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1. Bank A udzielit klientowi pozyczki L, ktéra ma by¢ mu przekazana w formie renty
pewnej natychmiast ptatnej, o réwnych platnosciach dokonywanych na poczatku kazdego
roku przez okres 5 lat. Wiadomo, ze kazda rata pozyczki ma by¢ splacona jak oddzielny
kredyt przy uzyciu renty pewnej natychmiast ptatnej, o rownych ptatnosciach dokonywanych
na koncu kazdego roku przez okres 3 lat. W chwili dokonania pierwszej platnosci z tytutu

pozyczki okazato sig, ze pozyczkobiorca jest tak zwanym klientem niesolidnym. O kliencie

niesolidnym wiadomo, ze splaca kazdy zaciagnigty kredyt przy uzyciu obnizonej raty R,
ptatnej na koncu roku £:

7 _100-5-k

R, R,, ke{l 23}
K 100 k {123}

gdzie R, oznacza rat¢ kredytu ktora powinna zosta¢ oryginalnie optacona. Wiadomo tez, ze

klient niesolidny nigdy nie zwroci zaleglych kwot. W zwiazku z tym Bank A natychmiast
zdeponowat w Banku B fundusz rezerwowy w wysokosci 0.2-L —3 000 dokladnie takiej, aby
wystarczyla na coroczne wptaty na rzecz Banku A w wysokosci réwnej réznicy pomigdzy
taczna wptata, ktora miata by¢ dokonana przez pozyczkobiorc¢ a wptata faktyczna. Bank B
bedzie dokonywat wptat rekompensacyjnych do Banku A zawsze natychmiast po wptacie
dokonanej przez pozyczkobiorcg. Wiadomo, ze efektywna roczna stopa procentowa przy
ktorej skalkulowano wysokos$¢ rat ptaconych przez pozyczkobiorcg wynosi i = 22% oraz ze

efektywne roczne oprocentowanie depozytu ztozonego w Banku B wynosi j =10%. Prosz¢

obliczy¢ wysokos¢ tacznej kwoty pozyczki L.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 25000
B. 30 000
C. 35 000
D. 40 000
E. 45 000
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Przyjmijmy nastgpujace oznaczenia:

- cena europejskiej opcji Call

- cena europejskiej opcji Put

- cena wykonania opcji

- obecna cena akcji

- okres do wykonania opcji

- natg¢zenie oprocentowania, o > 0

- cena akcji w chwili wykonania

Ktoére z ponizszych stwierdzen sa prawdziwe:

(1) Dla opcji europejskiej jezeli C > Pto E<S-exp(o),
(i1))  Dla amerykanskiej opcji kupna jezeli n ro$nie to jej cena tez ro$nie,
(iii)  Cena opcji amerykanskiej jest zawsze wigksza od ceny opcji europejskiej,
2 dlax<6
(iv)  Wyptatg W(x) dana wzorem W (x)=<x—4 dla 6 <x <8 mozna otrzymac poprzez
4 dlax>8
nastgpujaca strategi¢ inwestycyjna:
Sprzedaz opcji Call przy cenie wykonania 8,
Zakup opcji Put przy cenie wykonania 6,
Zakup opcji Call przy cenie wykonania 4,
Sprzedaz opcji Put przy cenie wykonania 4.
Odpowiedz:
A. tylko (1), (ii)
B. tylko (i), (ii), (iii)
C. wszystkie (i), (i1), (ii1) oraz (iv)
D. tylko (ii), (ii1) oraz (iv)
E. zadna z odpowiedzi A, B, C, D nie jest prawidtowa
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3. O pewnej inwestycji wiadomo, ze w chwili ¢t = 0 oraz w chwili ¢ = 2 nalezy wptaci¢
odpowiednio P, =504 oraz P, =2 400, natomiast w chwili ¢ = ] oraz t = 3 otrzymuje si¢
odpowiednio B, =1 910 oraz B, =1000. Ktére z ponizszych sformutowan dotyczacych tej

inwestycji sa prawdziwe:

(1) istnieja doktadnie dwie wewngtrzne stopy zwrotu (internal rate of return),
z ktorych jedna wynosi i, = 25%;

(1)  warto$¢ obecna tej inwestycji (net present value) jest funkcja rosnaca stopy zwrotu

