AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 1:
Bir sirket ii¢ ay sonra satacagi 5.000 ton bugday i¢in vadeli islem s6zlesmesi kullanarak korunma saglamaktadir.
Korunma baglangicinda spot fiyat 240 TL/ton, vadeli fiyat ise 248 TL/tondur.

Korunmanin sona erdigi tarihte spot fiyat 255 TL/ton, vadeli fiyat ise 260 TL/ton olarak gergeklesmistir.
Buna gore bazdaki degisim miktar1 asagidaki seceneklerden hangisinde verilmistir?

A) -4

B) -1

O1

D)3

E)5

Cevap: D



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 2:

Nominal degeri 1.000.000 TL olan bir tahvilin vadesi 4 yildir. Tahvil, ilk iki y1l kupon 6demesi yapmamakta,
ticiincii yildan itibaren yillik kupon 6demektedir.

Kupon oranlari:

3.yilda  %C,

4.yilda %4C, olarak belirlenmistir.

Piyasa faiz oran1 yillik %25 olup tiim donemler i¢in sabit kabul edilmektedir.

Tahvilin bugiinkii degeri 517.120 TL olarak hesaplandigina gore, C degeri asagidaki segeneklerden hangisinde
verilmigtir?

A)1
B) 2
C)3
D) 4

E)5

Cevap: E



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 3:
Bir finansal varligin fiyat1 S; > 0 stokastik siireci ile modellenmektedir.

E(S;) = 2 oldugu bilindigine gore, asagidaki ifadelerden hangileri her zaman dogrudur?

L e? < E(eSt)

. In(v2) <E(Iny/S,)

. 4 <E(S?)

Iv. ng( ! )

A) Yalniz I
B)Ivell
C)lvell
D)l ve IV
E)LL Il ve IV

Cevap:C



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 4:

Temettii 6demeyen bir hisse senedinin yilliklandirilmis volatilitesi, son dokuz aya ait fiyat verilerinden
hesaplanan aylik log-getirilerin yansiz 6rneklem standart sapmasi kullanilarak tahmin edilecektir. Ayrica,

Ay Hisse Senedi Fiyati
80
88
80
88
80
88
80
88
80

OO UTLH WDN -

oldugu bilinmektedir. Buna gore bu donem i¢in hisse senedinin yilliklandirilmig tarihsel volatilitesi asagidaki
seceneklerden hangisinde verilmistir?

A) %37
B) %35
C) %33
D) %10

E) %9

Cevap: B



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU §:

Bir risk yoneticisi, iki sektor endeksinin (A ve B) fiyat siireclerini asagidaki stokastik diferensiyel denklem ile
modellemektedir.

Her iki endeks de ortak bir sistematik drift parametresi u'ya sahip olmakla birlikte farkli oynakliklara (a4, 05)
sahiptir:

1nS,§4=1n554+ut+JAWt(1), lnszlnSg+ut+aBWt(2),
burada Vl/t(l) ve VVt(Z) birbirinden bagimsiz standart Brown hareketleridir.
Baslangi¢ degerleri S§' = S§ = 100 TL'dir.
Bir yil sonraki (t = 1) piyasa verileri asagidaki gibi gézlemlenmistir:

E[S{#] = 110 TL, E[SB] =105 TL, Var (InS#) = 0,20.

Buna gore, B sektor endeksinin oynaklig1 o asagidaki seceneklerden hangisinde verilmistir?

A) 0,201
B) 0,258
C) 0,327
D) 0,384

E) 0,412

Cevap: C



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 6:

Asagidaki bilgiler dogrultusunda:

i)

vi)

A)2
B) 5
C)6
D)7
E)9

Cevap: D

Bir yatirimei, temettii 6demeyen ve mevcut hisse fiyatt 40 olan bir hisse senedinde agiga satis
pozisyonu almaktadir.

Yatirime1 ayrica bu hisse senedi iizerine, kullanim fiyati 35 olan bir Avrupa tipi satim (put) opsiyonu
ile kullanim fiyat1 45 olan bir Avrupa tipi alim (call) opsiyonundan olusan bir collar pozisyonu
olusturmaktadir. Her iki opsiyonun da vadesi bir yildir.

