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Zadanie 1.
Portfel ¢ = (g, By) replikujacy nastepujaca wyplate dla dwumiesigcznej opcji kupna
akcji spoiki Z:

_(CH, gdy w = w4,
Cr(w) = { 0, gdy w = w,,

wymaga zaciagni¢cia kredytu w wysokosci 80,79 j.p. Ceng wykonania opcji ustalono
na poziomie aktualnej ceny akcji, tj. dla t=0.

W czasie trwania opcji mozliwe sg dwa scenariusze wydarzen: cena akcji w chwili T
moze wynie$¢ St = {130, gdy w = w;} lub Sy = {102, gdy w = w,}.

Jaki bedzie koszt replikacji opcji? Zaktada sie, ze stopa procentowa na 2-miesi¢czny

depozyt wynosi 1%.

(A) 035
(B) 5,29
(C) 10,32
(D) 22,40

(E) 27,72
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Zadanie 2.

Ceng obligacji zerokuponowej z terminem wykupu 1 opisuje formuta:
ZE = (14 1e41) TEQlZE, 4| F], gdziet =5+ 1.
Przyjmujac T=3, Q = {wy, Wy, ..., wg}, Q(w1) =...= Q(we) = % oraz dane jest:

i. T‘l = 0,04‘

0,07 dla w = wq, w,
ii. r,(w) =140,05 dla w = w3, w,
0,04 dla w = ws, wg

(0,09 dlaw = w,
0,08 dla w = w,
0,06 dla w = w;
0,06 dla w = w,
0,05 dla w = wg

\0,03 dla w = wg

iii. r3(w) = 4

Wyznacz cene obligacji Z3. Podaj najblizsza wartos¢.

(A) 0,8604
(B) 0,8986
(C) 0,9247
(D) 0,9524

(E) 0,9709
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Zadanie 3.

Na rynku dostepna jest opcja sprzedazy na akcji spotki Y z ceng wykonania 60 j.p.
i terminem do wygasnig¢cia rownym 105 dni. Aktualny kurs akcji wynosi 62 j.p., wolna
od ryzyka stopa procentowa 8% w skali roku a dzienna zmiennos$¢ 1%.

Przyjmujac, ze cena opcji opisana jest za pomocg formuty Blacka-Scholesa, podaj przy
jakim spadku ceny akcji dla nabywcy opcji sprzedazy zostanie osiggniety prog

rentownosci. Podaj najblizszg wartos¢.

(A) 0,49 ].p
(B) 1,29.p.
(C) 2,16j.p
(D) 3,29j.p

(E) zadna z powyzszych

S o?
lnYt +(r+5)t
oVt

d1/2 =
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Zadanie 4.

Warto$¢ kapitatu poczatkowego P jest zmienng losowg o rozktadzie:

n

n
A(InF — z uj,z: a?).
=1

j=1
Miesigczne stopy przy dyskontowaniu ciggtym iq, i,, i3, i4 s3 niezaleznymi zmiennymi
losowymi X o rozkladzie N (u; 02) , dla ktorych dane jest:

X1: N (0,06; 0,03?)

X2: N (0,04; 0,022

Xs: N (0,07;0,04?)

Xa: N (0,05; 0,022).

Wiedzac, ze A(11,8807;0,05745%), wyznacz warto$¢ oczekiwang kapitatu
poczatkowego zmiennej losowej P, ktora umozliwia inwestorowi osiggnigcie za 4

miesigce kapitalu F.

(A) 143 975,73
(B) 144 213,48
(C) 144 451,63
(D) 144 690,17

(E) 144 929,11
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Zadanie 5.

Inwestor zakupit akcje spotki Z po kursie 15 PLN. W chwili T w przysztosci mozliwych
jest pie¢ zdarzen Q={w1, w2, w3, ws, ws}, dla ktéorych przyjeto symetryczny rozktad
prawdopodobienstwa jednookresowych stop zwrotu z inwestycji w akcje spotki Z.
Prawdopodobienstwo ogloszenia przez spotke upadio$ci okreslono na 1%. W
przypadku osiggniecia na rynku kursu akcji 60 PLN inwestor osiagnalby najwyzsza
stope zwrotu, natomiast dla kursu 37,5 PLN — potowe¢ nizsza. Prawdopodobienstwo
uzyskania oczekiwanej stopy zwrotu rownej 1 wynosi 60%.

