Matematyka finansowa 15.03.2010 r.

Komisja Egzaminacyjna dla Aktuariuszy

LIl Egzamin dla Aktuariuszy z 15 marca 2010 r.

Czesc 1

Matematyka finansowa

WERSJA TESTU A

Imie¢ i nazwisko osoby egzaminowanej:

Czas egzaminu: 100 minut



Matematyka finansowa 15.03.2010 r.

1. Zaktad ubezpieczen na zycie planuje zbudowanie portfela ubezpieczeniowego przy

nastepujacych zatozeniach:

budowa portfela bedzie trwata 10 lat,

w pierwszym roku zaktad zawrze 10 000 umow ubezpieczenia, a w kazdym
nastgpnym roku dziatalnosci zaklad bedzie zawieral o 5 000 umow wigcej niz
w poprzednim roku,

wszystkie umowy ubezpieczenia zawierane sg na poczatku roku,

zawarcie kazdej umowy ubezpieczenia powoduje poniesienie kosztow akwizycji
w wysokosci 250, wykazywanych na koncu roku,

kazda zawarta umowa ubezpieczenia, poczawszy od drugiego roku jej trwania,
przynosi zaktadowi zysk w wysokosci 100, wykazywany na koncu roku,

w czasie budowy portfela (10 lat) zaktad ubezpieczen nie wyptaci zadnych §wiadczen

i zadna z zawartych uméw nie zostanie rozwigzana.

Oblicz, jaka powinna by¢ minimalna poczatkowa wysokos¢ kapitalu zakladu ubezpieczen

(kapitat optacono na poczatku pierwszego roku), aby na koncu kazdego roku, podczas catego

10-letniego okresu budowy portfela, jego wysoko$¢ nie byta nizsza niz 3 000 000. Przyjmij, ze

stopa zwrotu z inwestycji wynosi 5%.

Podaj najblizsza wartos$¢:

A) 11 220000
B) 11320000
C) 11420000
D) 11520 000
E) 11620 000
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2. Kredyt w wysoko$ci 300 000 udzielony na okres 20 lat moze by¢ sptacony na dwa sposoby
ratami ptatnymi na koncu roku.
Sposob pierwszy polega na tym, ze przez pierwsze 10 lat kredyt jest sptacany rownymi ratami
o wysokosci R, natomiast przez pozostale 10 lat kredyt sptaca si¢ ratami, ktore spehiaja
warunek, iz kazda nastepna rata jest o 10% nizsza od poprzedniej.
O sposobie drugim wiadomo, ze przez okres pierwszych 10 lat ptacimy raty o zmiennej
wielkosci, przy czym wysoko$¢ raty wzrasta co roku o t¢ samg kwotg, natomiast raty ptatne na
koniec 10, 11, 12 ... 20 roku sa tej samej wysokosci rownej R.
Wiedzac, ze stopa oprocentowania kredytu wynosi 7%, oblicz wysoko$¢ pierwszej raty przy
sptacie kredytu drugim sposobem.

Podaj najblizszg wartosc.

A) 21000
B) 21100
C) 21200
D) 21300
E) 21400
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3. Portfel inwestycyjny zawiera nastepujace rodzaje instrumentoéw finansowych:
e 10 — letnie obligacje z kuponem o wartosci 6% wartosci nominalnej, ptatnym na
koniec roku i warto$cig wykupu rowna wartosci nominalne;j,
e 15 - letnie obligacje zero kuponowe,
e 25 - letnie obligacje z kuponem o warto$ci 6% warto$ci nominalnej, ptatnym na
koniec roku i warto$cig wykupu réwna wartosci nominalne;,
e 50 — letnie obligacje zero kuponowe.
Duration catego portfela wynosi 22, natomiast duration portfela sktadajacego si¢ tylko
z obligacji 10, 151 50 - letnich wynosi 24,27.
Wyznacz udzial procentowy obligacji 25 — letnich w portfelu, przy zatozeniu, ze stopa
procentowa jest rowna 6%.

