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Odpowiedz:

A.

moow

tylko (i) oraz (ii)

tylko (i) oraz (iii)
tylko (ii) oraz (iii)
(1), (i) oraz (iii)

zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest prawdziwa.
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Inwestor rozwaza zakup 20-letniej obligacji o warto$ci nominalnej 1000 zt, ktora
wyplaca kupony na koniec kazdego roku. Wiadomo, ze wysokos¢ pierwszego kuponu
wynosi¢ bedzie 75 zt, a kazdy kolejny bedzie o 3% wigkszy od poprzedniego. Obligacja
zostanie wykupiona za 1050 zi. [le powinien zaptaci¢ za obligacj¢ inwestor, jezeli

spodziewa si¢ uzyskac roczng stopg zwrotu z inwestycji 8.25%?

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A.

moow

985
1000
1055
1115
1142
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Inwestor posiada 400 akcji spotki X. Wariancja stopy zwrotu z akcji spotki X wynosi 1.
Inwestor rozwaza zakup akcji spotki Y, dla ktérej wariancja stopy zwrotu wynosi 2,25.
Kowariancja pomigdzy stopami zwrotu z obu akcji wynosi 0,53. Inwestor mierzy

ryzyko inwestycji odchyleniem standardowym stopy zwrotu ze swojego portfela. Jak
zmieni si¢ ryzyko inwestycji, jezeli inwestor sprzeda 100 akcji spotki X 1 kupi 100 akcji

spotki Y?

Odpowiedz:

A.

moow

wzrosnie o0 5%
spadnie 0 5%
spadnie 0 10%
spadnie 0 7%

wzrosnie o 7%
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4.  Wyznaczdurationnieskonczonego ciagu ptatnosci dokonywanych na koncu kazdego
roku jezeli wysokos$¢ ptatnosci w chwili t wynosi2t+3. Obliczen dokonaj przy stopie

procentowej=5%.

Odpowiedz (podaj najblizsza warto$¢):

A. 39,0
B. 39,5
C. 40,0
D. 40,5
E. 41,0
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5. Kapital poczatkowy K zostaje zainwestowany na lat. Odsetki od kapitatu
poczatkowego K beda naliczane co rok przy efektywnej rocznej stopie oprocentowania i
1 natychmiast reinwestowane w trzech funduszach na okres pozostajacy do konca
trwania inwestycji. Niech® oznacza odsetki od kapitatu poczatkowego K naliczone na
koncu k-tego roku i niechg oznacza udziat kwoty zainwestowanej w I funduszu na
koncu k-tego roku w catkowitej kwocie odsetek Ax. W II funduszu na koncu k-tego roku

In-(k=1)]

reinwestowane jestl-z,) 1
+

- A . Pozostata czg$¢ kazdej raty odsetkowej

A¢ reinwestowana jest w III funduszu. Wiadomo, ze efektywne roczne stopy
oprocentowania w trzech funduszach wynosza odpowiednio j;, j, oraz js. Ponadto
przyj¢to zatozenie, ze z = z jest state w catym okresie trwania inwestycji.

Po uplywie nlat nastgpuje wyplata kapitalu poczatkowego K wraz z kwota
zgromadzona na rachunkach w trzech funduszach.

Prosze¢ wskaza¢ wyrazenie odpowiadajace efektywnej sredniorocznej stopie zwrotu z tej

inwestyciji.
Odpowiedz:
1
B n-Q+j,)"-s. s —(n+1) "
A. Zi-s. +(1 Z)~i~[ _ L nellls 1+1: -1
o n+l J2 Ja
1
B n-@+j,)"-s—. s —(n+l) n
B. z-i-s, L4 Z)-i~[ : L "l ]+1F -1
hoon+l Iz Is
1
_ n-(+j,)"-s, s —(n+l) n
C. zi-s, +(1—z)(1 Z)-i-[ _ 2, s ]+1! -1
h n+1 J2 J3
1
_ nA+j)"-s;. s -n |"
D Z-i sn‘_ +(1 2) i-[ _ L 4 ns 1+1F -1
h n J2 I3
E. zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest prawidtowa
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Kredytobiorcy A, ktory zaciagnat w banku kredyt w wysokosci L przedstawiono dwa

warianty sposobu sptaty zadluzenia:

Wariant 1
Zadhuzenie ma by¢ sptacone poprzez 20 - letnig rent¢ pewna natychmiast ptatna o
ptatnosciach R« dokonywanych na koncu roku, skalkulowanych przy efektywnej roczne;j

stopie oprocentowania= 5% i spetniajacych nast¢pujace warunki:

R1=P
Rk_Rk—l:Ql dlak€{2,3,,2(}

Wariant 2
Zadhizenie ma by¢ sptacone poprzez 20 - letnia rent¢ pewna natychmiast ptatna o
ptatnosciach Vi dokonywanych na koncu roku, skalkulowanych przy efektywnej roczne;j

stopie oprocentowanja= 3% i spetniajacych nast¢pujace warunki:
Vl = P
kal—Vk :2'Q2 d|ak€{2,3,,2q

Wiadomo, ze 4-R,+3 R, —60-Q, =2-V, +5-V, +72-Q,.

