בחירת תיק השקעות 

פרופ' בני לאוטרבך

תרגיל מס' 9

שאלה מס' 1

א.
בציור 1 שרטט כיצד תראה החזית היעילה של כל הנכסים אם משקיעים ישתמשו בריבית חסרת סיכון RF   כדי ללוות ולהלוות.

2. הנח עכשיו שמשקיעים אינם יכולים ללוות אלא רק להלוות. 

שרטט בציור מס' 2 את החזית היעילה של כל הנכסים במקרה זה.
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        ציור מס' 2




ציור מס' 1



3. סמן בציור 2 את התחום שבו יימצא תיק השוק.

4. מהי משואת ה-CAPM במקרה של ציור 2?

שאלה מס' 2

נניח שאספת נתונים רבעוניים על שעורי התשואה נטו של 4 קרנות נאמנות, וקישרת ביניהם לבין תשואת תיק השוק ותשואת המק"מ ל- 90 יום ע"י משוואת הרגרסיה הבאה:
(Rp t - RFt) = ap + bp(Rm, t - RFt) + ept
	קרן
	ap
	bp
	R2
	סטית תקן של ept

	
	מקדם
	סטית תקן
	מקדם
	סטית תקן
	
	

	1
	0.98%
	1.0%
	0.80
	0.05
	95%
	12%

	2
	2.18%
	1.5%
	1.30
	0.15
	80%
	23%

	3
	2.18%
	0.75%
	1.20
	0.12
	90%
	18%

	4
	-0.04%
	0.50%
	1.02
	0.08
	97%
	14.4%


א. לאיזה קרן היה סיכון השוק הגבוה ביותר ?

ב. תשואות איזו קרן היו המתואמות ביותר לתשואות השוק ?   

ג. לאיזה קרן היה סה"כ הסיכון הגבוה ביותר ?

ד. דרג קרנות אלה במונחים של מדד הביצוע של ג'אנסן (JENSEN) .

ה. מבחינה סטטיסטית, לאיזה קרן היו ביצועים בולטים לעומת השוק, (השתמש/י ברמת מובהקות של 95%).

שאלה מס' 3 (תרגיל קשה)

קיימים 3 נכסים בעלי סיכון ונכס אחד חסר סיכון.

תשואת הנכס חסר הסיכון: 0.10

השונויות והשונויות המשותפות של הנכסים נתונות כדלקמן:

 Var(R1)=0.05         

      Var(R2)=0.02    

Var(R3)=0.06         

COV(R2,R3)=0.01
ביתר הזוגות, השונות המשותפת שווה אפס.

אם שווי השוק של כל נכס מסוכן הוא 500 מיליון $, ותוחלת התשואה לנכס 1 היא 0.15, מהי תוחלת התשואה  לנכס 2, ומהי תוחלת התשואה  לנכס 3 ?

הנח כי מתקיימת כל הנחות ה- CAPM.

שאלה מס' 4

בהנחה שה- CAPM מתקיים, התייחס למשפטים הבאים:

1. אם עליך להשקיע את כל כספך באחד משני התיקים A או B ואם תוחלות התשואה שלהם שוות, תמיד תבחר בתיק בעל הסיכון הלא שיטתי הקטן ביותר.

2. אם עליך להשקיע את כל כספך באחד משני התיקים A או B ואם סטיות התקן של תשואותיהם שוות, תמיד תבחר להשקיע בתיק בעל הביטא הקטנה ביותר.

3. אם משקיעים מקבלים פיצוי הולם לסיכון, אזי לא יתכן שתוחלת תשואה של נכס כלשהו תהיה שלילית.