Ile wynosi przecigtne odchylenie mozliwych stoép zwrotu od oczekiwanej stopy zwrotu.

Podaj najblizszg wartos¢.

(A) 17,50%
(B) 28,28%
(C) 34,14%
(D) 41,83%

(E) 47,15%
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Zadanie 6.

Rozpatrywany jest rynek jednookresowy, na ktorym mozliwe sg trzy zdarzenia losowe
i (i=1,2,3) odnoszace si¢ do ksztaltowania si¢ kursu akcji. Prawdopodobienstwo
wystgpienia poszczegdlnych zdarzen wynosi odpowiednio pi. Wiadomo, ze:

I. proces cen akcji ma postac:

So=15

S1(wy) =10
S1(wz) =35
S1(w3) =20

ii. stopa procentowa wolna od ryzyka wynosi 10%.
Jaki powinien by¢ przedziat p, aby mozna bylo méwi¢ o rynku bez mozliwosci

arbitrazu. Podaj wlasciwg odpowiedz.

(A) p€(0;074)
(B) p€(0;0,65)
(C) p € (0;0,46)
(D) p € (0;0,33)

(E) zadnaz powyzszych
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Zadanie 7.

Firma posiada portfel akcji o wartosci 405 tys. zi, dla ktorego wiadomo, ze w przypadku
wzrostu stopy zwrotu z portfela rynkowego o 1% nastapi wzrost stopy zwrotu z portfela
akcji o 1,1%. Sprzedaz powyzszych aktywow finansowych przewidywana jest za dwa
miesiace.

W celu zminimalizowania ryzyka posiadanego portfela akcji firma zajmuje krotka
pozycje na rynku terminowym, ktora obejmuje 10 szt. trzymiesiecznych kontraktow
futures na indeks WI1G20. Warto$§¢ mnoznika dla kontraktéw na indeks WIG20 wynosi
20 zi. Biezaca wartos¢ indeksu WIG20 jest na poziomie 2210 pkt. a stopa dywidendy
dla wszystkich akcji wchodzgcych w sktad indeksu wynosi d i przez czas trwania
strategii zabezpieczajgcej pozostaje na niezmienionym poziomie.

Zaktadajac, ze wolna od ryzyka stopa procentowa kapitalizowana w sposob ciagly jest

stata 1 wynosi 5%, wyznacz warto$¢ d. Podaj najblizszy wynik.

(A) 0,50%
(B) 1,10%
(C) 1,84%
(D) 2,01%
(E) 2,76%
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Zadanie 8.

Pozyczka w kwocie 350 000 jest sptacana 30 ratami ptatnymi na koncu kazdego roku,
W nastepujacy sposob:

e pierwszych 20 rat ma statg warto$¢ R,

e raty w trzecim dziesi¢cioleciu sg jednakowej wysokosci.

Wiadomo, ze sumaryczna kwota odsetek, ktore beda zaptacone w pierwszych 10 ratach
jest taka sama, jak sumaryczna kwota odsetek, ktore zostang zaptacone w ostatnich 10
ratach.

Oblicz ile wynosi R, jezeli stopa procentowa jest rowna 9%.

Podaj najblizszg wartos¢.

(A) 26 350
(B) 26 360
(C) 26 370
(D) 26 380

(E) 26 390
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Zadanie 9.

Zgodnie z umowg kredyt w wysokosci 400 000 ma by¢ splacany w okresie 30 lat
roéwnymi ratami ptatnymi na koniec kazdego roku, przy czym przez pierwsze 15 lat
oprocentowanie wynosi 8%, a w okresie ostatnich 15 lat oprocentowanie jest rowne
6%.

Bezposrednio po zaplaceniu 20 raty kredytobiorca dokonatl splaty 20% aktualnego
zadluzenia i uzgodnit z bankiem, Ze sptaci pozostalg cz¢$¢ zadtuzenia w ciggu 10 lat
ratami ptatnymi na koniec kazdego roku o statej wartosci, przy oprocentowaniu 7%.
Oblicz ile wynosi suma odsetek jakie zaptacit kredytobiorca w 10 i 25 racie splaty

kredytu. Podaj najblizsza wartosc.