Podaj najblizsza wartos$¢:

A) 20.1%
B) 21.1%
C) 22.1%
D) 23.1%
E) 24.1%
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4, Wiedzac, ze:
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5. Zaktad ubezpieczen majatkowych prowadzi dziatalno$¢ od 1 stycznia 2006 roku. Czg$¢ szkod
jest zglaszana w formie rent pewnych wieczystych ptatnych na koniec roku. Laczna liczba
szkod rentowych, ktore zaszly w danym roku stanowi 0.1% liczby polis dla tego roku, za$
liczba polis w 2006 wyniosta 10 000 i w kolejnych latach rosta o 5%. Prawdopodobienstwo,
ze renta zostanie zgltoszona do wyptaty z k-letnim opdznieniem (k = 0,1,2, ...) w stosunku do
roku zajécia szkody wynosi p;, = 2,{%, k =0,1,2,... (k = 0 oznacza, ze renta jest zgltoszona
do wyptaty w tym samym roku, w ktorym zaszta szkoda). Zakladamy, ze wyplaty rent
zaczynaja si¢ natychmiast po zgloszeniu. Rok zgloszenia renty do wyptlaty okresla stala
miesieczng platnosé renty, ktéra w przysziosci nie jest indeksowana. I tak miesigczna ptatnosé
z tytutu rent zgloszonych w 2006 roku wynosi 100 PLN, rent zgtoszonych w 2007 roku
wynosi 102 PLN i o 2% wigcej w kazdym kolejnym roku. Zaktadajac, ze zgloszenia rent
z kolejnych lat zajscia szkod sa niezalezne, wyznacz warto$¢ oczekiwang tacznej kwoty
wyptat §wiadczen rentowych w 2009 roku (do obliczen nie przyjmuj zaokraglen do catkowitej

liczby rent zgtaszanych i wyptacanych w danym roku). Odpowiedz (podaj najblizszag wartosc¢):

A) 3336
B) 3347
C) 3358
D) 3369
E) 3380
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6. Cenarynkowa P pewnego instrumentu diuznego spetnia réwnanie rozniczkowe

dpP ”
T —10v(Ia)zg; — 2000047,

gdzie v jest czynnikiem dyskontujacym dla stopy i = YTM. Wyznacz warto§¢ P tego
instrumentu dla i = YTM = 7%, jezeli dla i = YTM = 5% wynosi ona 162. Podaj najblizsza

wartosc.

A) 128
B) 132
C) 136
D) 147
E) 155
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7. Na rynku finansowym dany jest instrument pochodny typu europejskiego X zapadajacy za

51at od dzi$. Instrumentem bazowym dla instrumentu X jest akcja, o ktorej wiadomo, ze
rozktad jej cenyS, za 5 lat jest zalezny od zmiennej Y o rozkladzie jednostajnym na
przedziale [60, 220] w nastepujgcy sposob:
S, =2Y —100 Y ~U[60,220]

Wyptata V., generowana przez instrument X dana jest nastgpujaca funkcja zalezng od ceny S,
oraz od zmiennej Y:

V, = max(2S, —300,0)- exp(-0.38Y).
Ponadto na rynku dostepna jest zerokuponowa obligacja rzadowa o terminie zapadalnosci

rownym 5 lat, ktorej cena obecna zalezy od zmiennej Y w nastgpujacy sposob:
P(0,5) = exp(-0.12Y).
Na podstawie powyzszych informacji oraz zakladajac brak arbitrazu obecna warto$¢

instrumentu X wynosi (podaj najblizszg warto$¢):

A) 0.1-exp(—62.5)-(1-48.5-exp(—47.5))
B) 16-exp(—62.5)-(1—48.5-exp(—47.5))
C) 160-exp(—62.5)-(1—4.85-exp(—47.5))
D) 5-exp(—30)-(0.63—0.97 -exp(-80))
E) 8-exp(—30)-(63—97-exp(-80))
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8. Dany jest dyskretny proces X,,t=0,...,3opisujacy zachowanie rocznej stopy zmienno-

procentowej. Wiadomo, Ze stopa startuje z warto$ci poczatkowej X, = 4.35% roénie o 30%

lub maleje 0o 35% w stosunku do wartosci z poprzedniego okresu odpowiednio
z prawdopodobienstwami 0.75 i 0.25.

