Teoria portfela WMS

Zestaw 5
Portfele ztozone z wielu waloréw. Notacja macierzowa.

1. Niech C' bedzie macierza kowariancji pomiedzy stopami zwrotu n wa-
loréw. Wykaz, ze C jest nieujemnie okreslona macierza symetryczna.
Czy C zawsze jest macierza odwracalng?

2. Niech C bedzie macierza kowariancji pomiedzy stopami zwrotu n wa-
loréw. Przypusémy, ze C' jest odwracalna. Wykaz, ze C' jest dodatnio
okreslona.

3. Przypusémy, ze dana jest macierz korelacji p = (pjj)i j=1,..n oraz wek-
tor odchylen o = (04, ..., 0,). Wyznacz wzdr macierzowy pozwalajacy
wyliczy¢, na podstawie tych danych, macierz kowariancji C'.

4. Przypusémy, ze dana jest macierz kowariancji C' oraz wektor odchylen
o= (01,...,0,). Wyznacz wzdr macierzowy pozwalajacy wyliczy¢, na
podstawie tych danych, macierz korelacji p.

5. Niech wén) = % bedzie waga j-tego waloru w portfelu w,, = (w%n), cee w&"))

ztozonym z n waloréw. Zbadaj zbieznos¢ ciagu oy, przy n — oo. Sfor-
muhuj warunki wystarczajace zbieznosci.

6. Rozwaz dwa walory z parametrami puy = 0.1, o7 = 0.2, s = 0.15, g9 =
0.4 oraz p = —0.5. Korzystajac z notacji macierzowej

(a) oblicz oczekiwany zwrot i wariancje portfela w = (1, 3),

(b) wyznacz portfel o minimalnej wariancji, jego oczekiwany zwrot
oraz odchylenie standardowe.

7. Inwestujemy zgodnie z wektorem wag w = (wy,ws,ws) = (%, %, %),
gdzie waga w; to inwestycja w walor wolny od ryzyka. Wiadomo, ze
= (pa,pu3)™ = (0.11,0.15)" oraz, ze stopa wolna od ryzyka wynosi

r = 5%. Ponadto macierz kowariancji dana jest jako

O — O22 023\ 0.01 —0.01
- 032 033 - —0.01 0.02 '
(a) Oblicz oczekiwany zwrot z inwestycji.
(b) Znajdz wariancje i odchylenie standardowe portfela.

8. Rozwazmy macierz kowariancji stop zwrotu

0.01 0.01 0
C=1001 0.02 -0.01
0 —0.01 0.03

Zmajdz portfel o minimalnej wariancji.
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9.

10.

11.

12.

Dane jest n walor6w o stopach zwrotu K = (K;i,...,K,) i macie-
rzy kowariancji stop zwrotow C. Niech wy = (wq 1, w12, ...,w;,) oraz
wy = (Wa 1, W2, ..., Ws,) beda dwoma portfelami. Niech K,,, = wl K
oraz K., = wi K oznaczaja zwroty z portfeli odpowiednio w; oraz
ws. Udowodnij, ze

Cov(K o, , Ku,) = wi Cw,.

(Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2010) Odchylenie stan-
dardowe stopy zwrotu z portfela sktadajacego sie z 20 akcji, w ktorym
udziaty akcji sg jednakowe wynosi 0,182. Kowariancja pomiedzy kazda
z par akcji wchodzacych w sktad tego portfela jest jednakowa i wyno-
si 0,03. na podstawie powyzszych informacji okresl, ktorej z podanych
ponizej wartodci jest najblizsza wartos¢ wariancji stopy zwrotu z akcji
wchodzacych w sktad tego portfela, jesli zalozysz, iz wariancja ta jest
taka sama dla kazdej akcji.