(A) 39 110
(B) 39 210
(C) 39 310
(D) 39 410

(E) 39 510

10
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Zadanie 10.

Ubezpieczony na zycie i dozycie, ktéremu po dozyciu do konca okresu ubezpieczenia
nalezy si¢ §wiadczenie jednorazowe w wysokosci 300 000, wybiera opcje wyptaty
swiadczenia w formie 25 letniej renty pewnej, ptatnej na koncu kazdego roku, na co
przeznacza calg powyzsza kwote.

Zaktad ubezpieczen do kalkulacji raty renty oraz obliczania wysokos$ci rezerw
technicznych (rezerwa techniczna to aktualna warto$¢ renty) stosuje techniczng stope
procentowa w wysokosci 2,5%.

Zaktad ubezpieczen dzieli si¢ z ubezpieczonym zyskiem uzyskanym przy lokowaniu
aktywow stanowigcych pokrycie rezerw technicznych. Oznacza to, ze przy kazdej
platnosci raty renty zaktad wyptaci ubezpieczonemu 90% zysku osiagnig¢tego ponad
stope techniczng w ostatnim roku (liczonego od kwoty rezerwy technicznej na poczatku
roku).

Przewiduje si¢, ze stopy zwrotu z aktywoéw stanowigcych pokrycie rezerw
technicznych beda nastepujace:

e 24%w latach 1 -5,

e 3,2% w latach 6 - 10,

e iwlatach 11 - 15,

e 3,0% w latach 16 — 20

e jwlatach 21 - 25,

Oblicz, ile jest rowna suma i + j wiedzac, ze:

- suma wyptat z zysku w latach 1 - 15 wyniesie 8 960,87,

- suma wyplat z zysku w ostatnich 5 latach bedzie mniejsza od sumy wyptat z zysku w
latach 16 — 20 0 958,67.

Podaj najblizszg wartosc.

(A) 6,0%
(B) 6,2%
(C) 6,4%
(D) 6,6%

(E) 6,8%
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Dystrybuanta rozkladu normalnego N(0,1)
z 0.00 0.01 0.02 0.03 0.04 0.05 0.06 0.07 0.08 0.09

0.0 | 0.50000 0.50399 0.50798 0.51197 0.51595 0.51994 0.52392 0.52790 0.53188 0.53586
0.1| 053983 0.54380 0.54776 0.55172 0.55567 0.55962 0.56356 0.56749 0.57142 0.57535
0.2| 0.57926 0.58317 0.58706 0.59095 0.59483 0.59871 0.60257 0.60642 0.61026 0.61409
0.3| 0.61791 0.62172 0.62552 0.62930 0.63307 0.63683 0.64058 0.64431 0.64803 0.65173
0.4| 0.65542 0.65910 0.66276 0.66640 0.67003 0.67364 0.67724 0.68082 0.68439 0.68793
0.5| 0.69146 0.69497 0.69847 0.70194 0.70540 0.70884 0.71226 0.71566 0.71904 0.72240
0.6 | 0.72575 0.72907 0.73237 0.73565 0.73891 0.74215 0.74537 0.74857 0.75175 0.75490
0.7| 0.75804 0.76115 0.76424 0.76730 0.77035 0.77337 0.77637 0.77935 0.78230 0.78524
0.8| 0.78814 0.79103 0.79389 0.79673 0.79955 0.80234 0.80511 0.80785 0.81057 0.81327
0.9] 0.81594 0.81859 0.82121 0.82381 0.82639 0.82894 0.83147 0.83398 0.83646 0.83891

