Teoria portfela WMS

Zestaw 8

1. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, 11 etap, 2014) Zatéz, ze na rynku
kapitatowym istnieja jedynie 3 rodzaje aktywow: akcje spotki A, akcje
spotki B oraz aktywa wolne od ryzyka. Oczekiwana roczna stopa zwrotu
z akeji spétki A wynosi 30%, a jej ryzyko catkowite mierzone wariancjg
stopy zwrotu wynosi 0,0081, oczekiwana roczna stopa zwrotu z akcji
spotki B wynosi 20%, a jej ryzyko catkowite mierzone wariancjg stopy
zwrotu wynosi 0,0025, zas roczna stopa zwrotu z aktywéw wolnych od
ryzyka wynosi 10%. Oczekiwana roczna stopa zwrotu z portfela rynko-
wego wynosi 27,5%, za$ jego ryzyko catkowite mierzone wariancjg stopy
zwrotu wynosi 0,0047125. Wiedzac, ze rynek znajduje sie w stanie row-
nowagi, w ktorej wtasciwym modelem réwnowagi jest model CAPM w
wersji, ktora dopuszcza kupno aktywéw wolnych od ryzyka, zas nie do-
puszcza krotkiej sprzedazy takich aktywéw, jednak dopuszcza zaréwno
kupno, jak i krotka sprzedaz akcji, odpowiedz na ponizsze pytania.

(a) Ile wynosi ryzyko specyficzne akcji spotki A oraz akcji spétki B
mierzone wariancjg resztowa?

(b) Ile wynosi oczekiwana roczna stopa zwrotu z efektywnego portfela
ztozonego zaréwno z aktywow wolnych od ryzyka, jak réwniez z
akcji spotki A oraz akcji spotki B o wspoétezynniku Beta réwnym
0,47

(c) Wiedzac, ze portfel Z jest portfelem efektywnym, ztozonym jedy-
nie z akcji spotki A i z akeji spotki B o oczekiwanej rocznej stopie
zwrotu 26%, za$ portfel K jest portfelem efektywnym zltozonym
z akcji spotki A, akcji spotki B oraz aktywéw wolnych od ryzyka
o oczekiwanej rocznej stopie zwrotu 18% okregl, ile wynosi kowa-
riancja stopy zwrotu z portfela Z ze stopa zwrotu z portfela K.

2. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2016) Odchylenie stan-
dardowe stopy zwrotu z inwestycji wynosza odpowiednio: z portfela
rynkowego 0,2, a z akcji spotki Girsu 0,5. Kowariancja miedzy stopa-
mi zwrotu z portfela rynkowego i akcji spotki Girsu rowna jest 0,08.
Wyznacz, jaka cze$é¢ catkowitego ryzyka mierzonego wariancjg stopy
zwrotu z akcji spotki Girsu stanowi ryzyko niestystematyczne. Wskaz
najblizszg liczbe.

(a) 0.36;
(b) 0.60;
(c) 0.86;
(d) 0,95.

3. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2016) Odchylenie stan-
dardowe stopy zwrotu z portfela rynkowego wynosi 1,5%. W Twoim
portfelu znajduja sie akcje trzech spétek: Phi,Chi i Psi. Udziaty tych
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spotek w portfelu wynoszg odpowiednio 30%,20% i 50%, a ich wspoi-
czynniki beta odpowiednio: -1,25, 0,85, -0,20. Oszacuj wartos¢ odchy-
lenia standardowego stopy zwrotu z portfela inwestora. Pomin ryzyko
niesystematyczne. Wskaz najblizszg liczbe.

(a) 0.667%;
(b) 1.05%;
(c) 1.45%;
(d) 2.245%.

4. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2016) Odchylenie standar-
dowe stép zwrotu z akeji spétki Jota wynosi 5,3%, a odchylenie stan-
dardowe sktadnikow resztowych 1,89%. Oszacuj warto$¢ wspotezynnika
beta dla tyh akcji, jezeli odchylenie standardowe stopy zwrotu z portfela
rynkowego wynosi 6,4%. Wskaz najblizszg liczbe.

