Задание 1. Найти ожидаемую доходность, стандартное отклонение и коэффициент вариации для муниципальных облигаций М и Л по следующим данным:

Вероятность�Доходность облигации М, %�Доходность облигации Л, %��0,1�-25�-40��0,2�5�0��0,4�15�16��0,2�20�30��0,1�40�60��

Решение

1. Ожидаемая доходность:

М:  –25*0,1+5*0,2+15*0,4+20*0,2+40*0,1=-2,5+1,0+6,0+4,0+4=12,5%

 Л:  ...= –4+0+6,4+6+6=14,4%

Стандартное отклонение:

М)     �EMBED Equation.2���

Л)   �EMBED Equation.2���

Значит, облигация Л более рискованная, т.к. у нее больше разброс вероятных результатов или расхождение между фактическими данными:

у Л	14,4 ( 24,4%

у М	12,5 ( 15,5%

Ковариация:

ковариация М                �EMBED Equation.2���

ковариация Л                �EMBED Equation.2���

Ответ: облигация Л более рискованная.





Задание 2. Компания «Five» -  крупная сеть универмагов. Акции этой компании имеют ( = 0,8, безрисковая доходность составляет 8%, а требуемая доходность на рынке - 13%.

Какова премия за рыночный риск ?

Какова требуемая доходность акций компании «Five»?

Какова требуемая доходность акций «Five», если инфляционные ожидания возрастут на 2 процентных пункта ? (допустим, что фактор неприятия риска не изменится).

Какова будет требуемая доходность акций «Five» при условии возрастания степени неприятия риска инвестором, а также роста премии за рыночный риск до 7% (при 8% доходности по безрисковым ценным бумагам) ? 

Какова будет требуемая доходность акций компании, если ( акций возрастет до 1.2?

Решение :  

a) � EMBED Equation.2  ���

� EMBED Equation.2  ��� - премия за риск 

� EMBED Equation.2  ���- требуемая доходность на рынке

� EMBED Equation.2  ��� - безрисковая доходность

b)� EMBED Equation.2  ���

� EMBED Equation.2  ���- требуемая доходность акций компании

с) � EMBED Equation.2  ���

� EMBED Equation.2  ���

� EMBED Equation.2  ���



Задание 3. Приведенные данные отражают фактические ставки доходности акций различных эмитентов А,B,C,D и их коэффициенты (. По мнению финансового аналитика, ставка доходности безрисковых вложений для данных условий - 6%, а наиболее репрезентативный индекс, рассчитанный по доходности акций крупных компаний, равен 13%. Определите какие акции недооценены, переоценены, оценены верно. Каковы прогнозные тенденции изменения курсов данных акций?

Эмитенты�Доходность (%)�(-фактор��А�10,7�0,52��В�14,5�0,97��С�13,2�1,23��D�11,4�0,86��Решение :  

А=0,06 + 0,52 (0,13 -0,06)= 0,0964 ( 9,64% по сравнению с доходностью  по факту 10,7 недооцен.

В= 0,06 + 0,97 (0,13 -0,06)=0,1279 ( 12,79% по сравнению с доходностью по факту 14,5 недооцен

С= 0,06 + 1,23 (0,13 -0,06)=0,1461 ( 14,61% по сравнению с доходностью по факту 13,2  переоцен

D= 0,06 + 0,86 (0,13 -0,06)=0,1202 (12,02%  по сравнению с доходностью по факту 11,4 переоцен



Задание 4. За истекшие периоды акции А и В имели следующие дивиденды и цены (дол.) :

Год�Акция А�Акция В���дивиденд�цена в конце года�дивиденд�цена в конце года��1993�-�12,25�-�22,00��1994�1,00�9,75�2,40�18,50��1995�1,05�11,00�2,60�19,50��1996�1,15�13,75�2,85�25,25��1997�1,30�13,25�3,05�22,50��1998�1,50�15,50�3,25�24,00��Подсчитайте фактическую доходность по годам для каждой акции. Рассмотрим портфель, состоящий на 50% из акций А и на 50% из акций В. (Портфель балансируется каждый год с целью поддержания данного процентного соотношения). Какова доходность портфеля по годам  с 1993 по 1998? Каков средний доход для каждой акции и для всего портфеля? 