Dany jest rowniez instrument bazowy, ktérego cene opisuje dyskretny proces:

S, =120-exp(5X, -1),t=0,...,3.
Na instrument bazowy S, wystawiono europejska barierowa opcj¢ kupna typu knock-down-

and- out (*) (opcja z barierg ,,wyj$cia w dot”) o cenie wykonania K =48 i barierze H =54 .
Wyznacz obecng ceng opcji barierowej zaktadajac roczng stopg wolna od ryzyka 6%.

Przy sprawdzaniu aktywnosci opcji zachowaj doktadnos¢ do setnych czgéci ceny.

A) 6.81
B) 11.07
C) 11.27
D) 13.18
E) 13.43

Wskazowka:

(*) Opcja z barierg ,,wyjscia”’ (knock-out option) przestaje by¢ aktywna W momencie

osiggniecia Przez cene instrumentu bazowego ustalonej bariery.

Opcja z barierg ,, wyjscia w dot” (knock-down and out) wygasa bez wartosci, jesli
W dowolnym momencie zycia opcji, przed datq wygasniecia, nastepuje obnizenie ceny
instrumentu bazowego ponizej poziomu bariery. Opcja przestaje by¢ wtedy aktywna bez

wzgledu na rozwaoj ceny instrumentu bazowego w przysztosci.
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9. Dwuletnia obligacja korporacyjna o nominale 1 000 i kuponie 8% platnym rocznie jest
wyceniana w momencie emisji na 1 018 PLN. Ponadto, wiadomo, ze:
e roczna obligacja rzadowa o nominale 1 000 z 5% kuponem ptatnym rocznie wyceniona
jest w momencie emisji na 1 000,
e dwuletnia obligacja rzadowa o nominale 1 000 z 5% kuponem ptatnym rocznie jest
wyceniona w momencie emisji na 1 000.
Jakiego narzutu na ryzyko kredytowe uzywa rynek przy wycenie tej obligacji? Podaj

najblizsza odpowiedz:

A) 1.75%
B) 2.00%
C) 2.25%
D) 2.50%
E) 2.75%
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10. Rozwazmy nastepujacy model wyceny obligacji, w ktorym:

e dostgpne sg 4 obligacje zerokuponowe o nominale 1, ktore wygasaja w chwilach 1, 2, 3

i 4, odpowiednio;

e ceny tych obligacji w chwili 0 wynosza odpowiednio: P(0,1) = 0.9, P(0,2) = 0.81,
P(0,3) =0.729, P(0,4) = 0.666 (gdzie P(0,T) oznacza cen¢ w chwili 0 obligacji

wygasajacej w momencie T).

Wiadomo, ze w chwili 1 wystgpi jeden z 3 mozliwych stanéw rynku: wq, w,,ws. Ceny

obligacji w chwili 1, w kazdym ze stanow dane sg w tabeli:

w1 w32 w13
P(1,2) 0.870 0.900 0.960
P(1,3) 0.750 0.800 0.950
P(1,4) 0.700 0.750 X

Zadne transakcje nie s3 mozliwe pomiedzy chwilami 0 i 1. Warto§¢ x, przy ktorej model ten

jest wolny od arbitrazu wynosi (podaj najblizsza warto$¢):

A) 0.720
B) 0.760
C) 0.800
D) 0.840
E) 0.880
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Imig 1 NAZWISKO: ...vveviiiiciiicc e
PeSEl: v

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

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

10 C

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