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Tentamen i 5B1574 Portféljteori och riskvardering
Torsdagen den 12 januari 2005 kl. 8.00-13.00

Examinator: Ulf Briannlund, tel. 070 68 933 38.

Tillitna hjdlpmedel: Penna, linjal och radergummi samt av institutionen utlanad
minirdknare.

Lésningsmetoder: Motivera dina slutsatser ordentligt. Om du anvénder andra metoder &n
de som lérts ut i kursen maste du férklara mycket noga.

OBS! Personnummer skall anges pa forséttsbladet. Endast en uppgift pa varje blad.
Numrera sidorna och skriv namn pa varje blad!

Pa tentamen kan maximalt 50 poéing erhéllas. Dessutom kan maximalt 4 poéng
tillgodoriaknas fran laborationerna. Totalt 24 poéng ger sidkert godként.

1. (a) Redogoér for vad som menas med ett koherent riskmatt. Var noga med att

definiera vad beteckningarna som du anvénder star for. ................. (4p)
(b) Ar Value-At-Risk ett koherent riskmatt? Motivera ditt svar. ............. (2p)
(¢) Formulera och bevisa en-fondssatsen. Var noga med att forklara alla forutsétt-
ningar och argumenten i beviset. ........ ... ... . (4p)

2. Tage skall vélja mellan tva stycken investeringar. Den ena investeringen kostar 100
Mkr nu och ger avkastningen 40 Mkr forsta aret, och 40 Mkr andra aret och 40 Mkr
tredje aret. Den andra investeringen kostar 100 Mkr nu och ger 100 Mkr forsta aret,
10 Mkr andra aret och 5 Mkr tredje aret.

(a) Berdkna nuvirdet av respektive investering vid kalkylrénta 5%. Vilken av in-
vesteringarna dr att foredra med detta kriterium? ............. ... .. ... (4p)

(b) Beriikna internréntan fér de bada projekten. (Noggrannheten behdver inte vara
storre dn en halv procentenhet.) Vilket av projekten dr att féredra med denna
IEEOA 7 o (4p)

(c) Arinternrintorna for de bada projekten vildefinierade? Motivera ditt svar. (2p)
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3.

I tabellen nedan finns priser och Fisher-Weil durationer fér nagra obligationer.

Loptid Pris  Duration Kupongréinta

(ar) (%) (ar) (%)
2 1054  1.93 5
2 957 200 0
4 1047  3.74 4
4 896  4.00 0
6 1175  5.20 6
6 844  6.00 0

Riksbanken funderar nu pa att ge ut en obligation som betalar en kupongrianta om
5% de forsta 2 aren och 6% de efterféljande 2 aren och 7% de dérpa foljande aren.
Bestdm pris och duration for en sddan obligation. ........................... (10p)

(Markovitzmodellen) Antag att det finns fyra stycken tillgangar med 7 = 0.05,
7o = 0.10, 73 = 0.08 och 74 = 0.06. Det relaxerade Markovitzproblemet,

1
min inCw —Mlw—p(1, 1, 1, 1w,
w

med multiplikatorn A = 1 for avkastningsvillkoret och multiplikatorn ¢ = 0 f6r
andelsvillkoret har 16sningen w; = 0.15, wy = 0.125, wy = 0.15 och wy = 0.075.
Om man i stéllet anvinder multiplikatorerna A = 0 och y = 1 far man w; = 0.8,
wo = 0.3, wg = 0.5 och wy = 0.4.

(a) Bestdm de portfoljvikter som motvarar den portfolj som har ldgst varians. (2p)

(b) Bestdm en portfolj som har sa lag varians som méjligt bland de portféljer som
har férvéntad avkastning ¥ =0.08. ......... ... ... . (3p)

c) Antag att det finns en riskfri investering och att rr = 0.05. Bestdm en effektiv
f
portf6lj som bara bestar av riskabla tillgangar. ............... .. ... ... (5p)

En option for att fa byta ut en av foretag A:s aktier mot en av foretag B:s aktier
vid tidpunkten T kan beskrivas som om den betalar ut beloppet max(Sf — Sﬁ, 0)
vid tidpunkten T, déar 5’74 och Sj‘i‘ betecknar aktiekurserna for de olika aktierna vid
tidpunkten T'. En sddan option kallas en Margarbeoption. En dag liser du i tidningen
foljande prisuppgifter:

En képoption pa en A aktie med tillslagspriset 100 kronor vid 71" har priset 23 kronor.
En séljoption pa en A aktie med tillslagspriset 100 kronor vid T har priset 11 kronor.
En képoption pa en B aktie med tillslagspriset 100 kronor vid T" har priset 30 kronor.
En séljoption pa en B aktie med tillslagspriset 100 kronor vid 7" har priset 8 kronor



5B1574 Tentamen 2006-01-12 Sid 3av??

En option for att fa byta en A aktie mot en B aktie har priset 5 kronor.

Antag att du bade kan ga kort och lang till dessa priser, existerar i sa fall arbitrage?
Om svaret &r nej, motivera varfor, och om svaret &r ja, illustrera tydligt en arbitra-
gemOjlighet. .. ... . (10p)

Lycka till!