Bu soruda kullanilan collar pozisyonu, diisiik kullanim fiyatli Avrupa tipi satim opsiyonunun
satilmasi ve yliksek kullanim fiyatlt Avrupa tipi alim opsiyonunun satin alinmasindan olusmaktadir.

Bu hisse senedi tizerine yazilmis opsiyonlarin fiyatlar1 agagidaki gibidir:

Kullanim Fiyati Alim Opsiyonu Satim Opsiyonu
35 9,70 3,00
45 3,00 5,85

Yillik efektif risksiz faiz orani %5'tir.

Islem maliyetlerinin olmadig1 varsayilmaktadir. Vade sonunda toplam pozisyondan elde edilebilecek
maksimum kar asagidaki segeneklerin hangisinde verilmistir?



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI

SORU 7:

Y; stireci W; standart Brown hareketi i¢in agsagidaki stokastik ifade ile tanimlanmaktadir:

t
Yt=3t+f W, dWw,.
0

Buna gore, t = 1 i¢in E [V;?] degeri asagidaki segencklerden hangisinde verilmistir?
A)7

B)9

WEB YAYIN



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 8:

BLG hisseleri su anda hisse basina 70 birim {izerinden islem gérmektedir. Temettli ¢ikis tarihleri 3. ve 6. ayin
sonunda her biri 1 birim olan temettii beklenmektedir. BLG hissesi lizerine bir Amerikan alim opsiyonunun
kullanim fiyat1 65 birim olup vadesine 8 ay bulunmaktadir. Risksiz faiz oraninin %10 ve volatilitenin %32
oldugu g6z oniine alindiginda, opsiyonun fiyati (birim) asagidaki segeneklerden hangisinde verilmistir?

A) 9,43
B) 9,85
C) 9,97
D) 10,34

E) 10,94

Cevap: E



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 9:

Bir dénemli trinomial modelde hisse senedinin bir donem sonunda;
%30 artabilecegi (u = 1,30),

%S5 artabilecegi (m = 1,05),

%15 azalabilecegi (d = 0,85) ongoriilmektedir.

Donemlik risksiz faiz oram1 %8 olduguna gore, risk-nétr olasiliklar p,, p,, ve pg 'nin saglamasi gereken
denklemler asagidaki se¢eneklerden hangisinde verilmistir?

A)py +Pm + 04 =1;0,30p, + 0,05p,,, + 0,85p,; = 1,08
B) py + pm + s = 1; 1,30p, + 1,05p,, + 0,85p,; = 1,08
C) py + Pm + P4 = 1, 0,85p, + 1,30p,, + 1.05p; = 0,08
D) py + pm + P4 = 1; 1,05p, + 0,85p,, + 1,30p; = 0,08

E) py +Pm +pa = 1; 0,85p, + 1,05p,, + 1,30p,; = 0,08

Cevap: B



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 10:

Hisse fiyat1 S TL, kullanim fiyat1 K TL, vade T yil, risksiz faiz orani r, volatilite ¢ olan Avrupa tipi bir alim
(call) opsiyonu g6z Oniine alinmaktadir.

Black-Scholes modelinde

In(S/K) + (r + 072> T
oVT

olmak tizere, call opsiyonunun Gamma degeri I asagidaki seceneklerden hangisinde verilmistir?

d1:

)N’(dz)
SoVT

N'(dy)
SoT

B)

) N'(d,)
SoVT

) N'(dy)
K oVT

N'(dy)

E) So?\T

Cevap: C



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 11:

X; > 0 olmak iizere asagidaki stokastik siire¢ verilmektedir:
dXt == (3 - Xt)dt + Z‘IXtth
Burada W, standart Brown hareketi olup, Y; = / X} olarak tanimlanmaktadir.

Buna gore Y siirecinin sagladigi stokastik diferansiyel denklem asagidaki segeneklerden hangisinde verilmistir?

1

A) dYt = (Yt ; Yt) dt + th
B) dY, = Yitdt + 3dW,

Cevap: A



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 12:

Bir hisse senedinin bugiinkii fiyat1 100 TL'dir. Bir donem sonunda hisse fiyatinin;

* 120 TL'ye ytikselebilecegi (u = 1,20),
* 100 TL'de kalabilecegi (m = 1,00),

* 80 TL'ye diisebilecegi (d = 0,80)
ongoriilmektedir.

Risksiz faiz oran1 donemlik %5'tir.