1.0| 0.84134 0.84375 0.84614 0.84849 0.85083 0.85314 0.85543 0.85769 0.85993 0.86214
1.1| 0.86433 0.86650 0.86864 0.87076 0.87286 0.87493 0.87698 0.87900 0.88100 0.88298
1.2| 0.88493 0.88686 0.88877 0.89065 0.89251 0.89435 0.89617 0.89796 0.89973 0.90147
1.3 | 0.90320 0.90490 0.90658 0.90824 0.90988 0.91149 0.91309 0.91466 0.91621 0.91774
1.4| 091924 0.92073 0.92220 0.92364 0.92507 0.92647 0.92785 0.92922 0.93056 0.93189
1.5| 093319 0.93448 0.93574 0.93699 0.93822 0.93943 0.94062 0.94179 0.94295 0.94408
1.6| 094520 0.94630 0.94738 0.94845 0.94950 0.95053 0.95154 0.95254 0.95352 0.95449
1.7| 095543 0.95637 0.95728 0.95818 0.95907 0.95994 0.96080 0.96164 0.96246 0.96327
1.8| 096407 0.96485 0.96562 0.96638 0.96712 0.96784 0.96856 0.96926 0.96995 0.97062
1.9| 0.97128 0.97193 0.97257 0.97320 0.97381 0.97441 0.97500 0.97558 0.97615 0.97670

2.0| 097725 097778 0.97831 0.97882 0.97932 0.97982 0.98030 0.98077 0.98124 0.98169
2.1| 0.98214 0.98257 0.98300 0.98341 0.98382 0.98422 0.98461 0.98500 0.98537 0.98574
2.2| 098610 0.98645 0.98679 0.98713 0.98745 0.98778 0.98809 0.98840 0.98870 0.98899
2.3| 0.98928 0.98956 0.98983 0.99010 0.99036 0.99061 0.99086 0.99111 0.99134 0.99158
24| 099180 0.99202 0.99224 0.99245 0.99266 0.99286 0.99305 0.99324 0.99343 0.99361
25| 0.99379 0.99396 0.99413 0.99430 0.99446 0.99461 0.99477 0.99492 0.99506 0.99520
2.6| 0.99534 0.99547 0.99560 0.99573 0.99585 0.99598 0.99609 0.99621 0.99632 0.99643
2.7| 0.99653 0.99664 0.99674 0.99683 0.99693 0.99702 0.99711 0.99720 0.99728 0.99736
2.8| 0.99744 0.99752 0.99760 0.99767 0.99774 0.99781 0.99788 0.99795 0.99801 0.99807
2.9| 0.99813 0.99819 0.99825 0.99831 0.99836 0.99841 0.99846 0.99851 0.99856 0.99861

3.0| 0.99865 0.99869 0.99874 0.99878 0.99882 0.99886 0.99889 0.99893 0.99896 0.99900
3.1| 0.99903 0.99906 0.99910 0.99913 0.99916 0.99918 0.99921 0.99924 0.99926 0.99929
3.2| 0.99931 0.99934 0.99936 0.99938 0.99940 0.99942 0.99944 0.99946 0.99948 0.99950
3.3| 099952 0.99953 0.99955 0.99957 0.99958 0.99960 0.99961 0.99962 0.99964 0.99965
3.4| 099966 0.99968 0.99969 0.99970 0.99971 0.99972 0.99973 0.99974 0.99975 0.99976
3.5| 0.99977 0.99978 0.99978 0.99979 0.99980 0.99981 0.99981 0.99982 0.99983 0.99983
3.6 0.99984 0.99985 0.99985 0.99986 0.99986 0.99987 0.99987 0.99988 0.99988 0.99989
3.7| 0.99989 0.99990 0.99990 0.99990 0.99991 0.99991 0.99992 0.99992 0.99992 0.99992
3.8| 0.99993 0.99993 0.99993 0.99994 0.99994 0.99994 0.99994 0.99995 0.99995 0.99995
3.9] 0.99995 0.99995 0.99996 0.99996 0.99996 0.99996 0.99996 0.99996 0.99997 0.99997

12



Matematyka finansowa

26.11.2018r.

Egzamin dla Aktuariuszy

Sesja egzaminacyjna w dniu 26 listopada 2018r.

Matematyka finansowa

Arkusz odpowiedzi”
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Zadanie nr | Odpowiedz | Punktacja*
1 B
2 A
3 D
4 D
S) D
6 B
7 C
8 D
9 B

10 A

“ Oceniane s3 wylgcznie odpowiedzi umieszczone w Arkuszu odpowiedzi.

* Wypehia Komisja Egzaminacyjna.
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