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1. Pan Jan zamierza rozpocza¢ oszczedzanie poprzez przekazywanie do funduszu
inwestycyjnego czesci swojego wynagrodzenia. Jego celem jest zgromadzenie na koniec 30
roku oszczedzania $rodkdw w wysoko$ci wystarczajacej do wyplaty 15 letniej renty pewnej
ptatnej z dotu w wysokosci 1500 zt miesigcznie. Stopa zwrotu w funduszu wynosi 0,3%
miesigcznie w okresie oszczedzania a 0,15% miesigcznie w okresie pobierania renty.
Najblizsze wynagrodzenie Pana Jana wyniesie 2000 zt 1 bedzie rosto o 0,2% miesigcznie. Pan
Jan zamierza przekazywaé¢ do funduszu na poczatku kazdego miesiaca k% swojego
wynagrodzenia przez pierwsze 15 lat oraz (k + 5)% wynagrodzenia przez pozostate 15 lat

oszczedzania. Ile wynosi k (podaj najblizsza warto$¢)?

Odpowiedz:

A. 8,5
9,75

C. 11

D. 12,25

E. 13,5
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2. Kredytobiorca otrzymuje od banku kredyt w 10 transzach, ptatnych na poczatku roku w
odstepach 2 letnich, w wysokosci kolejno 100,150,200,....,550. Kazda transza kredytu
sptacana jest poczawszy od momentu jej otrzymania w postaci renty 30 letniej o rownych
ptatnosciach na koniec kolejnych lat. Ile wynosi calkowite zadluzenie kredytobiorcy po 25
latach od otrzymania pierwszej raty kredytu (po zaptaceniu rat wymagalnych w tym terminie)

jezeli roczna stopa procentowa i=10% (podaj najblizsza wartos¢)?

A) 2560
B) 2640
C) 2720
D) 2800
E) 2880
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3. Inwestor przyjmuje nastgpujace zatozenia co do ksztattowania si¢ kursu akceji spotki

X w kolejnych trzech okresach:

e obecna cena akcji wynosi 50,

e w kazdym z trzech okresé6w cena akcji moze zmienic si¢ o + 20% (z
prawdopodobienstwem 60%) lub -10% w odniesieniu do jej wartosci z poczatku
okresu, a prawdopodobienstwa zmian sg jednakowe w kazdym okresie,

e oczekiwana przez inwestora efektywna stopa zwrotu z inwestycji w europejska opcje

,»call po cenie $redniej” wynosi 1 = 10% w skali jednego okresu.

Europejska opcja “call po cenie $redniej" wyptaca na koniec trzeciego okresu roznicg
pomiedzy cena koncowa a cena s$rednia w calym okresie waznosci opcji liczong z
uwzglednieniem ceny poczatkowej oraz kofcowej, o ile ta roznica jest dodatnia. Jaka
maksymalng ceng¢ inwestor byltby sktonny zaptaci¢ za powyzsza opcje (podaj najblizsza
wartos¢)?

A) 5,70

B) 6,30

C) 6,90

D) 7,50

E) 8,10
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4. Bank oferuje swoim klientom lokat¢ w PLN wyptacajaca po roku rowniez w PLN kwote:
depozyt * (1 + MAX(0; k* MIN(50% ; zmiana_procentowa_indeksu DJIA w_ciagu roku))).
Do konstrukcji tej lokaty bank moze wykorzysta¢ wytacznie ponizsze instrumenty rynku
finansowego:

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

b) roczne europejskie opcje call na indeks DJIA:

cena wykonania opcji cena opcji
10000 1200 PLN
15000 200 PLN

Wyptata z tych opcji jest standardowa 1 wynosi w PLN réwnowarto§¢ MAX(0; warto$¢ DJIA

za rok - cena wykonania opcji). 1 punkt indeksu odpowiada 1 PLN.

Na wszystkich opcjach dopuszczalne jest zajmowanie przez Bank zar6wno pozycji dlugich
jak i krotkich (brak depozytow zabezpieczajacych).

Obecna warto$¢ indeksu DJIA wynosi 10000 punktow.

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

mie¢ pewno$¢ osiagnigcia zysku na tej lokacie (podaj najblizsza wartos¢) ?

A) 0,98
B) 1,01
C) 1,04
D) 1,07
E) 1,10
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5. Inwestor posiada portfel lokat, ktorego 50% stanowia 5 letnie 1 50% 10 letnie obligacje
zerokuponowe. Wszystkie obligacje maja biezaca stopg rentownosci do wykupu na poziomie
5%. Jaka jest warto$¢ oczekiwana stopy zwrotu z tego portfela w okresie roku przy zatozeniu,
ze stopa rentownosci dla wszystkich obligacji po uptywie roku ma rozktad rownomierny na

przedziale (2%,7%) (podaj najblizsza warto$¢)?