Kullanilan trinomial modelde risk notr olasiliklar;
* Yukar1 hareket olasiligr = 0,30

* Ayni seviyede kalma olasiligir = 0,40

* Asag1 hareket olasiligr = 0,30

olarak verilmistir.

Kullanim fiyat1 (K) 100 TL, vadesi 1 donem olan Avrupa tipi bir alim (call) opsiyonunun bugiinkii teorik degeri
asagidaki seceneklerden hangisinde verilmistir?

A)5,71 TL
B) 7,62 TL
C)9,52 TL
D) 12,00 TL

E) 13,72 TL

Cevap: A



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 13:

Bir adi hisse senedi, her yilin sonunda sonsuza kadar sabit miktarda temettii 6demektedir.
Yillik efektif faiz oran1 %8 olduguna gore, hisse senedinin Macaulay siiresi (Macaulay duration) yil degeri
olarak asagidaki segeneklerden hangisinde verilmistir?

A)9yil
B) 11 yil
C) 13,5yl
D) 15yl

E) 18 yil

Cevap: C



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 14:

Bir piyasada kisa vadeli faiz oran1 r; asagidaki Vasicek (Ornstein-Uhlenbeck) stireci ile modellenmektedir:
dr; = k(0 — 1) dt + o dW,,

Burada k = 0,5, 60 = 0,08, ¢ = 0,02, 1, = 0,05 olup

Vasicek siirecinde 73'nin kosullu dagilimi asagidaki gibi verilmistir:
_ o? _
relrg ~ NQup, 0f); pe =0+ —0)e™; o =—(1—e ).

Buna gore, t = 2 yil sonra faiz oraninin %10'dan yiiksek olma olasiligi P(r, > 0,10) asagidaki se¢eneklerden
hangisinde verilmistir?

(& (.) standard normal kiimtilatif dagilim fonksiyonudur.)
A)1— &(1,669)
B)1— &(1,521)
C)1— ®(1,387)
D) 1 — &(1,245)

E)1 - &(1,102)

Cevap: A



AKTUERLIK SINAVLARI - FINANS TEORISi VE UYGULAMALARI WEB YAYIN

SORU 15:

Birkag ay Once bir yatirimei, temettii 6demeyen bir hisse senedi lizerine yazilmis, vadesine bir yil kalan Avrupa
tipi alim opsiyonundan 100 adet satmistir. Yatirimei, pozisyonu olusturdugu anda, her bir adet alim opsiyonu
icin o andaki alim opsiyonunun deltasi kadar hisse alarak delta korunmasi yapmis, ancak daha sonra portfoytinii
hicbir zaman yeniden dengelememistir. Yatirimer simdi tiim pozisyonlarini kapatmaya karar vermistir. Risksiz
faiz orani sabittir. Asagidaki tabloda yer alan satim opsiyonu, ayni hisse senedi iizerine yazilmis, alim opsiyonu
ile ayn1 kullanim fiyatina ve ayni vade tarihine sahip Avrupa tipi bir opsiyondur.

Birkag ay once Bugiin
Hisse senedi fiyati 80 100
Alm opsiyonu fiyati 20 300
Satim opsiyonu fiyati 10 7
Alim opsiyonunun deltas: 0,75

Bu bilgiler 1s181inda yatirnmeinin elde ettigi kar asagidaki se¢eneklerden hangisinde verilmistir?
A) 100
B) 400
C) 500
D) 1.000

E) 1.500

Cevap: A

SIGORTACILIK EGITIM MERKEZ]

Bu kitapgikta yer alan tiim sorularin her hakki saklidir. Herhangi bir amagla sorularin tamaminin ya da bir
kisminin Sigortacilik Egitim Merkezi’nin yazili izni olmadan kopya edilmesi, fotografinin ¢ekilmesi,
herhangi bir yolla ¢ogaltilmasi, yayimlanmasi veya kullanilmasi yasaktir.




