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1. Kredyt hipoteczny o wartosci 400 000 bedzie splacany przez 30 lat ratami ptatnymi na koncu
kazdego roku, w nastgpujacy sposob:
e przez pierwsze 10 lat kredyt splacany jest rOwnymi ratami o wartosci R,
e w drugim dziesi¢cioleciu raty tworza ciag malejacy R, R-1000, R-2000, ..., R-9000,
e w trzecim dziesigcioleciu kredyt znowu sptacany jest ratami o statej warto$ci,
e oprocentowanie kredytu w pierwszym dziesigcioleciu wynosi 9%, w drugim 8%, a w trzecim
7%.
Wiedzac, ze warto$¢ kapitatu sptaconego w 17 i 27 racie wynosi w sumie 35 774.12 oblicz
sumaryczng kwote odsetek zaptaconych w drugim dziesigcioleciu.

Podaj najblizsza wartosc¢.

A) 224160
B) 224360
C) 224560
D) 224760
E) 224960
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2. Kredyt zostanie wyptacony kredytobiorcy w 10 transzach ptatnych na poczatku kazdego roku,
W odstepach rocznych. Wysokos$¢ pierwszej transzy wyniesie 50 000, a kazda kolejna transza bedzie
wigksza od poprzedniej o statg wartos¢ D.

Kazda transza kredytu sptacana jest w postaci 5-letniej renty o jednakowych ptatnosciach na koncu
kolejnych lat, przy czym pierwsza rata splaty zostaje wplacona rok po otrzymaniu danej transzy
kredytu.

Wiadomo, ze stosunek sumy odsetek zaptaconych przez kredytobiorcg na koncu 8 roku — liczac od
momentu otrzymania pierwszej transzy kredytu — do sumy sptat kapitatu zaptaconych w tym
terminie wynosi 0.26523.

Wyznacz warto$¢ D, przy zalozeniu, ze stopa procentowa jest rowna 8%.

Podaj najblizsza wartosc¢.

A) 4600
B) 4700
C) 4800
D) 4900
E) 5000
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3. Renta wieczysta wyptaca na koncu roku n kwote 2n+1/ (2n + 1) gdzien=1, 2, 3, ... Oblicz obecna

warto$¢ tej renty, przy zalozeniu, ze czynnik dyskontujacy v jest rowny 0.49. Podaj najblizsza

wartosc.

A) 3.3417
B) 3.3418
C) 3.3419
D) 3.3420
E) 3.3421
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4. Kredyt sptacany jest za pomocg 3n rat ptatnych na koncu kazdego roku. Raty ptacone w pierwszych
2n latach tworza ciag arytmetyczny rosnacy o wyrazie pierwszym P i roznicy Q, natomiast raty
placone w ostatnich n latach tworza ciag arytmetyczny malejacy o wyrazie pierwszym S i roznicy T.
Oblicz ile wynosi roéznica pomigdzy wysokoscig odsetek zaptaconych w n+1 racie, a wysokoscia
odsetek zaptaconych w 2n+2 racie.

Wskaz wlasciwy wzor.

A) (Q +v”S)aR‘ ~Ta - (S—=nTIV*" +(S+P—-nQNV" +(Q+nT)V" +(P-nQ-S+T)
B) (Q +v”T)aﬂ - Saa +(S=nTIV"+(P-S-2nQW" + (T +nS)V"* —(P+nQ+S-T)
C) Q +v”T)aE‘ —Ta 5 —(S+ NTIV" +(S—P-2nQWV" +(S+nT)V" " +(P+nQ-S-T)
D) (P +v“S)aE‘ - Sanj‘ — (T +nS)V"" +(S=P+2nQV" +(S—nTIV"" = (P+nQ—-S +T)

