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1. TIle wynosi warto$¢ biezaca nieskonczonego ciagu rent nieskonczonych, gdzie renta startujaca
na poczatku roku k (k = 1,2,...) wyplaca z dotu na koniec kolejnych lat kwoty:
I,1+k 1+2*k 1+k,1,1+k, 1+2*k, 1+k,1,..? Podaj najblizsza wartos¢ dla i = 7%.

A) 3440
B) 3547
C) 3653
D) 3761
E) 3874



Matematyka finansowa 09.10.2006 .

2.

Inwestor inwestuje na 5 lat rownomiernie $rodki o wartosci 1 mln PLN w grupeg n firm o
podwyzszonym stopniu ryzyka. Prawdopodobienstwo podwojenia wartosci kazdej z
inwestycji w ciaggu dowolnego roku wynosi 60% a bankructwa 40%. Inwestycje jak réwniez
ich wyniki w kolejnych latach sa wzajemnie niezalezne. Ile musi wynosi¢ co najmniej n, aby
inwestor mial 99% pewnosci osiagnigcia po 5 latach 50% zysku nominalnego od calosci
inwestycji poczatkowej? Podaj najblizsza warto$¢. Warto$¢ dystrybuanty standardowego
rozktadu normalnego F(2.326) = 0.99

A) 255
B) 305
C) 355
D) 405
E) 455
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3. Pan Jan rozpoczyna oszczedzanie na emeryture, ktore trwaé bedzie 40 lat (480 sktadek
ptatnych na poczatku miesigcy). Jego najblizsza pensja wyniesie 2000 PLN i bedzie rosta o
3% rocznie (rdwnomiernie w ciagu roku). Chce on zgromadzi¢ na koniec 40 roku sumg
wystarczajaca do zakupu 20 letniej renty pewnej platnej na koncu kazdego miesiaca w
wysokosci 60% ostatniego (480-tego) wynagrodzenia, wyliczanej przy stopie 4%. Jaka czgs¢
swojej pensji musi odktada¢ przy zatozeniu, ze efektywne stopy zwrotu wyniosa:

o 6% w okresie do konca 20 roku,
e 3% w latach 21-40.

Podaj najblizsza wartos¢.

A) 14,4%
B) 152%
C) 16,0%
D) 16,8%
E) 17,6%
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4.

Inwestor przyjmuje nastgpujace zalozenia co do ksztattowania si¢ kursu akcji spotki X w

kolejnych trzech okresach:

e obecna cena akcji wynosi 50,

o w kazdym z trzech kolejnych okreséw cena akcji moze zmieni¢ si¢ o + 20% (z
prawdopodobienstwem 60%) lub -10% w odniesieniu do jej warto$ci z poczatku okresu.

Inwestor zamierza naby¢ europejska opcje call na 1 akcje spotki X z cena wykonania 50 z

terminem wykonania na koniec trzeciego okresu. Specyfika tej inwestycji polega na tym, ze

ptatno$¢ za opcje nastepuje w czterech rownych ratach - pierwsza na poczatku inwestycji

kolejne po 1, 2 i 3 okresie. Przy kazdej z platnosci inwestor moze zrezygnowac z jej

dokonania tracac dotychczas zaptacone raty.

Jaka maksymalna kwotg inwestor bylby sklonny zaptaci¢ za opcje (nominalna suma czterech

rat) przy zatozeniu, ze inwestor oczekuje stopy zwrotu z inwestycji w opcj¢ na poziomie

1=10% w skali jednego okresu. Podaj najblizsza warto$¢.

A) 11,8
B) 12,6
C) 13,4
D) 14,2
E) 15,0

Dla utatwienia ponizej drzewo wyceny standardowej opcji call z cena wykonania 50 (premia

ptatna jednorazowo z gory, tutaj 10,71) przy oczekiwanej okresowej stopie zwrotu i =10%.

36.40
25.24
16.70 14.80
10.71 8.07
4.40 0.00
0.00
0.00
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5. Cena akcji spéotki X wynosi 50. Przyjmujemy zatozenie, ze cena akcji za rok ma rozktad
rownomierny na przedziale (30;90). Rozwazmy dwa portfele:
e portfel 1 : zawierajacy w 100% akcje spotki X,
o portfel 2 : zawierajacy w 60% europejskie roczne opcje put (pozycje dtugie) na akcje
spoitki X z ceng wykonania 55 oraz w 40% akcje spotki X
Cena jednej opcji put (opiewajacej na 1 akcje spotki) wynosi 5.
Ile wynosi stosunek wariancji rocznej stopy zwrotu z portfela 2 do wariancji rocznej stopy

zwrotu z portfela 1 (podaj najblizsza wartos¢) ?

