Teoria portfela WMS

Zestaw 3

1. Wyznacz ksztalt zbioru osiggalnego (tj. zbioru portfeli osiagalnych)
w przypadku rynku ztozonego z dwéch waloréw (ryzykownych), gdy
parametry waloréw spetniaja nastepujace warunki

(a) p

(b) p

() m % [z Oraz 01 = 09,

(d) g1 # po oraz oy = o3 oraz p1a # 1.

= llg, 01 = 09 oraz p1y # 1,

o OTaz 01 # 03,

2. Dane sg dwa walory ryzykowne o parametrach p;, oy, po, o9 oraz
wspOtezynniku korelacji pio, gdzie py # po oraz p1s € (—1,1). Niech I’
bedzie krzywa portfeli dopuszczalnych.

(a) Wykaz, ze I' jest hiperbola, ktérej srodek lezy na osi pionowej.
(b) Wyznacz asypmtoty I'.

3. Dysponujemy dwoma walorami ryzykownymi o parametrach p; = 10%,
wo = 4%, o = 5%, o9 = 4%, przy czym zakladamy, ze nie ma mozli-
wodci krotkiej sprzedazy. Narysuj wszystkie mozliwe portfele sktadajace
sie z akcji tych spélek na ptaszezyznie (o, u) dla p € {—1,0, 1}. Zaznacz
te czes¢ zbioru portfeli osiggalnych, ktora stanowi granice efektywna
tego zbioru. Dla kazdego p wyznacz portfel o minimalnej wariancji i
odchylenie standardowe takiego portfela.

4. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2017) Oczekiwana stopa
zwrotu z akcji spotki A wynosi 15%, za$ odchylenie standardowe sto-
py zwrotu z akcji tej spotki wynosi 24%. Oczekiwana stopa zwrotu z
akcji spotki B wynosi 12%, za$ odchylenie standardowe stopy zwrotu
7z akcji tej spotki wynosi 18%. Zakladajac, ze wspotezynnik korelacji
pomiedzy stopami zwrotu z tych akcji wynosi: —1, okresl, ktorej z wy-
mienionych ponizej wartosci jest najblizsza oczekiwana stopa zwrotu z
portfela ztozonego z tych akcji, charakteryzujacego sie¢ zerowym ryzy-
kiem mierzonym odchyleniem standardowym stopy zwrotu.

(a) 12, 86%:
(b) 13,29%;
() 13,71%;
(d) 14,05%.

5. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2017) Odchylenie stan-
dardowe stopy zwrotu z akcji spotki A wynosi 0,30 rocznie, a z akcji
spotki B réwne jest 0,40 rocznie. Wspotezynnik korelacji pomiedzy
stopami zwrotu z akcji spotki A i akeji spotki B wynosi —1. Inwestor
zamierza utworzy¢ z akcji spotek A 1 B portfel o stopie zwrotu wolnej
od ryzyka. Ustal jaka cze$¢ tego portfela powinny stanowi¢ akcje spotki
A. Wskaz najblizsza wartosc.
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6. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2016) W tabeli przed-
stawiono informacje dla dwoch akcji A i B, dla ktoérych wspotezynnik
korelacji pomiedzy stopami zwrotu wynosi -1.

Akcja  Oczekiwana stopa zwrotu Odchylenie standardowe stopy zwrotu
A 20% 32%
B 16% 24%

Inwestor rozwaza zainwestowanie Srodkow w jeden z nastepujacych
portfeli ztozonych z tych dwoch akcji:

Portfel 1:  24% w A, 76% w B;
Portfel 2:  34% w A, 66% w B;
Portfel 3:  44% w A, 56% w B;
Portfel 4: 54% w A, 46% w B.

Na podstawie powyzszych informacji okresl, ktory z wymienionych port-
feli lezy na granicy efektywnej portfela ztozonego z akeji A i B.

(a) Portfel 1, Portfel 2, Portfel 3, Portfel 4;

(b) Portfel 1, Portfel 2;

(c) Portfel 3, Portfel 4;

(d) Portfel 2, Portfel 3, Portfel 4.

7. Niech p; = 15%, ps = 12%, o1 = 04, 09 = 0.2 oraz p = 1. Ile

wynosi portfel o minimalnej wariancji? Znajdz jego oczekiwany zwrot
i odchylenie standardowe.

8. Niech py = 12%, po = 6%, o1 = 0.2, 09 = 0.4 oraz p = —0.01.

(a) Ile wynosi portfel o minimalnej wariancji? Znajdz jego oczekiwany
zwrot i odchylenie standardowe.

(b) O ile zmieni si¢ warinacja portfela minimalnego, jezeli przyjmiemy
H1 = 20%, Mo = 40%

9. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 1999) Oczekiwana stopa
zwrotu oraz odchylenie standardowe stopy zwrotu z akcji A sg wyzsze
anizeli oczekiwana stopa zwrotu oraz odchylenie standardowe stopy
zwrotu z akcji B. Udzial ktérej z akcji jest nizszy w portfelu zbudo-
wanym z tych dwoch papieréw wartosciowych charakteryzujacym sie
minimalnym ryzykiem mierzonym odchyleniem standardowym stopy
zwrotu?

