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1. Sprawdz, ktére z ponizszych zalezno$ci sa prawdziwe:
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Odpowiedz:

A. tylko (i)

B. tylko (ii)

C. tylko (i) oraz (iii)

D. (1), (i) oraz (iii)

E. zadna z powyzszych odpowiedzi A, B, C oraz D nie jest prawdziwa

Uwaga: Zi oznacza pochodna funkcji f liczona po argumencie x.
X
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2.

Inwestor rozwaza 3 projekty inwestycyjne, z ktorych kazdy trwa 4 lata i rozpoczyna

si¢ dzisiaj. W ponizszej tabeli przedstawiono zaktadane przeptywy pieni¢zne dla kazdego

z tych projektow w podziale na lata trwania inwestycji (o, 20 dla k € {], 2, 3}):

Wyszczegblnienie Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4
Projekt I —2a, 0 2a, 4o,
Projekt II —a, 0 3a, 4a,
Projekt III —2a, —a; 3o, 4oL,

Wyznacz

maksymalna do

uzyskania obecna warto§¢ przeptywow  pieni¢znych

z zainwestowania srodkow (ang. net present value), jezeli wiadomo ze:

(1)
(i)
(iii)

(iv)

wszystkie platnosci sa dokonywane zawsze na poczatku roku,

w kazdym z pierwszych 2 lat zainwestowano nie wigcej niz 3,

istnieje pelna dowolno$¢ w podziale inwestowanych $rodkow pomigdzy

poszczegolnymi projektami,

efektywna roczna stopa procentowa przyjeta do oceny wynikéw inwestycyjnych

wynosi i = 12.00% (ang. annual effective interest rate).

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A.

SER TR

8.00
9.50
11.00
12.50
14.00
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3. Niech
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oznacza kwote otrzymywana na poczatku (k + 1) —tego roku z tytulu 16 — letniej renty
pewnej natychmiast platnej, o platnosciach dokonywanych na poczatku kazdego roku. Proszg
obliczy¢ o ile wzro$nie warto$¢ obecna netto tej renty (ang. net present value), jesli czynnik
dyskontujacy v, =70.00% odpowiadajacy efektywnej rocznej stopie procentowej (ang.

annual effective interest rate) uzytej w kalkulacji wzro$nie do wartosci v, = 90.00%.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 1 494
B. 1 694
C. 1 894
D. 2094
E. 2294

Uwaga: Jesli n jest liczba naturalnag to n/=1-2-3-...-(n—1)-noraz 0!/=1.
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4. Bank oferuje mozliwo$¢ zaciagnigcia kredytu krétkoterminowego w dowolnej
wysokos$ci L na okres jednego roku. Kredyt ten ma zosta¢ sptacony przy uzyciu jednej
ptatnosci dokonanej na koncu roku. Odsetki / maja zosta¢ naliczone wedtug nastgpujacego

WZOru:
1=0.05-3((k+1)-min{max{0; L — 10 000 k};10 000}).
k=0

Dodatkowo, na poczatku roku kredytobiorca musi zaptaci¢ stala prowizj¢ (niezalezna od
kwoty udzielonego kredytu) w wysokosci a =2 000. Kredytobiorca rozwaza zaciagnigcie
kredytu w tacznej wysokosci L =75 000. lle kredytow na taczna kwot¢ L =75 000 powinien
zaciagnac, aby warto$¢ obecna zaptaconych prowizji oraz odsetek byla minimalna (ang. net
present value). Przy kalkulacji warto$ci obecnej zaptaconych odsetek nalezy uzy¢ efektywnej

rocznej stopy procentowej i = 10.00% (ang. annual effective interest rate).

Odpowiedz:

A. 1

B. 3

C. 5

D. 7

E. zadna z powyzszych odpowiedzi nie jest prawidlowa
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5. Inwestor rozwaza nabycie 20 — letniej renty pewnej, ciaglej, natychmiast ptatne;j,

o intensywnosci wyptat (ang. force of payment) zadanej wzorem:

p(t)="t’

Wiadomo, ze w calym rozpatrywanym okresie intensywno$¢ oprocentowania jest stata
1 wynosi 6 =7.00% (ang. force of interest). O ile mniej zaplacilby inwestor, gdyby
zrezygnowat z otrzymywania ptatnosci w ostatnim 5 — letnim okresie wyplaty, a intensywno$¢
oprocentowania zostataby podwyzszona i wynositaby & =10.00%. Cena renty w kazdym

rozpatrywanym przypadku jest rowna wartosci obecnej tej renty (ang. net present value).