A) 2,5
B) 3,5
C) 4,5
D) 5,5
E) 6,5
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6. Bank udziela pozyczki 20-letniej z oprocentowaniem i>0, sptacanej w rownych rocznych
ratach P na koniec kazdego roku. Odsetki sptacone w pierwszych 6 ratach wynosza 1600 PLN.
Odsetki sptacone w ostatnich 6 ratach wynosza 400 PLN. Wyznacz roczna efektywna stopg

oprocentowania pozyczki.
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7. Rachunek oszczednosciowy zatozono w chwili 0 z wplata poczatkowa 1. Nastepnie na

1
—th’
(1+1)

rachunek dokonywane sa w sposob ciagly wptlaty z roczna intensywnoscia C, =

gdzie B, oznacza warto$¢ rachunku w chwili t>0. Ciagta intensywno$¢ oprocentowania

t

srodkéw na rachunku wynosi &, = ———. Wyznacz B, w chwili 2. Odpowiedz (podaj

(1+1)

najblizsza warto$¢):

A) 2
B) 3
C) 4
D) 5
E) 6
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8. Renta wieczysta placi na koniec roku k kwote k/ (k+1), k=1, 2, 3, .... Efektywna roczna
stopa dyskontowa jest zmienna, w roku k wynosi i * k/ (k+1), gdzie state i = 8%. Wyznacz

warto$¢ obecna tej renty. Odpowiedz (podaj najblizsza warto$¢):

A) 11
B) 11.5
C) 12
D) 12.5
E) 13
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9.

Inwestujemy na gietdzie kwote X,. Po 12 miesiacach stan naszego rachunku maklerskiego

X
wynosi X;. Oceniamy, ze wynik inwestycji X zx—l jest zmienna losowa o rozkladzie
0

lognormalnym ze $rednia 1 i odchyleniem standardowym a > 0. Oblicz tail value at risk

TVaR (X)) = E(X | X >X, ), gdzie x, jest p-tym kwantylem zmiennej losowej X, czyli liczba
spelniajaca warunek P(X < X) = p.. Oznaczenia: ® — dystrybuanta za$ N, — p-ty kwantyl

standardowego rozktadu normalnego N(0,1).

o T, 00—, - )

B) TVaR (X)= ﬁ(l @(N + 1n(1+3_2)))
C) TVaR,( Lp(@( In(1+a%) - Np))
D) TVaR,(X)= ﬁ(l+d)(Np— 1n(1+a2)))

E) TVaR (X)= L(p CD(Np— ln(1+a2)))

Wskazowka. Zmienna losowa X ma rozktad lognormalny z parametrami p, ¢ >0, jezeli

=InX ma rozktad normalny N(u, o). Gestos¢ rozktadu lognormalnego ma postac:
1 Inx— u)
f(X)=————exp —# , X>0. Warto$¢ oczekiwana zmiennej losowej X o
Xo~2mw 20

2
rozkladzie lognormalnym wynosi EX = exp(,qu%j, za$ wariancj¢ okre§la wzor

Var(X) = (e“z —1)e2"+"2.

10
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10. Funkcja intensywnos$ci oprocentowania w chwili t dla kwoty zainwestowanej w chwili s,

1
0 <s <t wynosi o(S,1)= Trsat Funkcja a(s,t) jest funkcja akumulacji w chwili t kwoty
+S+

zainwestowanej w chwili s. Wyznacz réznice a(1,4)—[a(1,2)~a(2,4)] (réznica migdzy

akumulacja bez reinwestycji 1 z reinwestycja). Odpowiedz (podaj najblizsza warto$¢):

A) -2/15
B) 0

C) 2/15
D) 4/15
E) 6/15

11
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Arkusz odpowiedzi

Imi€ 1 NAZWISKO: ..ooviiiiiiiiiieiiiiee e

Pesel: oo

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

Zadanienr | OdpowiedZ | Punktacja®
1 A
2 D
3 E
4 E
5 D
6 C
7 B
8 D
9 A

10 C

" Oceniane sa wylacznie odpowiedzi umieszczone w Arkuszu odpowiedzi.

* Wypetnia Komisja Egzaminacyjna.
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