Задачи для подготовки к зачету

1. Портфели X и Y лежат на границе среднего-дисперсии (mean-variance frontier). Ожидаемая доходность портфеля X 12% и стандартное отклонение доходности – 0.2. Ожидаемая доходность портфеля Y 23% и стандартное отклонение доходности – 0.5. Корреляция доходности составляет 0.03.

а) Как получить портфель с минимально возможной дисперсией доходности? Чему равна его ожидаемая доходность и стандартное отклонение?

б) Как получить портфель с ожидаемой доходностью 30%? Чему равно его стандартное отклонение? Покажите этот портфель на диаграмме в координатах ожидаемая доходность – стандартное отклонение.

в) Пусть появился безрисковый актив с доходностью 8%, который можно как покупать, так и продавать в короткую позицию. Найдите ожидаемую доходность и стандартное отклонение рыночного портфеля. Постройте и напишите уравнение CML.

г) При условии существования безрискового актива как получить портфель с ожидаемой доходностью 30%? Сравните с пунктом б) и покажите на диаграмме.

д) Постройте и напишите уравнение SML. Нанесите рыночный портфель и портфель из пункта г). 

е) Актив Z имеет ожидаемую доходность 20% и бэтту 0.5. Где он расположен относительно SML? Его стоит продавать или покупать?

ж) Существует актив W, ковариация доходности которого с рыночной доходностью составляет минус 0.03, а стандартное отклонение 0.8. Чему равна ожидаемая доходность этого актива? Нанесите его на обе диаграммы. Стоит ли его покупать по цене, обеспечивающей доходность на 2% больше ожидаемой?

з) Предположим, продажа безрискового актива в короткую позицию запрещена. Изменится ли CML? Изменится ли рыночный портфель? Как теперь получить портфель с ожидаемой доходностью 30%? 

2. Пусть доходности активов описываются двухфакторной моделью. Ожидаемые значения всех факторов равны 0, а стандартные отклонения 0.2. Факторы неcкоррелированы между собой и с ошибкой ei. На рынке торгуются три актива A, B и C, такие что:

Ra = 0.05 + 0.2F1 - 0.6F2 + ea
Rb = 0.07 + 0F1 + 0.4F2 + eb
Rc = 0.01 - 0.1F1 - 0.7F2 + ec 

а) Найдите (1 и (2 (премии за риск каждого фактора) и безрисковую ставку.

б) Найдите ожидаемую доходность и стандартное отклонение доходности актива j, доходность которого описывается следующей динамикой:

Rj = a - 0.7F1 + 0.5F2 + ej
3. Цена акции сейчас составляет 250$ и ожидается, что в следующем периоде она либо вырастет на 10%, либо упадет на 10%. Безрисковая ставка равна 8%. Чему равна премия Европейского опциона call на эту акцию со страйком 260$ и сроком исполнения 1 год?

4. Акция, по которой не платятся дивиденды, стоит 45 долл. Фьючерс на эту акцию со сроком погашения 1 год стоит 55 долл. Безрисковая ставка процента 10%. Что вам следует делать?

A) Купить фьючерс и занять короткую позицию по акции

B) Продать фьючерс и купить акцию, одолжив денег

C) Продать фьючерс и занять короткую позицию по акции

D) Купить фьючерс и купить акцию, одолжив денег

5. Найти премию опциона call, если безрисковая ставка 5%, срок исполнения опциона 1 год, цена акции 50, страйк 75 и известно, что в следующем периоде цена акции либо поднимется до 100 долл, либо опустится до 25 долл.

6. Инвестор вкладывает 40% своих активов в государственные облигации, приносящие 5% в год, а остальную часть своих фондов в портфель акций, приносящий 15% в год. Стандартное отклонение доходности портфеля акции – 10%. Найдите стандартное отклонение доходности комбинированного портфеля инвестора.

