Teoria portfela WMS

Zestaw 2

1. Niech XY beda zmiennymi losowymi o skonczonych wariancjach. Wy-
kazac', ze OX1Y S Oox + oy.

2. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2017) X i Y sa dwiema
zmiennymi losowymi reprezentujacymi wartosci rocznych stop zwrotu z
dwoéch réznych portfeli. Jezeli wartosci srednie X, Y wynosza odpowied-
nio E(X) = 3, ,E(Y) = 4, a wartosci kowariancji X 1Y Cov(X,Y) =1,
to jaka jest wartos¢ oczekiwana iloczynu obu zmiennych losowych?

(a) -1;
(b) 0;
(c) 13;
() 12.

3. Wiemy, ze wspotczynnik korelacji wynosi p = 0.5 oraz, ze wariancje dla
stop zwrotéw z waloréw wynoszg Var(K;) = 0.01 oraz Var(K>) = 0.04.
Oblicz COV(K17 KQ)

4. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2008) Prosze obliczy¢
wspotezynnik korelacji wystepujacy pomiedzy stopami zwrotu akcji A
i B majac do dyspozycji nastepujace dane (w procentach):

Akcja A Akcja B

Styczen -5 3
Luty 10 8
Marzec -4 -8
Kwiecien 3 0
Maj 15 7
Czerwiec 2 12
Lipiec 0 4
Sierpien -7 9
Wrzesien -4 -8
Pazdziernik -9 -6
Listopad 12 0
Grudzien 3 1
(a) 0,533;
(b) 0,433;
(c) 0,393;
(d) 0,323.
5. Rozwaz dwa walory z parametrami puy, = 10%, o1 = 20%, ps =
12%, oo = 30% oraz p = —0.4. Oblicz oczekiwany zwrot oraz od-

chylenie standardowe dla portfela w = (2, 3).
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6.

10.

11.

12.

13.

14.

(Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2017) Na rynku dostep-
ne sg akcje spotek P oraz (). Odchylenia standardowe stép zwrotu w
te akcje wynosza odpowiednio 0,05 oraz 0,06. Wspotezynnik korelacji
obu stop zwrotu jest réwny 0. Inwestor posiada portfel o wartosci 1
mln PLN, zatozony wytacznie z akcji P. Jak zmieni si¢ ryzyko portfe-
la inwestora, mierzone odchyleniem standardowym stopy zwrotu, jezeli
sprzeda potowe posiadanych akcji spotki P i za otrzymang kwote zakupi
akcje spotki (). Wskaz najblizsza liczbe.

(a) zmaleje o 21,9%;

(b) zmaleje o 3,9%;

(c) wzrosnie o 2,4%;
)

(d) wzrosnie o 5,7%.

. Mamy do dyspozycji dwa walory z parametrami pu; = 20%, o =

10%, po = 10%, o9 = 6% oraz p = —1. Tworzymy portfel w = (wy, wy)
sktadajacy sie z tych dwoch walorow, ktérego ryzyko mierzone odchyle-
niem standardowym wynosi 0. Wyznacz wagi w, we, oraz oczekiwang
stope zwrotu z takiego portfela.

Rozwaz dwa walory z parametrami o; = 20%, oy = 40%. Ile wyno-
si wspotezynnik korelacji pomiedzy zwrotami dla waloréow, jezeli dla

portfela w = (3, 1) mamy o, = v/0.03.

Niech o1 = 20%, o9 = 40% oraz o5 = 40%. Dla jakiego portfela

w = (wy, wy) dostaniemy o, = 3v/19.

Rozwazmy dwa walory z parametrami gy, = 12%, o1 = 20%, py =
15%, 09 = 40% oraz 015 = —0.02. Dla jakiego portfela w = (wy, wy)
dostaniemy pi,, = 13%? Ile wyniesie odchylenie standardowe dla takiego
portfela?

Rozwazmy dwa walory z parametrami pu; = 9%, us = 15%. Czy za po-
mocg tych waloréw mozna uzyskaé portfel o oczekiwanej stopie zwrotu
L = 30%7 Jezeli tak, to czy zawsze jest to wykonalne?

Rozwazmy dwa walory z parametrami pu; = 10%, o1 = 10%, pp =
20%, oy = 30% oraz pio = 0.7. Wyznacz portfel w, dla ktorego zacho-
dzi 0, < o01. Czy mozliwe jest skonsturowanie portfela z oczekiwang
stopa zwrotu réwng 30%?7?