(a) Akcji A;
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10.

11.

12.

(b) Akcji B;
(c¢) Udziaty obydwu akeji sa jednakowe;

(d) W zaleznosci od kowariancji pomiedzy obydwoma akcjami akcji A
lub akcji B.

(Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2016) Inwestor konstru-
uje portfel ztozony z dwoch akeji: A 1 B. Akcja A ma wyzszg wartos$cé
odchylenia standardowego stopy zwrotu, zas akcja B ma nizsza war-
tos¢ odchylenia standardowego stopy zwrotu. Wspoétcezynnik korelacji
pomiedzy stopami zwrotu z akcji jest wyzszy niz -1. Ktore z poniz-
szych stwierdzen dotyczacych udziatu akcji w portfelu ztozonym z tych
dwobch akcji charakteryzujacym sie¢ minimalnym ryzykiem mierzonym
odchyleniem standardowym stopy zwrotu jest prawdziwe?

(a) udzial akcji A w takim portfelu jest na pewno nizszy niz udzial
akcji B;

(b) udziat akcji A w takim portfelu jest na pewno wyzszy niz udziat
akcji B;

(¢) udzialy obydwu akcji Ai B w takim portfelu sa jednakowe;

(d) udziat akcji A w takim portfelu moze by¢ zaréwno wyzszy, jak i
nizszy od udziatu akcji B.

(Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2017) Odchylenie stan-
dardowe stopy zwrotu z akcji spotki A wynosi 0,30 rocznie, a z akcji
spotki B réwne jest 0,20. Wspotezynnik korelacji pomiedzy stopami
zwrotu z akcji spotki A i akcji spotki B wynosi 0, 4. Inwestor zamie-
rza utworzy¢ z akcji spotek A i B portfel o minimalnej wariancji stopy
zwrotu. Ustal jaka czesé tego portfela powinny stanowié¢ akcje spotki
B. Wskaz najblizsza wartosc.

(Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2001) Portfel sktada sie z
dowch akcji A i B o zerowej korelacji miedzy soba, za$ na rynku niedo-
zwolona jest krotka sprzedaz. Prosze obliczy¢ jaki jest udziat akcji A w
portfelu charakteryzujacym sie minimalnym ryzykiem, gdy odchylenie
standardowe akcji B jest trzykrotnie wieksze od odchylenia standardo-
wego akcji A.

(a) 10%;
(b) 25%;
(c) 75%;
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

(d) 90%.

Jezeli dwa walory maja parametry Var(K;) = 0.02, Var(K3) = 0.09, a
portfel o minimalnej wariancji ma wagi (3, 5), to ile wynosi Cov(Ki, K»)?

Dane sa dwa walory ryzykowne z parametrami o; = 0.3, o9 = 0.1.
Zakltadamy, ze bedziemy inwestowaé¢ w portfel o minimalnej wariancji.
Dla jakich wspotczynnikow korelacji p zainwestujemy w drugi walor?

Czy dla waloréw z parametrami pu; = 0.8, pus = 0.12, 01 = 0.2, 09 =
0.4 oraz o153 = 0.06 portfel o minimalnej wariancji wymaga krotkiej
sprzedazy? Dla jakiej kowariancji krotka sprzedaz nie jest potrzebna?

Rozwazmy dwa walory z podanymi Var(K;) oraz Cov(Kj, Ks). Dla
jakiej wariancji Var(K3) portfel o minimalnej wariancji nie bedzie wy-
magat krotkiej sprzedazy, jezeli:

(a) Val'(K1> = 004, COV(Kl,KQ) = —001,

(b) Var(Kl) = 002, COV(Kl,KQ) = 0017

(c) Var(K;) = 0.01, Cov(K;, Ky) = —0.02.
Rozwazmy dwa walory o parametrach o, = 0.2, 09 = 0.3 oraz p. Za-
t6zmy, ze krotka sprzedaz nie jest dopuszczalna. Wyznacz najmniejsza
osiggalng wariancje, jezeli

(a) p=0.5,

(b) p=0.38.
Dane sg dwa walory ryzykowne z parametrami oy, o,. Zaktadamy, ze
bedziemy inwestowa¢ w portfel o minimalnej wariancji oraz, ze nie ma
mozliwoscie krotkiej sprzedazy. Dla jakich wspotezynnikéw korelacji p
zainwestujemy w pierwszy walor, jezeli:

(a) o1 = 02, 09 = 03,

(b) 01 = 05, 09 = 0.1
Wykaz, ze wzor na portfel rynkowy dla dwéch waloréw ryzykownych

(zob. Theorem 2.10) pokrywa sie z wzorem macierzowym (zob. Corol-
lary 2.11).
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