  1 . 000 . 000


  3 .   y ı lda   % C ,    


  4 .   y ı lda   % 4 C ,


  % 25


  517 . 120


  C


  1


  2


  3


  4


  5


    S  t > 0


  E  (   S  t ) = 2


    e 2 ≤ E  (   e    S  t )


   ln ⁡   (  2 ) ≤ E  (  ln ⁡     S  t )


  4 ≤ E  (   S  t 2 )


   1 3 ≥ E  (  1  1 +   S  t )


     Ay  Hisse   Senedi   Fiyat ı   1  80   2  88   3  80   4  88   5  80   6  88   7  80   8  88   9  80


  A


  B


  𝜇


    𝜎  A


    𝜎  B


   ln ⁡    S  t  A =  ln ⁡    S 0  A + 𝜇   t +   𝜎  A     W  t  ( 1 ) ,      ln ⁡    S  t  B =  ln ⁡    S 0  B + 𝜇   t +   𝜎  B     W  t  ( 2 ) ,


    W  t  ( 1 )


    W  t  ( 2 )


    S 0  A =   S 0  B = 100


  t = 1


  E  [   S 1  A ] = 110   TL ,     E  [   S 1  B ] = 105   TL ,      Var ⁡    (  ln ⁡    S 1  A ) = 0 , 20 .


  B


    𝜎  B


  0 , 201


  0 , 258


  0 , 327


  0 , 384


  0 , 412


     Kullan ı m   Fiyat ı  Al ı m   Opsiyonu  Sat ı m   Opsiyonu   35  9 , 70  3 , 00   45  3 , 00  5 , 85


    Y  t


    W  t


    Y  t = 3 t +   ∫ 0  t    W  s     d W  s .


  t = 1


  E  [   Y  t 2 ]


  7


  9


   19 2


  10


  12


  u = 1 , 30


  m = 1 , 05


  d = 0 , 85


    p  u ,   p  m


    p  d


    p  u +   p  m +   p  d = 1   ;


  0 , 30   p  u + 0 , 05   p  m + 0 , 85   p  d = 1 , 08


    p  u +   p  m +   p  d = 1 ;


  1 , 30   p  u + 1 , 05   p  m + 0 , 85   p  d = 1 , 08


    p  u +   p  m +   p  d = 1 ;


  0 , 85   p  u + 1 , 30   p  m + 1 . 05   p  d = 0 , 08


    p  u +   p  m +   p  d = 1 ;


  1 , 05   p  u + 0 , 85   p  m + 1 , 30   p  d = 0 , 08


    p  u +   p  m +   p  d = 1 ;


  0 , 85   p  u + 1 , 05   p  m + 1 , 30   p  d = 0 , 08


  S


  K


  T


  r


  𝜎


    d 1 =    ln ⁡   ( S / K ) +  ( r +     𝜎 2 2 ) T  𝜎  T


    𝛤  C


      N ′ (   d 2 )  S   𝜎  T


      N ′ (   d 1 )  S   𝜎   T


      N ′ (   d 1 )  S   𝜎  T


      N ′ (   d 1 )  K   𝜎  T


      N ′ (   d 1 )  S     𝜎 2  T


    X  t > 0


    d X  t =  ( 3 −   X  t ) d t + 2    X  t   d W  t


    W  t


    Y  t =    X  t


    Y  t


    d Y  t =  (  1    Y  t −  1 2   Y  t ) d t +   d W  t


    d Y  t =  1    Y  t d t + 3   d W  t


    d Y  t =  (  3 2   Y  t ) d t +   d W  t


    d Y  t =  (  1    Y  t −  1 4   Y  t ) d t + 2   d W  t


    d Y  t = −  1 2   Y  t d t + 4   d W  t


    r  t


    d r  t = 𝜅  ( 𝜃 −   r  t )   d t + 𝜎     d W  t ,


  𝜅 = 0 , 5


  𝜃 = 0 , 08


  𝜎 = 0 , 02


    r 0 = 0 , 05


    r  t


    r  t ∣   r 0   ∼   N  (   𝜇  t ,     𝜎  t 2 ) ;      


    𝜇  t = 𝜃 +  (   r 0 − 𝜃 )     e  − 𝜅 t ;       𝜎  t 2 =     𝜎 2  2 𝜅  ( 1 −   e  − 2 𝜅 t ) .


  t = 2


  % 10


  P  (   r 2 > 0 , 10 )


  𝛷  ( . )


  1 − 𝛷  ( 1 , 669 )


  1 − 𝛷  ( 1 , 521 )


  1 − 𝛷  ( 1 , 387 )


  1 − 𝛷  ( 1 , 245 )


  1 − 𝛷  ( 1 , 102 )

