
 

Topic 6. Risk and return 
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where r – required (fair) return  

given the level of risk of CF 

What is the relationship between risk and return? 

What is risk? How is it measured? 
 

Capital Market History 

 

Historical Risk and Return 

 



 

Example 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 



 

Measuring Risk 

 
Example 

 
Answer 

 
 

 



 

Portfolio Risk 

 

 

 
 



 

Diversification 

 

 
An equally-weighted portfolio of N stocks: 
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Диверсификация 

Диверсификация – это такая операция, 

Что позволяет снизить риск портфеля, 

Не понеся при этом потери. 

 

Портфель 

Портфели бывают разные: 

Черные, белые, красные, 

Из кожи, из замши, из ткани, 

Но ведь финансисты мы с вами, 

И мы включаем в портфель 

Облигации, акции, вексель. 

И у нас портфели разные: 

Консервативные и опасные, 

Рыночные и дублирующие, 

Диверсифицированные и хеджирующие. 

                                           (В. Добрынская) 

 

 



 

Beta and Unique Risk 
 

 

 

 
True or False? 

 
 

 

 
 



 

Бета 

Если у актива бета высока, 

Значит, волатильность актива велика, 

Значит, вместе с рынком движется актив, 

И для сниженья риска берем дериватив, 

Поскольку если бета актива высока, 

Рискованность портфеля повысится слегка. 

                                                  (В. Добрынская) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Asset pricing models 
 

 Capital Asset Pricing Model (CAPM) 
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 Arbitrage Pricing Theory (APT) 
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 Fama-French three factor model 

 
 

 Four factor model with momentum 

+ Factor 4: The return on a pfl of past winners 

minus the return on a pfl of past loosers - 

momentum (Jegadeesh, Titman, 1993) 