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 589
B. 609
C. 629
D. 649
E. 669
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6. Portfel inwestycyjny Zakladu Ubezpieczen sklada si¢ z trzech rodzajow obligacji:
10 - letnich obligacji o kuponach platnych rocznie w wysokosci 70.00% ich wartoSci
nominalnej (ang. face value), 20 - letnich obligacji zerokuponowych oraz nieskonczonych
obligacji ptacacych co rok na koncu roku stata kwote (ang. perpetuity).
Wyznacz jaki jest udzial procentowy obligacji 10 - letnich w catym portfelu inwestycyjnym
Zaktadu Ubezpieczen, jezeli wiadomo, Ze:

(1) duration catego portfela jest rowne d, =12.00

(1)  duration portfela ztozonego jedynie z obligacji 20 - letnich oraz obligacji

nieskonczonych wynosi d, =15.50,
(ii1))  stopa procentowa przyjeta do obliczen wynosi 1 =10.00%.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 40%
B. 43%
C. 46%
D. 49%
E. 52%
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7. Maszyny [ oraz /I produkuja ten sam produkt. Wartos¢ Maszyny / w chwili zakupu

wynosi A, =10 000, natomiast jej wartos$¢ w chwili umorzenia wynosi S, =1000.
Wiadomo tez, ze okres jej uzytkowania jest rowny n, = 10 lat. Dodatkowo obliczono, ze
koszty roczne K, w relacji do wielkos$ci produkceji P, dane s rownaniem: K, =500+4-P,.
W przypadku Maszyny I powyzsze wartosci wynosza odpowiednio: A, =20 000,
S, =2000, n, =5 oraz K, =1000+2-P,.

Wyznacz przy jakiej wielkosci produkcji (P, = P,) jednostkowe koszty wytworzenia

produktu przy uzyciu obydwédch maszyn sa sobie rowne, jezeli do obliczen przyjeto stopg

procentowa rowna i = 5.00% .

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 1370
B. 1570
C. 1770
D. 1970
E. 2170
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8. Wyznacz obecna warto$¢ ptatnosci dokonywanych na koncu kazdego roku przez okres
25 lat (ang. net present value), jesli wiadomo, ze wysokos$¢ ptatnosci w roku ¢ wynosi
S(t)=t-(26 —t). Do obliczen przyjmij efektywna roczna stopg procentowa (ang. annual

effective interest rate) rowna i=>5.00%.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 1615
B. 1 635
C. 1 655
D. 1675
E. 1 695
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9. Pozyczka oprocentowana przy nominalnej rocznej stopie procentowej naliczanej
kwartalnie (ang. annual nominal interest rate convertible quaterly) i'”’ miala byé¢ sptacana
przez okres 32 lat za pomoca ptatnosci dokonywanych na koncu kazdego kwartatu, przy czym
ptatnosci dokonywane na koncu kwartatu parzystego (tj. na koncu poéirocza) miaty by¢ dwa
razy wigksze od platnosci dokonywanych na koncu kwartatu nieparzystego. Po zaptaceniu
potowy rat wydtuzono pozostaty okres sptaty do 32 lat (bez zmiany pozostalych warunkow),
w wyniku czego wysokos$¢ kazdej raty zmniejszyla si¢ o 20.00%. Wyznacz stopg

procentowa i*/.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 8.40%
B. 8.80%
C. 9.20%
D. 9.60%
E. 10.00%
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10.  Obecna cena akcji wynosi /00. Wiadomo, ze:

(1)
(1)
(iii)

akcja nie wyptaca dywidendy,

annual risk — free interest rate).

odchylenie standardowe zmiennosci ceny akcji wynosi o = 20.00%,

roczna stopa oprocentowania wolna od ryzyka wynosi r, =12.00% (ang.

Korzystajac ze wzoru Blacka- Scholesa wyznacz ceng 3 - miesigecznej opcji europejskiej typu

Put o cenie wykonania réwnej 93.084.

Do obliczen przyjmij przyblizone wartosci @(x) - dystrybuanty standardowego rozktadu

normalnego:
X 0 0,05 0,1 0,15 0,2 0,25 0,3 0,35
D(x) 0,5000 0,5199 0,5398 0,5596 0,5793 0,5987 0,6179 0,6368
X 0,4 0,45 0,5 0,55 0,6 0,65 0,7 0,75
D(x) 0,6554 0,6736 0,6915 0,7088 0,7257 0,7422 0,7580 0,7734
X 0,8 0,85 0,9 0,95 1 1,05 1,1 1,15
D(x) 0,7881 0,8023 0,8159 0,8289 0,8413 0,8531 0,8643 0,8749
X 12 125 1,3 1,35 1,4 1,45 1,5 1,55
D(x) 0,8849 0,8944 0,9032 0,9115 0,9192 0,9265 0,9332 0,9394

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A. 0.29
B. 0.79
C. 1.29
D. 1.79
E. 2.29

10
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Egzamin dla Aktuariuszy z 11 pazdziernika 2003 r.

Matematyka finansowa

Arkusz odpowiedzi’

hntetnazwiske: .. KLUCZ ODPOWIEDZI...cccoovviiieis

Pesel: oo

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

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