A) 7,2%
B) 7,7%
C) 8,3%
D) 8,9%
E) 9,4%
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6. Renta wieczysta, o warto$ci biezacej X, na koniec roku k (k=1,2,...) ptaci kwoty

a(i)*k+ f(i), gdzie:

= n )
a(i)= , 1>0
) ;(IH)"

f jest pewna nieznang funkcja, za$ i to roczna efektywna stopa procentowa (dla ustalonego i

a oraz f'sa statymi). Rozwazmy nastgpujace postaci funkcji f :

ayﬂn={X—9%i}

l

@) f)=iX,
<3>fa>=(—ﬁ—jﬂ¥+(y;fy],

1-d
(@f@={X+Q¥X}
l

6)fﬁ)=@5—ﬂf¥— ¢ 4}

(e =1)
myﬂn=@ﬂ4{x+—;iTJ
(e =1)

e

Sposrod powyzszych prawdziwe sa wzory:
A) Tylko (1)

B) Tylko (5)

C)(3), (4)1(6)

D) Tylko (2)

E) Zaden z powyzszych.
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7. Zaklad ubezpieczen inwestuje przychody ze skladek w dwa rodzaje aktywoéw: akcje
1 obligacje. Zaktad zamierza kupi¢ pakiet akcji (6000 sztuk) i1 pakiet obligacji (1000 sztuk).
Cena akcji S zalezy w sposob ciagly od czasu, zgodnie ze wzorem:
S(¢)=200-100¢"""* ¢>0

Obligacje w chwili nabycia sa dwuletnie, o wartosci nominalnej 100zt 1 kuponie pétrocznym
réwnym 3% wartos$ci nominalnej. Zaktadamy, Ze roczna stopa zwrotu z obligacji wynosi 7%
(kapitalizacja potroczna) a obligacja jest wykupywana po wartosci nominalnej. Dokonujemy
obu inwestycji w chwili gdy cena akcji jest najmniejsza. Obligacje kupujemy po cenie

rynkowej. Jaka bgdzie warto$¢ inwestycji zaktadu (podaj najblizsza wartos§¢)?

A) 139 900
B) 148 800
C) 151 600
D) 154 600
E) 158 800
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8. Dana jest renta 20-letnia ptatna z dotu na koniec kolejnych lat o ptatno$ciach:

k+3) ,
k®, dla k=2t-1, t=1,...,10
r, =3\k+1

200, dla k=2t t=1,...,10.

Wiadomo, Ze stopa » wynosi tyle ile efektywna roczna stopa odpowiadajaca nominalnej stopie

i" =9.57% (kapitalizacja miesieczna). W chwili ¢~ dokonujemy jednorazowej ptatnosci X

w wysokoéci sumy czterech ostatnich ptatnosci z tytutu renty. Ile powinno wynosié ¢ , aby
warto$¢ obecna renty wyliczona przy stopie 10% byta réwna wartosci obecnej pojedynczej

ptatnosci X obliczonej przy stopie ? Odpowiedz (podaj najblizsza warto$¢):

A) 8,3
B)9,3
C) 10,3
D) 11,3
E) 12,3
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9. Poczatkowy stan aktywow funduszu inwestycyjnego wynosi 100. W ciagu najblizszych 10
lat wptywy do funduszu beda nastgpowac na koniec nieparzystych lat i beda miaty wysokos¢:
C, =4, t=13,..09.

Jedynymi wyplatami z funduszu sa koszty jego obstugi, ponoszone na koniec kazdego roku.
Koszty te dziela si¢ na:
a) koszty state, rowne 3,
b) koszty zmienne, w wysokosci 2% stanu aktywow funduszu z konca poprzedniego
roku.
Laczne wyplaty z funduszu z tytulu kosztow rocznie nie moga by¢ wyzsze niz 7. Obliczy¢

stan funduszu na koniec 10 roku. Roczna efektywna stopa zwrotu wynosi 10%.

A) 300.4
B) 304.4
C) 307.4
D) 310.4
E) 314.4

10
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10. Kredytobiorca ma do wyboru dwa 3-letnie kredyty inwestycyjne:

a) kredyt ztotowkowy w kwocie 105 000zt, o zmiennym oprocentowaniu, przy ktorym
roczna stopa oprocentowania jest zmienna losowa o rozkladzie jednostajnym na
przedziale [0.1; 0.15],

b) kredyt w dolarach w wysokos$ci 30 000 USD, o statym oprocentowaniu 5% rocznie; o
kursie dolara amerykanskiego wiemy, ze jest zmienna losowa o rozktadzie ze $rednia
3.5+0,1 * tiwariancja 0.4 + 0,2 * t (t— okres od zaciagnigcia kredytu w latach).

Kredyty sa sptacane w taki sposob, zZe raty kapitatowe sa rowne (calo$¢ raty jest zmienna, bo
zmienne sa odsetki) i platne na koniec roku. Kurs dolara w chwili wzigcia kredytu wynosi
3.5 PLN/USD. Raty kredytu dolarowego sa kalkulowane po kursie z dnia sptaty raty. Odsetki

od kredytow sa naliczane nastgpujaco: na koniec roku k oblicza si¢ odsetki od calosci kredytu
. , . 44—k
pomnozonego przez wskaznik 3

Niech:

A = warto$¢ oczekiwana kwoty tacznych odsetek zaplaconych przy kredycie ztotowym,

B = warto$¢ oczekiwana kwoty tacznych odsetek zaptaconych przy kredycie dewizowym,
przeliczonych na ztotdwki po wartosci kursu dolara w dniach ptatnosci.

(odsetki = warto$¢ nominalna wszystkich rat — warto§¢ nominalna kredytu)

Stosunek % wynosi (podaj najblizsza warto$¢):

A)0.25
B) 0.35
C) 0.45
D) 0.55
E) 0.65
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Egzamin dla Aktuariuszy z 11 pazdziernika 2004 r.

Matematyka finansowa

Arkusz odpowiedzi’

IMi€ 1 NAZWISKO: ..cvviiiiiieciieeceeceeee e

Pesel: oo

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

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

* . . . . . . .
Oceniane sg wylacznie odpowiedzi umieszczone w Arkuszu odpowiedzi.

* Wypetnia Komisja Egzaminacyjna.
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