. . 5 30
idlaie<—;—>;
100 100
60 91 . . . .
(ii1)) dla ve<——;——> warto$¢ obecna tej inwestycji (net present value) jest
100 100
e 60 . 91
minimalizowana dla v, = ——, a maksymalizowana dla v, = —.
100 100

Odpowiedz:

A. tylko (ii)

tylko (i) oraz (ii)
tylko (i) oraz (iii)
tylko (ii) oraz (iii)

SER TR

zadna z odpowiedzi A, B, C, D nie jest prawidtowa
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4. Dany jest pakiet /0 obligacji o kuponach ptatnych péirocznie w wysokosci 50 kazdy
oraz warto$ci wykupu rownej / 000. Termin wykupu obligacji przypada co rok poczawszy od
konca 70 roku tj. pierwsza obligacja zapada na koncu /0 roku, druga na koncu /7 roku, ...,
dziesiata obligacja zapada na koncu /9 roku. Inwestor bierze kredyt na zakup obligacji
w wysokosci 70% wartosci zakupu obligacji, a za pozostala cz¢$¢ placi z wlasnych srodkow.
Odsetki otrzymane z obligacji sa reinwestowane w funduszu. Inwestor po dwoch latach
sprzedaje pakiet obligacji, wycofuje $rodki z funduszu 1 sptaca kredyt w catosci wraz
z naleznymi odsetkami.

Oblicz efektywna roczna stopg zwrotu i z zainwestowanych wlasnych $rodkow, jezeli
wiadomo Ze:

(i)  cena zakupu pakietu obligacji zostata ustalona przy stopie procentowej i{” = 10%,

(i)  cena sprzedazy pakietu obligacji zostata ustalona przy stopie procentowej i5°’ = 6%,
(ii1))  fundusz, w ktorym inwestowane sa $rodki otrzymane z zapadlych kuponow sa
reinwestowane przy stopie i}* = 8%,

(iv)  kredyt na sfinansowanie zakupu jest oprocentowany przy stopie i\*’ = 16%.
Y pu ) p Y przy stopie i,

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 22%
B. 32%
C. 42%
D. 52%
E. 62%
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5. Dane sa dwie pozyczki A oraz B oprocentowane przy efektywnej rocznej stopie
procentowej i i sptacane w nastgpujacy sposob:

- pozyczka A jest splacana na koncu kazdego roku przez okres 2n lat przy uzyciu
. . . . . .
ptatnosci bedacych suma statej raty kapitalowej w wysokosci — oraz raty odsetkowe;j

l

rownej odsetkom narostym w biezacym roku,

- pozyczka B jest sptacana na koncu kazdego roku przez okres n lat za pomoca rownych
sptat, kazda w wysokosci 1.

Niech:

(1) dla pozyczki A warto$¢ obecna odsetek (net present value) zaptaconych w ciagu
ostatnich » lat wyznaczona na dzien udzielenia pozyczki wynosi X,

(i)  dla pozyczki B suma wszystkich zaptaconych odsetek wynosi Y.

Podaj wyrazenie na n:

Odpowiedz:

A iY?+Y—-iX
) iy

B Y- X—-iX
) iy

C iY'—-X-—-iX
) iX

D iX°+Y-iX
) iX

E. zadna z powyzszych odpowiedzi A, B, C, D nie jest prawidtowa



Matematyka finansowa 12.10.2002 r.

6. Dla odroczonej renty platnej rocznie w wysokosci / wiadomo, ze :
: lim(d
W s,
[ — o

lim(d —
z'm( / =10, gdzie d oznacza duration renty.

(i)

Wyznacz warto$¢ obecna renty (net present value) przy stopie i = 5 %.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 5.30
B. 5.80
C. 6.30
D. 6.80
E. 7.30
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7. Zysk P(t) ze sprzedazy pewnego ubezpieczenia zawartego na okres 20 lat zalezy

wytacznie od wysokosci sktadki B oraz roku ¢ 1 zadany jest wzorem:

0.8-(-1000+B) dla t=1
0.04-{-100+B-(t-1)} dla t=2,..,20;

P(t)= {
gdziet =1, 2, ....., 20 oznacza rok trwania ubezpieczenia.
Wyznacz sktadke B przy nastgpujacych zalozeniach:
(1) zysk P(t) ze sprzedazy tego ubezpieczenia rozpoznawany jest na koncu kazdego
roku, a stata sktadka B jest optacana na poczatku kazdego roku trwania ubezpieczenia,
(i)  marza na sprzedazy ubezpieczenia rozumiana jako obecna warto$¢ zysku ze sprzedazy
podzielona przez obecng warto$¢ sktadek wynosi 5%,

