Oraz ceny obligacji

zerokuponowych o nominatach 100 i terminie wykupu za 6k miesiecy (B gx) -

k=1

k=2

k=3

k=4

k=5

k =

Foek

61.00

62.00

62.00

63.00

65.00

67.00

Bo ek

97.73

95.33

92.81

90.36

87.89

85.53

A) 63.80
B) 64.00
C) 64.20
D) 64.40
E) 64.60
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2.

Inwestor w chwili t = 0 moze zainwestowac cate swoje $rodki w instrument finansowy I; lub
tez wplaci¢ je na lokate dwuletniag. W przypadku wptacenia srodkéw na lokate stopa zwrotu
w pierwszym roku wynosi r; = 5%, w drugim natomiast r, = 3%. Inwestor nie ma
mozliwosci wyptacenia §rodkéw z lokaty do konca inwestycji, czyli do chwili t = 2.

W przypadku inwestycji w instrument I; stopa zwrotu w okresie roku jest realizacja zmiennej
losowej X;. W chwili t = 1 srodki sa wyptacane i natychmiast reinwestowane — w instrument
finansowy I, lub na rocznej lokacie o stopie zwrotu r,. W przypadku inwestycji w instrument
I, stopa zwrotu w okresie roku jest realizacjga zmiennej losowej X5.

Wektor (X, X,) ma rozktad ciagly z gestoscia:

Flrxy) = {200 gdy x; € [0,10%],x, € [0, x,]
L2227 0 wprzeciwnym przypadku

O wysokosci X; inwestor dowiaduje si¢ w chwili t = 1 (przed chwila reinwestycji),
0 wysokosci X,w chwili t = 2 (moment konica inwestycji).
Inwestor stosuje strategi¢ inwestycyjng majaca zmaksymalizowa¢ oczekiwang dwuletnig stope

Zwrotu. Stopa ta jest najblizsza warto$ci:

A) 8.1%
B) 8.7%
C) 9.4%
D) 10.0%
E) 10.6%
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3. Za jednorazows sktadke Klient wykupit od firmy ABC szeScioletnig polisg, ktora gwarantuje
mu:

e wyplate kwoty 6000, na koniec 6-tego roku inwestycji lub

e wyplate kwoty 1000 - k w przypadku rezygnacji na koniec k-tego roku inwestycji, dla
k=1,..,5.

Firma ABC szacuje roczne prawdopodobienstwo rezygnacji klienta na 10% (rezygnacja moze

nastgpi¢ jedynie na koniec okreséw k = 1,...,5.)

Firma ABC stosuje nastgpujacy strategie zarzadzania aktywami i pasywami:

e na poczatku inwestycji (poczatek roku k = 1), za kwote a; firma kupuje obligacje
zerokuponowe B;(0) oraz B,(0), przy czym wolumen obligacji kazdego typu dobrany
jest tak, aby ich warto$¢ rynkowa byla rowna warto$ci oczekiwanej ciggu ptatnosci
wynikajgcych z polisy oraz aby duration portfela obligacji byta rdwna duration ciagu
oczekiwanych ptatnosci wynikajacych z polisy,

e na poczatku roku k = 3, o ile klient nie zrezygnowat do tego czasu, firma sprzedaje
obligacje B;(0) oraz B,(0) po cenie rynkowej, otrzymujac kwote b3, a nastgpnie Kupuje
swiezo wyemitowane obligacje B,(2) oraz B,(2) za kwote as, tak, aby ich wartos¢
rynkowa byla réwna wartosci oczekiwanej ciagu ptatnosci wynikajacych z dalszego
trwania polisy oraz aby duration portfela obligacji byta réwna duration ciggu
oczekiwanych ptatnosci wynikajacych z dalszego trwania polisy,

e na poczatku roku k =5, o ile klient nie zrezygnowat do tego czasu, firma powtarza
procedure z k = 3, otrzymujac kwote bs 1 ptacac as.