Kredytobiorca B, ktory zaciagnat w banku kredyt w wysokosci 85 000 zt bedzie go
sptacat poprzez 20 - letnia rent¢ pewna natychmiast platna i1 ciagla o statej rocznej
intensywnosci (P +20-Q, +20-Q,) skalkulowanej przy efektywnej rocznej stopie

procentowek = 6%. Prosz¢ policzy¢ wysokos¢ kredytu L.

UWAGA! W celu wunikniecia rozbieznosci wszelkie obliczenia nalezy wykonac

z doktadnosciq do dwoch miejsc dziesietnych.

Odpowiedz (podaj najblizsza warto$¢):

A.

moow

78 000
80 000
82 000
84 500
86 000
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Rozwazmy kredyt ktory ma by¢ pobrany w formie n — letniej renty pewnej natychmiast
ptatnej o ustalonych ptatnosciach R dokonywanych na koncu roku. Kazda rata kredytu
zostanie splacona poprzez n — letnia rent¢ pewna natychmiast platna o ustalonych
ptatnosciach K dokonywanych na koncu roku. Prosze poda¢ ile wynosi iloraz tacznej

raty odsetkowej 1 tacznej raty kapitatowej sktadajacych si¢ na taczna rate splaty kredytu
dokonang na koncu k — tego roku (0 « < n) liczac od chwili pobrania ostatniej raty
kredytu.

UWAGA! Jezeli rata kredytu R zostata pobrana w chwili t, to pierwsza rata sptaty K

zostaje dokonana w chwili t + 1.

Odpowiedz (podaj najblizsza warto$¢):

A.

(1-v)-(n—Kk)—v-(L—v"*D)
V- (1-vED)

(@-v)-(n-(k=1) -v-@-v""?)
V- (1-v" kD)

(1-v)-(n—k)—v-(1-Vv"™)
v-(1-v™)

(1-Vv)- (= (K +1) —v- (L—v™&D)
V- (1_ Vn—(k+1))

zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest prawidtowa
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8.  Bank oferuje mozliwos$¢ zawarcia kredytu na jeden rok na nastgpujacych warunkach:

(i) pozyczkobiorca ptaci jednorazowa prowizje a =500 zt (ktorej wysoko$¢ jest
ustalona i nie zalezy od wysokosci kredytu) w momencie podjecia kredytu,
(i) kwota kredytu wraz z naleznymi odsetkami zostaje sptacona na koncu roku,

(i) wysokos¢ naleznych odsetek zostaje obliczona wedtug nast¢pujacego wzoru:

| =04-K +0,01- 3" max(K ~10000- (k-1); 0);
k=1

gdzie:
K —oznacza kwotg kredytu,

| —oznacza wysoko$¢ naleznych odsetek.

Pozyczkobiorca chce zaciagnac¢ taczny kredyt w wysokosci 100 000 zt.
Policz ile kredyow powinien on zaciagna¢ (na taczna kwote 100 000 zt.) aby koszt
tacznego kredytu (prowizje oraz odsetki) byl minimalny przy zatozeniu, ze wysokosSci

poszczegolnych kredytéw sa dobierane optymalnie.

Odpowiedz:
A. 2
B. 3
C. 5
D. 7
E. 9
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9. Krzywa rentownsci (ang. yield curve okreslona jest zaleznoscia i, =0.04+ Y.

Wyznacz stopy procentowe tygpotw nastgpnym roku i wypetnij ponizsza tabelg.

t i t<1>
1 ?
2 ?

gdzie t oznacza okres inwestycji.

UWAGA! Uzyj stop typu forward oraz unbiased expectations theory.

Odpowiedz:
A B C D E
@ t i@ t i@ t i@ t i@
t t t t t
1 |55% 1 6% 1 7% 1 7.5% 1 7%
2 | 6% 2 7% 2 8% 2 8% 2 9%
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. . : 1 :
10. Dla funduszlA natgzenie oprocentowania wynosi J, = i1 natomiast dla funduszsi
_I_

2t

t?+1

o, = . W chwili t = 0 inwestujemy 100 00&t w kazdy z funduszy. Jezeli A(t)

oznacza kwotg zgromadzona w chwili t w funduszuA, natomiasB(t) w funduszuB

znajdz T dla ktérego funkcj&(t) = A(t) - B(t)osiaga maksimum.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 1/5
B. 1/4
C. 1/3
D. 1/2
E. 1

10
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Egzamin dla Aktuariuszy z 2 czerwca 2001 r.

Matematyka finansowa

Arkusz odpowiedzi

Zadanie nr | Odpowiedz | Punktacjd
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" Oceniane sa wytacznie odpowiedzi umieszczoneArkuszu odpowiedzi.
* Wypehia Komisja Egzaminacyjna.
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