E) (P +v”S)aE‘ —Ta — (T =nS)V*" +(S+P+2nQV" +(T —nS)vV"* +(P-nQ+S -T)
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5. Przyjmujac zatozenia rynku finansowego zgodne z modelem Blacka-Scholesa wiadomo, ze:
i.  intensywnosc¢ rocznej stopy wolnej od ryzyka r jest stata i wynosi 0.04 (kapitalizacja ciggla);

ii.  dane jest S(t) oznaczajace proces ceny akcji zalezny od czasu t, t = 0. Akcja S(t) ptaci stope
dywidendy &, kwota dywidendy wynosi § - S(t) - dt w okresie czasu migdzy t a (t + dt);

iii.  proces ceny akcji jest log-normalny postaci S(t) = S(0) - exp[(r — 8 — 0.56%)t + o - W(t)]
przy mierze neutralnej wzgledem ryzyka,

iv.  proces ceny akcji jest log-normalny postaci S(t) = S(0) - exp[(a — & — 0.56%)t + o - W (t)]
przy realnej mierze ryzyka;

V. o 0znacza zmienno$¢ ceny akcji; {W(t)};so jest procesem Wienera oraz a jest obarczong

ryzykiem stopg zwrotu z akcji;

Vi.  przy mierze neutralnej wzgledem ryzyka wyrazenie In[S(5)/S(3)] ma rozktad normalny ze
srednig 0.06;
vii.  przy realnej mierze ryzyka wyrazenie In[S(2)/S(1)] ma rozktad normalny ze $rednig 0.1;
viii.  wmomencie t = 0 cena europejskiej opcji sprzedazy wystawionej na akcje S(t)wynosi 10;

iX. w momencie t = 0 przy ostonie delta-hedging (polegajacej na zajeciu odpowiedniej pozycji
w akcjach) jednej opcji sprzedazy wystawionej na akcje S(t) koszt pozycji w akcjach
S(t) wynosi 20;

X.  instrumenty finansowe, ktorych ceny sa determinowane przez ten sam czynnik niepewnosci
maja jednakowe wskazniki Sharpe’a tj. stosunki nadwyzki oczekiwanej stopy zwrotu ponad
stope wolng od ryzyka do odchylenia standardowego stopy zwrotu.

Wyznacz oczekiwang na chwile t = 0 stopg zwrotu z opcji sprzedazy wystawionej na akcje S(t),

podaj najblizsza warto$¢:

A) —22%
B) —20%
C) —18%
D) —15%
E) —10%
Wskazdwka:

Procesem (standardowym) Wienera nazywamy proces {W (t)};»o z czasem ciagglym spetniajacy warunki:

1) W, = 0;

2) przyrosty procesu Wsa niezalezne, czyli dla dowolnego n i dowolnego ciggu 0 < t; < -+ < t,
zmienne losowe W (t,), W (t,) — W (ty),..., W(t,) — W(t,_1) sa niezalezne;

3) dla dowolnych 0 < s < t przyrost W (t) — W (s) ma rozktad gaussowski, a doktadnie;j:

[W(t) = W(s)I~N(O,t — s);

4) proces W jest ciagly, tzn. prawie wszystkie trajektorie procesu sg funkcjami cigglymi.
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6. W chwili t = 0 na rynku dostepna jest akcja S(t) 0 obecnej cenie PLN 32 oraz trzy-miesieczna
europejska opcja kupna wystawiona na akcje S(t) o cenie wykonania X = PLN 32. Wiadomo, ze
parametr zmienno$ci (volatility) akcji S(t) wynosi o = 0.3 oraz parametr delta opcji kupna
wynosi 0.5567.

Wiedzac, ze roczna intensywno$¢ oprocentowania stopy wolnej od ryzyka jest stata i wynosi
r = 0.04 (kapitalizacja ciggla) oraz parametr dla opcji kupna d, =0.0175 wskaz, ktore
Z ponizszych wyrazen opisuje ha moment t = 0 cene opcji kupna wystawiong na akcje S(t) zgodnie

z modelem wyceny opcji Blacka-Scholesa:

A) 17.81—12.64 [*017% e=x*/2 gy

0.0175 _x2/2

B) 17.81-3231 dx

0.0175 _x?/2

() 1781+3232f dx

0.0175

D) 12.89 [ . e ™/2dx—17.81

E) Zadne z powyZszych

Wskazowka:
e (r-2hr-0 y . . . y
d, = poy s , gdzie S;- cena akcji w chwili t ; X-cena wykonania; o- zmienno$¢ ceny akcji;