Dla k = 1, 3,5 obligacje B; (k) sa obligacjami 3-letnimi o nominale 100, a obligacje B, (k) sa

obligacjami 7-letnimi o nominale 100. Wiedzac, ze m-letnia stopa spot, na poczatku roku k

WYNosi:

k m
— 70, —_ _ = =
s(k,m) 2A)+200+300,k 1,...6m=1,..,7

i klient nie zrezygnowal do konca polisy prosze wyznaczyé bs + bs — (a; + a3) (podaé

najblizszg wartosc):

A) 500
B) 700
C) 900
D) 1100
E) 1300
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4. Rozwazmy zapadajacy za 2 lata instrument o nastepujacej funkcji wyplaty:

Sy = { 0 PLN, S, > 100 PLN,
w(S2) = 100 000 PLN, S, <100 PLN,

gdzie S, oznacza cen¢ nieplacacej dywidendy akcji S na moment zapadalnosci tego
instrumentu. Przy standardowych zalozeniach modelu Blacka-Scholesa wyceni¢ ten
instrument wiedzac, ze:

e roczna intensywnos$¢ oprocentowania wynosi 0.05,

e roczna zmienno$¢ ceny akcji wynosi 30%,

e cena akcji w momencie wyceny instrumentu wynosi 120 PLN.

Wartos¢ instrumentu przy podanych zatozeniach wynosi (podac najblizsza odpowiedz):

A) 17 000 PLN
B) 30000 PLN
C) 33000 PLN
D) 61 000 PLN
E) 67 000 PLN



Matematyka finansowa 10.03.2014 .

5. Niech dany bedzie nieskonczony ciag rent wieczystych. Renta wieczysta a, startujaca w roku
N > 1 wyptaca kwote % na koniec kazdego roku k = N. Roczna stopa dyskontowa i = 5%.

Niech PV (ay) oznacza warto$¢ obecng renty ay wyznaczong na poczatek pierwszego roku.
Suma warto$ci obecnych wszystkich rent ay, czyli X7 PV (ay), wynosi (podaé¢ najblizsza

odpowiedz):

A) 20
B) 10
C) 5
D) 3
E) 1
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6. Rozwazmy rynek, na ktorym w chwili 1 mozliwe sg jedynie dwa stany: I lub Il. Na tym rynku

dostepne sa dwa aktywa A i B oraz dwa aktywa jednostkowe. Funkcje wyplaty wymienionych

aktywow, w zaleznoS$ci od stanu, w ktérym znajduje si¢ rynek podaje tabela:

Aktywo Aktywo
Wyptata Aktywo A Aktywo B jednostkowe jednostkowe
stanu | stanu Il
Stan | 4 6 1 0
Stan 11 2 X 0 1

Ponadto, wiadomo, ze:

o w chwili 0 cena aktywa A wynosi 3, a cena aktywa B wynosi 4,

e jednookresowa stopa wolna od ryzyka wynosi %

e rynek nie dopuszcza arbitrazu.

Przy takich zatozeniach warto$¢ wyptaty aktywa B w stanie II opisanego rynku (oznaczona w

powyzszej tabeli przez X), wynosi (poda¢ najblizsza odpowiedz):

A)

B)
C)

D)

W wWis | alw O

E)
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7. Kredyt o wartosci S bedzie sptacony w ciggu 20 lat, ratami ptatnymi w odstgpach rocznych,

przy czym wiadomo, ze:

pierwsza rata o wartosci R zostanie zaptacona po uptywie dwoch lat od dnia przyznania

kredytu,

kazda z nastgpnych rat zwicksza si¢ w porownaniu do poprzedniej o X, az do osiaggni¢cia

maksymalnej wysokosci, po czym kolejne raty zmniejszaja si¢ o X i osiagaja na koncu 10

roku ponownie warto$¢ R,

w nastgpnych 5 latach, kazda rata jest rtowna poprzedniej,

w ostatnich 5 latach kazda rata jest wigksza od poprzedniej o t¢ sama wartosc,

rata zaptacona na koncu 20 letniego okresu splaty jest rowna maksymalnej racie

zaptaconej w okresie pierwszych 10 lat,

stopa oprocentowania wynosi j, a odpowiadajacy jej czynnik dyskontowy rowny jest V.

Wskazaé, ktory z ponizszych wzoréw wyraza warto$¢ X.