(a) 67%;
(b) 77%;
(c) 83%;
(d) 87%.

5. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, II etap, 2014) Zatdz, ze na rynku
kapitalowym istnieja jedynie 3 rodzaje aktywow: aktywa wolne od ryzy-
ka, akcje spotki A oraz akcje spotki B. Roczna stopa zwrotu z aktywéow
wolnych od ryzyka wynosi 0,02, oczekiwana roczna stopa zwrotu z akcji
spotki A wynosi 0,10, zas oczekiwana roczna stopa zwrotu z akcji spot-
ki B wynosi 0,14. Odchylenie standardowe rocznej stopy zwrotu z akcji
spotki A wynosi 0,30, za$ odchylenie standardowe rocznej stopy zwrotu
z akcji spotki B wynosi 0,50. Wspotezynnik korelacji pomiedzy roczng
stopa zwrotu z akcji spotki A oraz roczng stopa zwrotu z kacji spotki
B wynosi 0,7. Na rynku panuje rownowaga opisana modelem CAPM w
warunkach, w ktorych mozliwe jest zajmowanie dtugiej pozycji w akty-
wach wolnych od ryzyka, niemozliwe zas zajmowanie krotkiej pozycji
w takich aktywach (czyli mozliwe jest udzielanie pozyczek wolnych od
ryzyka przy braku mozliwosci ich zaciagania). W akcjach mozna na-
tomiast zajmowac pozycje zaréwno dtugie jak i krotkie. Dziatajacy na
opisanym rynku inwestor X zaktada, ze kapitalizacja (rynkowa wartosé
wszystkich akeji) spotki A jest dwukrotnie wyzsza anizeli kapitalizacja
spotki B, za$ dziatajacy na tym rynku inwestor Y zaktada, ze kapitali-
zacja spotki A jest taka sama, jak kapitalizacja spotki B. Na podstawie
powyzszych informacji, przedstawiajac obliczenia, wykonaj wymienio-
ne ponizej polecenia. odpowiedz na ponizsze pytania.

(a) Okresl, ile wynosi ryzyko systematyczne akcji spotki A przy zato-
zeniach przyjetych przez inwestora X;

(b) Okredl, ile wynosi ryzyko systematyczne akcji spotki B przy zato-
zeniach przyjetych przez inwestora Y

Anna Wasieczko-Zajac



Teoria portfela WMS

(¢) Wyznacz réwnanie liniii rynku papieréw wartosciowych (ang. Se-
curity Market Line) przy zatozeniach przyjetych przez inwestora
X oraz przy zatozeniach przyjetych przez inwestora Y;

(d) Okresl, ile w warunkach opisanej réwnowagi rynkowej wynosi wspot-
czynnik beta efektywnego portfela o oczekiwanej rocznej stopie
zwrotu wynoszacej 0,06, ztozonego z akcji spotki A, akeji spotki
B oraz aktywow wolnych od ryzyka, przy zatozeniach przyjetych
przez inwestora Y.

6. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2001) Zat6z, ze wspol-
czynnik korelacji pomiedzy stopa zwrotu z akcji A, a stopg zwrotu z
portfela rynkowego wynosi 0,8. Na podstawie powyzszej danej okresl,
jaka czesé catkowitego ryzyka stopy zwrotu z akcji A stanowi ryzyko
niesystematyczne

7. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 1999) Wariancja stopy
zwrotu z portfela rynkowego wynosi 0,0100. Ile wynosi odchylenie stan-
dardowe dobrze zdywersyfikowanego portfela akcji o wspotczynniku Be-
ta=1,57

(a) 0,10;

(b) 0,15;

(c) jest wyzsze od 0,15;

(d) moze by¢ nizsze od 0,10.
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