(a) 0.06;
(b) 0.09;
(c) 0.19;
(d) 0, 36.
(Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2001) Inwestor skonstru-
owal portfel sktadajacy sie z akcji o rownych udziatach (bez krétkiej
sprzedazy). Odchylenie standardowe stopy zwrotu kazdej z akcji wynosi
20%, za$ kowariancja pomiedzy stopami zwrotu kazdej z par akcji tego

portfela wynosi 0,01. Ktéra z ponizej wymienionych warto$ci na pewno
nie jest rowna odchyleniu standardowemu stopy zwrotu z tego portfela?

I: 25,3%;
II:  12,6%;
ITT:  10,3%;
IvV: 87%.

Warianty odpowiedzi:

(a) (I);
(b

(I
) (LIV);
(¢) (ILIILIV);
(d) (LIILIV).

(Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2002) Prosze obliczy¢ ry-
zyko portfela (wyrazone odchyleniem standardowym) sktadajacego sie
z trzech akcji A, B i C, w przypadku, gdy zabroniona jest krétka sprze-
daz, za$ udzialy poszczegdlnych akeji w portfelu wynoszg A = 30%),
B = 25%. Odchylenie standardowe poszczegdlnych akeji wynosi od-
powiednio: A = 30%, B = 20%, zas C' = 10%. Korelacja pomiedzy
akcjami wynosi: AB =0,3, AC =0,1, BC =0,5.
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(a) 2,10%;
(b) 4,40%;
() 13,56%;
(d) 16,24%.

13. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2006) Kowariancja po-
miedzy stopami zwrotu kazdej z par akcji portfela wynosi 100, zas wa-
riancja stopy zwrotu kazdej akcji wynosi 120. Ile wyniesie odchylenie
standardowe stopy zwrotu z portfela ztozonego z 80 takich akcji, jezeli
udzialy akcji w portfelu sg jednakowe (po g):

(a) 9,5%;
(b) 10, 0%;
(c) 10,9%;
(d) 11,5%.

14. Dane sa trzy nieskorelowane walory o parametrach o = 0.01, 07 =
0.02, 02 = 0.04, p1 = 10%, pe = 20%, pz = 30%. Celem inwestora byto
stworzenie portfela o oczekiwanej stopie zwrotu m = 25% i najmniejsze;j
mozliwej wariancji. Wyznacz wagi tego portfela.

15. Rozwazmy macierz kowariancji stop zwrotu

0.01 0.01 0
C=1001 0.02 -0.01
0 —0.01 0.03
Zaktadajac, ze portfel w = (%, %, }L) lezy na krzywej o minimalnej wa-
riancji znajdz portfel w lezacy na krzywej o minimalnej wariancji, dla
ktorego oy = 15.

16. Dane sg trzy walory o oczekiwanych stopach zwrotu puy = 10%, pe =
20%, puz = 30% oraz macierzy kowariancji stop zwrotu

0.01 0 0
C= 0 0.02 0.02
0 0.02 0.04

(a) Wyznacz wektory a i b takie, ze dla dowolnego m € R portfel o
oczekiwanej stopie zwrotu m i najmniejszej mozliwej wariancji ma
postac

w =ma + b.

(b) Korzystajac z powyzszej zaleznosci wyznacz portfel lezacy na krzy-
wej o minimalnej wariancji, dla ktoérego oczekiwana stopa zwrotu
jest rowna m = 20%.

(c) Wyznacz portfel lezacy na krzywej o minimalnej wariancji, dla
ktérego oczekiwana stopa zwrotu jest réwna m = 10%.
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(d) Znajdz wariancje portfeli z dwdch poprzednich punktéw, a nastep-
nie kowariancje pomiedzy ich stopami zwrotu.

(e) Wykorzystaj powyzsze obliczenia do narysowania krzywej o min-
malnej wariancji na plaszczyznie (o, ).

(f) Znajdz wagi oraz oczekiwana stope zwrotu portfela lezacego na
krzywej o minimalnej wariancji, dla ktérego o = 0.007.
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