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1.

Inwestorzy A i1 B posiadaja identyczne portfele lokat denominowanych w PLN
o wariancji rocznej stopy zwrotu 50%. Inwestor A cato$¢ inwestycji finansuje
srodkami wtasnymi (PLN). Inwestor B zaciaga kredyt walutowy w USD na pokrycie
p% inwestycji a pozostale 1-p% pokrywa $rodkami wlasnymi w PLN. Kredyt
oprocentowany jest na 5% w skali roku i zaciagany przy kursie 1 USD = 4 PLN.
Zaktadamy, ze rozktad kursu USD za rok jest wyktadniczy ze srednia 4 PLN. Przy
jakim poziomie p wariancja rocznej stopy zwrotu z inwestycji inwestora B jest 4 razy
wigksza od wariancji rocznej stopy zwrotu inwestora A (inwestycja = zaangazowane

srodki wilasne, wariancja dotyczy stopy zwrotu w PLN) ? Podaj najblizsza wartos¢.

A) 33
B) 42
Q) 52
D) 66
E) 75
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2. Ile wynosi warto$¢ biezaca nieskonczonej renty ptatnej na poczatku kolejnych lat

w wysokosci 1°, 2°, 3%, 4°,..... przy i = 10% ? Podaj najblizsza warto$é.

A) 78 320
B) 78 753
C) 79 438
D) 79 981
E) 80 465
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3. Biezace kursy walutowe wynosza : 1 USD =4 PLN, 1 USD = 0,80 EUR.

Oprocentowanie rocznych depozytow i kredytow:

PLN EUR USD

kredyt 10% 6% 4%

depozyt | 5% 3% 2%

Inwestor moze dokonywac bez kosztow wszelkich operacji wedtug wyzej okreslonych
stawek rynkowych. Przy ktorym z ponizszych kurséw terminowych z rozliczeniem za rok jest

mozliwy arbitraz ?

A) 1 EUR =530 PLN
B) 1USD =4,29 PLN
C) 1USD = 0,795 EUR
D) 1 EUR = 1,19 USD
E) 1PLN =020 EUR
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4. Zaklad ubezpieczen posiada zobowiazanie w wysokosci 100 platne za rok. W celu
wywiazania si¢ z niego zaktad inwestuje aktywa o wartosci 95 w 50% w obligacje
oraz w 50% w akcje. Przyjmujemy zatozenie, ze rozktad stopy zwrotu z akcji w ciagu
roku jest rownomierny na przedziale (-20% ; 50%) a rozktad stopy zwrotu z obligacji
w ciagu najblizszego roku jest wykladniczy ze S$rednia 10%. Ile wynosi
prawdopodobienstwo sfinansowania przez zaklad zobowiazania na koniec roku ?

Podaj najblizsza wartos¢.

A) 70%
B) 75%
C) 80%
D) 85%
E) 90%
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5. Bank oferuje swoim klientom lokate w PLN wyptacajaca po roku réwniez w PLN:
kwota depozytu * (1 +k * MAX(0 ; X — MAX(0;Y) ) ), gdzie:

X - zmiana procentowa indeksu gietdowego WWW w ciagu roku,

Y - zmiana procentowa indeksu gietdowego ZZZ w ciagu roku.

Do konstrukeji tej lokaty bank moze wykorzysta¢ wylacznie ponizsze instrumenty rynku
finansowego:

a) depozyt w PLN na 12% w stosunku rocznym w innym banku,

b) roczne europejskie opcje call na indeksy gietdowe :

indeks cena wykonania opcji cena opcji (PLN)
WWW 2 000 250
777 24 000 2 000

Wyplata z tych opcji jest standardowa i wynosi w PLN réwnowarto$¢

MAX (0; warto$¢_indeksu za rok - cena wykonania opcji).

1 punkt indeksu odpowiada 1 PLN.

Na opcjach dopuszczalne jest zajmowanie przez Bank zaréwno pozycji dhugich jak
1 krotkich (nie ma zadnych kosztow poza cena opcji).

Obecna warto$¢ indeksow:  ZZZ =24 000, WWW = 2 000 punktow.

Jakie najwyzsze k moze Bank zaoferowa¢ klientowi chcacemu zdeponowa¢ 1 min. PLN,

aby mie¢ pewno$¢ osiagnigcia zysku na tej lokacie (podaj najblizsza warto$c¢) ?

A) 1,57
B) 2,56
C) 3,32
D) 3,98
E) 4,45



Matematyka finansowa 16.05.2005 r.