A)

B)

C)

D)

E)

S-j—R-(v—V®+Vv*°—v*)

v-a- —v®-a-+08-v*-a- —4,8-v® +v0—2.y?

5 4 g
S-j—R-(v=v*)
v-a —v° ay +0,8-v1“-ag‘—2-v6 +v?—48.v*°
S-j—R-(v=Vv®+v'?—v*®)
v-ay —v° 8y +2-v*. 5 -0,8-v® +v*?-48.v*°
S-j—R-(v—-v*)
v-a —v° ag +2-v14-a§‘ ~48-v® +v'°-08-v*°
S-j—R-(v=Vv®+Vv'?—v*®)

v-a- —Vv°- - +48-v*.a- —2.v® +v?-08.v*

5] | 6]
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8. Zaktad ubezpieczen wyceniajac rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe ustalil, ze z ciazgcych
na nim w chwili obecnej zobowiazan wynikng nast¢pujace Swiadczenia:

e $wiadczenie jednorazowe w kwocie 100 000 ptatne po 5 latach,

e $wiadczenie jednorazowe w kwocie 150 000 platne po 10 latach,

e 20-letnia renta pewna natychmiast ptatna o ptatnosciach dokonywanych na koncu kazdego
roku, przy czym pierwsza rata wynosi 24 000, a kazda nastgpna jest wicksza od
poprzedniej o 1 200.

Zaktad ubezpieczen zamierza zapewni¢ pokrycie powyzszych zobowigzan nast¢pujacymi

aktywami:

o obligacje 20-letnie z kuponem rocznym w wysokosci 7% wartoSci wykupu roéwnej
warto$ci nominalnej wynoszacej 10 000,

e obligacje 5-letnie z kuponem rocznym w wysokos$ci 4% wartosci wykupu rownej wartosci
nominalnej wynoszacej 5 000.

Jaki procent $rodkéw przeznaczonych na pokrycie powyzszych zobowigzan zaktad

ubezpieczen powinien zainwestowaé¢ w obligacje 5-letnie, aby przy stopie procentowej 5%

duration aktywow byta réwna duration zobowigzan? Podac¢ najblizszg wartosc.

A) 38%
B) 40%
C) 42%
D) 44%
E) 46%
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9. Warunki splaty kredytu w okresie 25 lat, ratami ptatnymi na koncu kazdego roku sa
nastgpujace:
e pierwsza rata rowna jest p, a kazda nastgpna, w okresie pierwszych 15 lat jest mniejsza
od poprzedniej o q,
o w okresie ostatnich 10 lat kazda rata jest wigksza od poprzedniej o 7%,
e oprocentowanie kredytu wynosi 4%.
Wiadomo, Ze suma odsetek zaptaconych w racie 5 i racie 20 stanowi 60% warto$ci sumy splat

kapitatow w tych ratach. Obliczy¢ ile wynosi stosunek p/q. Podac najblizszg wartos¢.

A) 30
B) 32
C) 34
D) 36
E) 38

10
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10. Renta wieczysta wyptaca na poczatku pierwszego roku kwote 20 000, a nastgpnie na koncu

1-3-..-(2n—1)

kazdego roku n kwotg 20 000 - —————

, gdzien =1, 2,3, ... Niech R(v) oznacza warto$¢

obecna tej renty obliczong przy zastosowaniu czynnika dyskontujacego V. Jaka jest wartosc v,

jezeli wiadomo, ze R(v) = 100 000? Podac najblizszg wartosc.

A) 0.957
B) 0.958
C) 0.959
D) 0.960
E) 0.961

11
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Arkusz odpowiedzi®

IMig 1 NAZWISKO: ..ovviieiiiieciieecee e

Pesel: e,

OZNACZENIE WERSJI TESTU ............

Zadanie nr | Odpowiedz | Punktacja®
1 C
2 E
3 B
4 B
5 D
6 D
7 B
8 A
9 B

10 D

" Oceniane sa wylacznie odpowiedzi umieszczone w Arkuszu odpowiedzi.

* Wypetnia Komisja Egzaminacyjna.
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