r-stopa wolna od ryzyka; T- moment wykonania opcji.
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7. Bank X emituje obligacj¢ o nominale PLN 200 000, okresie do wygasniecia 4 lata i kuponie
8.0% platnym na koniec roku.
Na koniec kazdego roku (facznie z momentem zapadalnosci) odbywa si¢ ocena wyptacalnosci dajaca
jeden z dwoch mozliwych wynikow: zachowanie lub utrata wyptacalnosci. Jesli zostanie
stwierdzona utrata wyptacalno$ci kupon nalezny za dany rok zostanie pomniejszony o 30%, nastapi
w tym momencie wyptata 45% nominatu obligacji i wygasniecie obligacji.
W oparciu o rating kredytowy banku X okreslone zostaly prawdopodobienstwa niewyptacalnosci
W kazdym roku trwania obligacji. Prawdopodobienstwo utraty wyptacalno$ci na koniec pierwszego
roku wynosi 10%, w kolejnych latach wyptacalno$¢ determinujg nast¢pujace prawdopodobienstwa
warunkowe:

P(x$1X§)=15%  P(X$1X5)=25%  P(X{1X5) =

gdzie P(X 4|x is—1) oznacza prawdopodobienstwo utraty wyplacalnosci na koniec roku i pod
warunkiem, ze na koniec roku i-1 stwierdzono utrzymanie wyptacalnosci.
Obecna warto$¢ godziwa obligacji przy stalej rocznej stopie procentowej 6.0% (kapitalizacja
dyskretna) wynosi PLN 150 000.

Podaj najblizsza warto$¢ prawdopodobienstwa j:

A) 35.09%
B) 47.18%
C) 59.56%
D) 67.68%
E) 75.19%



Matematyka finansowa 28.05.2012 .

8. Rozwazmy nastgpujacy model wyceny obligacji, w ktorym:

e dostepne sg 4 obligacje zerokuponowe o nominale 1, ktére wygasaja w chwilach 1, 2, 3 14,
odpowiednio;

e ceny tych obligacji w chwili 0 wynosza odpowiednio: P(0,1) = 0.900, P(0,2) = 0.828,
P(0,3) = 0.792, P(0,4) = 0.756 (gdzie P(0,T) oznacza cen¢ w chwili 0 obligacji wygasajacej
w momencie T).

Wiadomo, ze w chwili 1 wystapi jeden z 3 mozliwych stanéw rynku: w4, w,,ws3. Ceny obligacji

w chwili 1, w kazdym ze stanéw dane sg w tabeli (gdzie P(1, T) oznacza cen¢ w chwili 1 obligacji

wygasajacej w momencie T):

(] L) w3
P(1,2) 0.950 0.900 0.870
P(1,3) 0.900 0.870 0.840
P(1,4) 0.880 x 0.780

Zadne transakcje nie s3 mozliwe pomiedzy chwilami 0 i 1. Warto$¢ x, przy ktorej model ten jest

wolny od arbitrazu wynosi (poda¢ najblizsza warto$¢):

A) 0.780
B) 0.790
C) 0.800
D) 0.810
E) 0.820
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9. Duration renty (Da)1—0| wynosi 3.72, a renty (Ia)1—0| wynosi 6.70. Stala stopa procentowa w ujeciu

rocznym wynosi i. Przy tych zatozeniach duration renty az5; wynosi (poda¢ najblizsza odpowiedz):
A) 0.95

B) 4.73

C) 5.10

D) 9.19

E) 10.42

10
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10. Rozwazmy nieskonczony ciag rent nieskonczonych. Renta wieczysta ap startujagca w roku N > 1

placi 1/k na koniec kazdego roku k >N. Roczna stopa dyskontowa i=10%
wv= 1/(1 n i))' Niech ay oznacza warto§¢ obecng wyplat renty ay wyznaczong na poczatek

roku 1. Suma warto$ci obecnych wyplat ze wszystkich rent ay, czyli Y.7* ay, wynosi (podaé

najblizsza odpowiedz):

A) 5

B) 10
C) 11
D) 12
E) +o

11
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Arkusz odpowiedzi”

IMig 1 NAZWISKO: ..ovviieiiiieciieecee e

Pesel: e,

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

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

10 B

" Oceniane sa wylacznie odpowiedzi umieszczone w Arkuszu odpowiedzi.

* Wypetnia Komisja Egzaminacyjna.
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