7. Предположим, доходность акции описывается двухфакторной моделью. Известно, что rf=10%, чувствительность акции к первому фактору 3, а ко второму 2. Рисковая премия для первого фактора 0.03, а для второго фактора 0.02. Определить ожидаемую доходность акции. 

8. Если C-P = 4.1 и S-X/(1+rf) = 1.4, то вам следует: 

A) Купить call, продать put, купить акцию, занять деньги по безрисковой ставке

B) Продать call, купить put, купить акцию, занять деньги по безрисковой ставке

C) Продать call, продать put, занять короткую позицию по акции, вложить деньги по безрисковой ставке

D) Купить call, продать put, занять короткую позицию по акции, вложить деньги по безрисковой ставке

9. Используя следующую корреляционную матрицу, какие две акции составят лучший портфель с точки зрения риска и доходности, предполагая, что у них одинаковый риск и ожидаемые доходности?

	Акция
	А
	В
	С

	А
	1
	-0.2
	0.6

	В
	-0.2
	1
	-0.1

	С
	0.6
	-0.1
	1


10. Предположим, доходности акций описываются двухфакторной моделью: 

R1=0.08+1.5F1+1.2F2+e1 и R2=0.04+1.7F1+2F2+e2. Ожидаемое значение фактора 1 равно 0.02. а фактора 2 – 0.03. Определите ожидаемую доходность портфеля, состоящего из 70% акций 1 и 30% акций 2. 

11. Найти премию опциона put, если безрисковая ставка 7%, срок исполнения опциона 1 год, цена акции 40, страйк 50 и известно, что в следующем периоде цена акции либо поднимется на 50%, либо опустится на 50%.

12. Какой доход (в процентах) принесет Вам следующая операция:

Купили облигацию сроком погашения 3 года в момент выпуска.

N=1000, C=15% (выплачивается ежегодно), YTM=12%, P=1073.76, T=3

Через 1 год Вы продаете облигацию, причем в момент продажи процент по облигациям упал в 2 раза. 

13. Какую цену вы готовы заплатить за облигацию, которая сегодня (в момент выпуска) стоит на рынке Р = 873,44 (все считают что процент по облигациям не изменится), но Вы твердо убеждены, что через год процент по облигациям вырастет в 2 раза.

Облигация: N=1000, C=0% (бескупонная облигация), T=2 года.
14. У Вас на руках есть 5-ти летняя облигация. Доходность к погашению по ней составляет 5%. Вы ожидаете, что через год процентные ставки в экономике вырастут. Вы должны

A) продать облигацию до роста процентных ставок

B) подождать пока процентные ставки вырастут и продать облигацию

C) ничего не делать

D) Купить еще одну такую же облигацию
15. Вы решили ежегодно вносить на сберегательный счет 30 000 рублей, первый взнос вносится в конце года. Банк выплачивает сложные проценты по ставке 12% годовых. Какую сумму вы накопите за 15 лет (сразу после того, как внесете свой 15-ый взнос)? 

16. Ожидается, что компания А выплатит дивиденд в размере $7 на акцию через год; $9 на акцию через 2 года и $10 на акцию через 3 года; последующие дивиденды будут расти с темпом 3% в год. Рассчитайте текущую цену акции, если стоимость капитала составляет 12%.  
17. Рассчитайте цену роста (PVGO) для компании А из предыдущего задания, если начиная с года 4 прибыль на одну акцию будет составлять $12 и будет выплачиваться целиком виде дивидендов. 

18. Вы купили облигацию со сроком погашения 5 лет сразу после выпуска. Номинал облигации 1000, купон – 7%, доходность к погашению 12%. Сколько Вы заплатили за эту облигацию?

19. Через год Вы продали облигацию из предыдущего задания, но за год процентные ставки упали до 8%. Рассчитайте доходность операции.
20. Найти премию шестимесячного Американского опциона Put с ценой исполнения 90, если цена акции сегодня 100, через 3 месяца цена либо упадет на 20%, либо увеличится на 25%. Безрисковая трехмесячная процентная ставка 3%