Р.S. фактическая доходность за любой период � EMBED Equation.2  ���

Рассчитайте среднее квадратичное отклонение доходов для каждой акции и всего портфеля.

Основываясь на том, что риск портфеля меньше, чем риск составляющих его активов, рассматриваемых индивидуально, можете ли вы предположить, к какой величине ближе коэффициент корреляции между доходностью акций к -0,9 или +0,9?

Если на основе случайной выборки увеличить число наименований акций в портфеле, то каким будет наиболее точный ответ относительно изменения величины ( портфеля?

останется неизменной

будет близка к 15%

будет близка к нулю в случае достаточно большой добавки акций.

Решение:� EMBED Equation.2  
�
�
�



Год�Фактическая доходность акции А�Фактическая доходность акции В�Фактическая доходность портфеля��1994�-12.24%�-5.00%�-8.62%��1995�23.59�19.46�21.52��1996�35.45�44.10�39.78��1997�5.82�1.19�3.50��1998�28.30�21.11�24.71��R aver.�16.2%�16.2%�16.2%��

b)� EMBED Equation.2  ���Стандартная девиация для доходности акций В и доходности портфеля находится точно также :

для В      ( = 19.3

для портфеля   ( = 18.9



Задание 5. В приведенной ниже таблице представлены значения доходности акций индекса Комплексный-500 и доходность по некоторой компании за 12 месяцев. Требуется рассчитать приемлемый уровень доходности, если безрисковый уровень месячной доходности Rf=0,2%.

Месяц�биржевой индекс

 Комплексный-500 (х), д. ед.�доходность акций компании

(у), д. ед.��1�0,0391�0,2162��2�0,0189�0,0117��3�0,0331�0,0262��4�0,0749�0,1515��5�-0,0124�-0,0415��6�0,0352�0,0809��7�-0,0331�0,0008��8�0,0113�0,0004��9�0,0101�0,0611��10�0,0152�-0,0008��11�0,0174�-0,066��12�-0,0088�0,04��Решение :

Месяц�биржевой индекс

Комплексный-500 (х), д. ед.�доходность акций компании

(у), д. ед.�

� EMBED Equation.2  ����

� EMBED Equation.2  ����

� EMBED Equation.2  ����

� EMBED Equation.2  ����� EMBED Equation.2  ����
�
1�0,0391�0,2162�0,0194�0,1762�0,000376�0,031046�0,003418�
�
2�0,0189�0,0117�0,0052�-0,0283�0,000027�0,000801�-0,000147�
�
3�0,0331�0,0262�0,0194�-0,0138�0,000376�0,000019�-0,000268�
�
4�0,0749�0,1515�0,0612�0,115�0,003745�0,012432�0,006824�
�
5�-0,0124�-0,0415�-0,0261�-0,0815�0,000681�0,006642�0,002127�
�
6�0,0352�0,0809�0,0215�0,0409�0,000462�0,001673�0,000879�
�
7�-0,0331�0,0008�-0,0468�-0,0392�0,000219�0,001537�0,001835�
�
8�0,0113�0,0004�-0,0024�-0,0396�0,000006�0,001568�0,000095�
�
9�0,0101�0,0611�-0,0036�0,0211�0,000013�0,000445�-0,000076�
�
10�0,0152�-0,0008�-0,0289�0,0408�0,000835�0,001665�-0,001179�
�
11�0,0174�-0,066�0,0037�0,0106�0,000014�0,011236�0,000392�
�
12�-0,0088�0,04�0,0225�0�0,000506�0�0�
�
�� EMBED Equation.2  ���= 0,0137�� EMBED Equation.2  ���= 0,04�0�0�0,09228�0,069240�0,15474�
�
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