6. W magazynie znajduja si¢ towary o wartosci S(¢) w chwili t (t0). Koszty
magazynowania sa zalezne od czasu w sposob ciagly i1 ptacone sa z intensywnoscia

k(t) w chwili t (t>0). Nie zaleza one od wartosci towarow. Oprocentowanie dla celow

dyskontowania jest stale 1 wynosi & w modelu ciagtym. Rozwazmy chwilg ty, w ktore;j
warto$¢ biezaca netto towaru (S(z;)) — zdyskontowane przyszle koszty) jest
maksymalna.
Sposrod stwierdzen:
(1) dla chwili ty spetnione jest rownanie:

S'(ty) =—k(ty)e ™"

=0.1¢

(i1) przy zalozeniu, ze k(t)=60e 1 0 =0.2 warto$¢ biezaca netto towaru jest

stala w czasie, gdy warto$¢ towaru ksztaltuje si¢ zgodnie ze wzorem
S(t)=200e""

" i §=0.2 warto$¢ biezaca netto towaru jest

(iiiy  przy zatozeniu, ze k(¢)=60e™"
stala w czasie, gdy warto$¢ towaru ksztattuje si¢ zgodnie ze wzorem
S(t) =200

prawdziwe sa:

A) tylko (i)

B) tylko (ii)

C) tylko (ii1)

D) tylko (i) 1 (iii)
E) wszystkie
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7. Rozwazmy dwie renty pewne wieczyste platne z dotu:
Renta 1

Platnosci z tytutu tej renty wynosza:

k, dlak=3i+3,i=0,1,2,...
r,=<k+2, dlak=3i+1,i=0,1,2,...

k+1, dlak=3i+2,i=0,1,2,...
Renta 2

Platnosci z tytutu tej renty wynosza:

k
r, :100-11'{—12, k=1,2,...

Ile wynosi suma wartosci obecnych tych rent, jezeli roczna nominalna stopa
procentowa wynosi 1 = 10% (podaj najblizsza liczbg)?

A) 265

B) 275

C) 285

D) 295

E) 305
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8. Inwestor realizuje strategi¢ inwestycyjna typu spread (jednocze$nie wystawia i kupuje
opcje na t¢ sama akcj¢). Ma on mozliwos¢ zakupu (wystawienia) europejskich opcji

put i call o identycznym terminie wazno$ci, po cenach wykonania 0 < K; <K, <Kj.

Celem inwestora jest skonstruowanie strategii inwestycyjnej dajacej funkcje wyptaty :

0, x<K,,
W(x) = x-K,, K <x<K,,

2*K, -K, —x, K, <x<Kj;,

2*K, -K,-K;, x2 K.

gdzie x oznacza ceng akcji w chwili wygasnigcia opcji.

Rozwazmy nastgpujace strategie inwestycyjne:

(1) pozycja dtuga call po cenie wykonania K;, dwie pozycje krétkie call po cenie
wykonania K,, pozycja dtuga call po cenie wykonania K,

(i)  pozycja dtuga put po cenie wykonania K;, dwie pozycje krotkie put po cenie
wykonania K, pozycja dluga put po cenie wykonania K3,

(ii1))  pozycja dhuga put po cenie wykonania K;, dwie pozycje krotkie call po cenie
wykonania K, pozycja dtuga put po cenie wykonania K3,

(iv)  pozycja dhuga call po cenie wykonania K, dwie pozycje krotkie put po cenie

wykonania K, pozycja dtuga call po cenie wykonania K3,

Dla wszystkich K, Kj, K3 spehiajacych warunek 0 < K; < K, < K3 powyzsza

funkcje¢ wyptaty mozna skonstruowac za pomoca strategii:

A) tylko (i)

B) tylko (ii)

C) (i) oraz (ii)

D) (i), (ii) oraz (iii)

E) kazda powyzsza strategia daje zadana funkcje wyptaty



Matematyka finansowa 16.05.2005 r.

1
9. Rozwazmy funkcje¢ akumulacji a,(?) :(1+t)_? z intensywnos$cia oprocentowania

0,(¢) oraz funkcj¢ akumulacji a,(#), dla ktorej intensywno$¢ oprocentowania o, ()
w chwili t wyraza si¢ wzorem:

2t+2a +1

%)= (a+t)a+t+1)

Wyznaczy¢ efektywna stopg procentowa pomigdzy chwilami n i n+1 dla funkcji

akumulacji a, (¢), dla a = lim (5, (7))
t—+©

A)

B)

C) —

D)

E)

10
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10. Obligacja 100-letnia o warto$ci wykupu C = 1 000 réwnej wartosci nominalnej ptaci
roczne kupony (z dotu) rowne 5% wartosci nominalnej. Obecna rynkowa wartos¢
obligacji wynosi P =1 100. Jaka kwot¢ nalezatoby dzi§ zainwestowa¢ np. w lokatg
bankowa, aby przy oprocentowaniu rownym stopie zwrotu z tych obligacji (YTM) po
jednym roku uzyskac¢ taka sama nominalng kwote odsetek jak uzyskana z posiadanych

obligacji przez caty okres inwestycji ? Podaj najblizsza wartos¢.

A) 98 500
B) 103 200
C) 110 100
D) 115 000
E) 119300
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Arkusz odpowiedzi’

IMi€ 1 NAZWISKO: ..vvviiiiiiiiiecieeee e
Pesel: oo

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

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

" Oceniane sa wylacznie odpowiedzi umieszczone w Arkuszu odpowiedzi.
* Wypetnia Komisja Egzaminacyjna.
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