(ii1)  wszystkie obliczenia zostaly dokonane przy efektywnej rocznej stopie procentowe;j

i=15%.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 325
B. 350
C. 375
D. 400
E. 425
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8. Rozwazmy kredyt w wysokosci 240 000, ktéory ma zosta¢ sptacony w ciagu 20 lat
1 o ktorym wiadomo, ze w ciagu pierwszego /0 — letniego okresu sptaty raty sa platne na
koncu kazdego roku oraz ze w ciagu kolejnego /0 — letniego okresu splaty raty sa platne na
koncu kazdego kwartatu. Wiadomo tez, ze taczna zaptacona suma w ciagu kazdego z dwoch
rozpatrywanych okresoOw splaty jest taka sama oraz ze w trakcie kazdego z nich wysokos¢
raty pozostaje stata. Przy kalkulacji wysokos$ci rat zalozono, ze efektywna roczna stopa
procentowa w trakcie pierwszego /0 —letniego okresu sptaty wynosi i=12% oraz ze
nominalna roczna stopa procentowa w trakcie drugiego /0 - letniego okresu sptaty wynosi
i =16%.

Natychmiast po zaptaceniu /6 raty kredytobiorca pozyczyt dodatkowo kwotg L, w zwiazku
z czym bank zmodyfikowat zasady splaty obecnego tacznego zadluzenia. Wiadomo, ze
wedlug nowego planu splaty zmodyfikowana rata ma by¢ ptatna na koncu kazdego miesiaca
przez okres pozostajacy do konca oryginalnie ustalonego terminu splaty oraz ze jej wysokos¢
pozostaje stata. Wiadomo tez ze przy kalkulacji zmodyfikowanej raty uzyto nominalnej stopy
procentowej i"* = 18%.

Proszg obliczy¢ L jesli wiadomo, ze suma faktycznie zaptaconych odsetek jest o /5% wyzsza

od sumy odsetek ktora zostataby zaplacona gdyby nie nastapity zadne zmiany.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 38242
B. 43 242
C. 48 242
D. 53242
E. 58242
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9. Ktore z ponizszych tozsamosci sa prawdziwe:
- v
t ..
i V- (Cl —d- ) =
(1) ; i) T2
O ey =-d) (1)
3 —{la)"y=(1-d) ™ (la);
(i1) a(l) n| |
(iii) i = “
I+is,  1+(i—j)ay,
Odpowiedz:
A. tylko (i)
B. tylko (ii)
C. tylko (iii)
D. tylko (i) oraz (iii)
E. zadna z odpowiedzi A, B, C oraz D nie jest prawidtowa

Uwaga:
(x)

oznacza pochodnq funkcji f(x) argumentu x liczong po tym argumencie.
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10.  Prosze rozwazy¢ rent¢ pewna natychmiast ptatng o platnosciach dokonywanych na

koncu kazdego roku przez okres n lat, w ktorej pierwsza platnos¢ wynosi 7/ 000, a kazda

kolejna ptatnos¢ jest wigksza od ptatnosci poprzedniej o 5 00. Wiadomo, Zze suma wszystkich

wyptat dokonanych z tytutu tej renty wynosi 332 500.

Prosze rowniez rozwazy¢ rentg ciagla natychmiast ptatna o okresie wyptat n takim samym jak

w przypadku renty poprzedniej i o intensywnos$ci wyptat w chwili # zadanej wzorem:
o(t)=a-t.

Wiadomo, ze warto$¢ obecna (net present value) obydwoch rent jest taka sama.

Proszg obliczy¢ ile wyniostaby warto$¢ obecna drugiej renty gdyby zmodyfikowano jej

intensywno$¢ optat w chwili £ w sposob nastepujacy:

0, dlat<5;
()= 1
(a’>+2)-t, dla 5<t<n.

Wszystkie obliczenia powinny by¢ przeprowadzone przy zalozeniu, ze czynnik dyskontujacy

v wynosi 0.9.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 723
B. 743
C. 763
D. 783
E. 803
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Arkusz odpowiedzi’

Zadanie nr | OdpowiedZ | Punktacja®
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" Oceniane sa wylacznie odpowiedzi umieszczone w Arkuszu odpowiedzi.
* Wypetnia Komisja Egzaminacyjna.
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