Mozemy zainwestowaé w walor o oczekiwanym zwrocie u = 15% i wa-
riancji Var(K) = 0.16. Dodatkowo mamy do dyspozycji inwestycje w
walor wolny od ryzyka o stopie r = 3%. Jaka inwestycja da nam ocze-
kiwany zwrot p, = 9%7 Jakie bedzie odchylenie standardowe stopu
zwrotu z takiego portfela?

(Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2017) Stopa zwrotu z ak-
cji spétki Gasur wynosi 12% rocznie, a jej odchylenie standardowe jest
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réwne 0, 2. Stopa zwrotu z inwestycji wolnych od ryzyka rowna jest 5%
rocznie. Na rynku mozliwe jest dokonywanie inwestycji w instrumenty
wolne od ryzyka oraz zacigganie pozyczek przy stopie rownej stopie
zwrotu z inwestycji w instrumenty wolne od ryzyka. Na rynku mozliwa
jest krotka sprzedaz. Wyznacz odchylenie standardowe stopy zwrotu
z portfela sktadajacego sie z akcji spotki Gasur i z instrumentow wol-
nych od ryzyka, dla ktérego stopa zwrotu wyniesie 15% rocznie. Wskaz
najblizsza wartos¢.

15. Mozemy zainwestowaé¢ w walor o oczekiwanym zwrocie p = 12%. Do-
datkowo mamy do dyspozycji inwestycje (bez mozliwosci przyjecia w
niej krotkiej pozycji) w walor wolny od ryzyka o stopie r; = 4%. Po-
nadto mozemy wzigé pozyczke wedtug stopy ro = 8%.

(a) Jaka inwestycja da nam oczekiwany zwrot fu, = 8%, a jaka fi,, =
20%7?

(b) Przypu$émy, ze chcemy zainwestowaé¢ 30000 PLN. Jak podzieli¢
nasza inwestycje, aby uzyska¢ oczekiwany zwrot 8%, a jak, zeby
uzyskaé¢ 20%7

16. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2016) Stopa zwrotu z ak-
tywow wolnych od ryzyka wynosi 6% rocznie. Oczekiwana stopa zwrotu
z akcji spotki Delta rowna jest 18% rocznie i odchylenie standardowe
stopy zwrotu wynosi 0,50. Inwestor chcialby osiagnaé¢ stope zwrotu w
wysokosci 24% rocznie budujac portfel inwestycyjny sktadajacy sie z
akcji spotki Delta i z aktywow wolnych od ryzyka. Inwestor moze zacia-
gaé pozyczki przy koszcie kapitatu w wysokosci rownej stopie zwrotu
z aktywow wolnych od ryzyka. Oblicz odchylenie standardowe stopy
zwrotu z portfela, ktéry zapewnia realizacje zaktadanej stopy zwrotu.
Wskaz najblizsza liczbe.

17. Przypusémy, ze dysponujemy trzema walorami. Pierwsze dwa maja na-
stepujace parametry

= 10%, o1 = 25%, pe = 15%, o9 = 30%),

natomiast o trzecim z nich wiadomo, ze
E(S3(1)) = 100, 4/ Var(S5(1)) = 20.
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18.

19.

Jakie warunki musi spelnia¢ cena S5(0), aby spetniony byt warunek:

(a) Trzeci walor dominuje pierwszy walor.
(b) Trzeci walor dominuje drugi walor.

(c) Zaden z waloréw nie jest dominowany przez inny walor.

Niech py = 12%, pe = 15%, o1 = 0.4, 0y = 0.2 oraz p = 0.5. Czy
(zgodnie z teoria Markowitza) optaca si¢ zainwestowaé w portfel w =
(337
(Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2008) Oczekiwana stopa
zwrotu z akcji spotki A wynosi 10%, za$ odchylenie standardowe stopy
zwrotu 16%. Z kolei oczekiwana stopa zwrotu z akeji spotki B wynosi
8%, a odchylenie standardowe stopy zwrotu 12%. Wspoétczynnik kore-
lacji pomiedzy stopami zwrotu z tych akcji wynosi —1. Zaktadajac, ze
na rynku kapitatlowym istniejg jedynie wymienione akcje okresl, ktory
z wymienionych portfeli ztozonych z tych akcji bedzie portfelem efek-
tywnym:

I. 65% Ai35% B;

IT 55% A i45% B;

I 45% A i 55% B;

IV 35% A i65% B;

(a) (IV);

(b) (LID);

(¢) (LILIII);
) (4,

(d) (LILIILIV).
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