בחירת תיק השקעות 

פרופ' בני לאוטרבך

תרגיל מס' 7

שאלה מס' 1

הסבר/י מדוע לא מצפים מנייר שיש לו שונות גדולה של התשואה אבל ערך נמוך למקדם הסיכון (ביטא) שיספק תשואה גבוהה (עודפת).

שאלה מס' 2

מנתח ניירות ערך צופה כי אחד משלושת התסריטים הבאים יתרחש בשנה הבאה:

I. "בום כלכלי"

II. צמיחה מבוקרת

III. מיתון חמור

טבלת הציפיות – תשואות שהוא בנה נתונה להלן:

מצבי טבע

פסימי מיתון
נורמלי צמיחה
אופטימי

"בום"


1/3
1/3
1/3
הסתברות

5% -
15%
20%
התשואה של תיק השוק

10% -
20%
25%
התשואה של ני"ע A

7%
7%
7%
התשואה על מק"מ

1. מהי משוואת ה- CML ?

2. מהי תוחלת התשואה המצופה והשונות של תיק ני"ע ש- 50% ממנו מושקע במק"מ

 ו- 50% מושקע בתיק השוק ?

3. מהי משוואת ה- SML?

4. האם מקדם הסיכון ביטא עבור נייר ערך A הוא כזה שהיית מסווג את הנייר כאגרסיבי או כשמרני ?

5. מהי תוחלת התשואה  על נייר ערך A ?  מהי תוחלת התשואה  של A בהתבסס על ה-   SML ?

שאלה מס' 3

הנח כי שער ריבית חסר סיכון הינו 9% ולתיק השוק תוחלת תשואה של 17%.  איזו תוחלת תשואה תהיה עקבית עם מודל שוק ההון (CAPM) עבור ני"ע שערך הביטא שלו: 0;0.5;1;1.5 ?

שאלה מס' 4

הנח שער ריבית חסר סיכון של 9%, תוחלת תשואת תיק השוק 17% וסטית התקן של תשואת תיק השוק 20%.  לפי ה- CAPM, מה תהיה תוחלת התשואה של תיק ני"ע בעל סטית תקן של 15% ובעל קורלציה של 1 עם השוק? 

שאלה מס' 5

שכנך קנה אתמול כרטיס מפעל הפיס, אבל עכשיו מחמת משבר בלתי צפוי הוא זקוק באופן נואש למזומנים.  הוא מציע לך לקנות ממנו את הכרטיס.

ידועים לך התשלומים וההסתברות לזכיות.  כל הונך מושקע בתיק ני"ע בעל פיזור רב.  כיצד תקבע מחיר הוגן לכרטיס ?

שאלה מס' 6

אתה מנסה לבחור בין שתי אסטרטגיות השקעה.  הראשונה כוללת השקעה של 80% מהונך בתיק בעל פיזור רב של מניות ו- 20% במק"מ. ההשקעה השניה מדברת על השקעת כל ההון במניות חברות גז, מים וחשמל בעלות ביטא ממוצע של 0.8.  השקעה זו מבוססת על המלצתו של סוכן הבורסה שלך הטוען שאילו המניות הטובות ביותר כעת.  אילו אספקטים עליך לשקול לפני קבלת ההחלטה ?

שאלה מס' 7

חבר גילה את אוזנך על מניות של חברה לכרית זהב אשר באופן קבוע יורדות כאשר שוק המניות עולה, ועולות כאשר השוק יורד (הוא מעריך כי הביטא הינה 0.2 -).  למק"מ תשואה של 9%, וקיימת תמימות דעים כי תשואת השוק הצפויה הינה 16%.

אם מחיר המניה של החברה נקבע באופן יעיל, איזה תשואה צפויה על מנית החברה לכרית זהב ?  כיצד תסביר למי שאיננו מתמצא בתיאורית תיק השקעות את הערכתך שמנית החברה לכרית זהב תיתן תשואה הנמוכה מתשואת מק"מ ?

שאלה מס' 8

בהינתן ש:
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II. חשב את הביטא של כל מניה.

III. חשב את הסיכון השיטתי ואת הסיכון הלא שיטתי של A ושל B.

IV. אם תוחלת התשואה של תיק השוק היא 0.25 ותוחלת התשואה של A היא 0.31, 

חשב את תוחלת התשואה של תיק שווה משקלות של A + B.
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