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Beispiel 1

w=0,15-(-0,2) + 0,05 (-0,15) + 0,15 - (0)
+0,3-(0,05) +0,2 (0,1) + 0,15 - (0,25)
=0,035

82 =0,15-(-0,2 —0,035)2 + 0,05 (-0,15 — 0,035)
+0,15-(0 - 0,035)* +0,3- (0,05 — 0,035)’
+0,2-(0,1-0,035)% +0,15- (0,25 — 0,035)?

=0,018025
$=0,1343

oder:
8° =[0,15-(-0,2)* + 0,05 - (-0,15)* + 0,15 (0)*
+0,3(0,05)* +0,2-(0,1)* + 0,15 (0,25)?]
+0,2-(0,1-0,035)* + 0,15-(0,25 - 0,035)*
-0,035?
=0,018025
86=0,1343

Beispiel 2

w=0,1-0,07 + 0,04 (-0,12) + 0,12 - (—0,05)
+0,1-0,06 + 0,08 - (-0,2) + 0,14 - (0,15)
+0,05 (~0,15) +0,11(0,2) + 0,09 (0,24)
=0,0433

W, =H-12=0,0433-12=0,5196

82 = 0,07 (0,1— 0,0433) + 0,04 (0,12 — 0,0433)?
+0,12(~0,05 — 0,0433) +0,2 (0 — 0,0433)°
+0,1(0,06 —0,0433) + 0,08 (0,2 — 0,0433)?
+0,14 (0,15 —0,0433)? + 0,05 (-0,15 — 0,0433)°
+0,11(0,2 —0,0433)? + 0,09 (0,24 — 0,0433)?

~0,01712
§=0,13084

5, =812 =0,13084-4/12 = 0,453243



Beispiel 3

Vgl. Skript, Folien 112-115 & 123-125

:ﬂ.oﬁ =0,9
0,06

©

coV(R,,Ry) =0, -8y, Ky
=0,09-0,06-0,6
=0,00324

ECAPM (RA) = RF + (E(RM)_ RF)‘BA
- 0,08+(0,12-0,08)-0,9
=0,116

PCAPM(A): E(XA)
o 1+ [RF +(E(RM)_RF)'BA
112

=———=100,35842
1+0,116

0,11
=2~~.0,9=165
Pe 0,06 .

COV(RB,R,\,I ) =0,11-0,06-0,9 =0,00594

Ecpon (Rg) = 0,08 + (0,12 -0,08)-1,65
= 0,146

114
PoclAPM (B) =

=———=99,47644
1+ 0,146



S

Bc :S_C'kc,M
M

(o2l

-_* .07
0,06

14.0,06
0,7

14

8c =0,12

cov(R.,R,)=0,12-0,06-0,7 = 0,00504

Ecaen (Re) =0,08+(0,12-0,08)-14
=0,136

P " (C)= 111% =101,23239

Beispiel 5

R,—-R. 01-0,06
5, 0,28

S, = =0,1428571

_012-006 2
0,18
. 0,14-0,06

i =0,320
0,25

R,-R. 01-0,06

— 0,066
Ba 0,6

T, =

. 0,12-0,06

T, =0,05

_ 0,14 -0,06 0,08

o, =(Ry=R:)=(Ray —R:) B,
= A _[RF +(RBM _RF)'BA}
=0,10-[0,06+(0,14-0,06)-0,6 |
=0,10-0,108 = -0,008



ag =0,12-[0,06+(0,14-0,06)-12]
=0,12-0,156 = -0,036

o, =0,14-[0,06+0,08-1]
=0,14-0,14=0

Beispiel 6

Vgl. Skript, Folien 142-145



Aufgabe 1
a)

n,=0,2-0,18+0,2-0,05+0,2-0,12+0,2-0,04 +0,2-0,06
=0,2-(0,18+0,05+0,12+ 0,04 -0,06)
=0,2-0,45=0,09

1y =0,2-(0+(=0,03)+0,15+0,12+0,01)
~0,2-0,25=0,05

b)

82 =0,2-(0,18-0,09)* +0,2-(0,05-0,09)°
+0,2-(0,12-0,09)* +0,2- (0,04 — 0,09)?
+0,2-(0,06 —0,09)?
=0,00162 +0,00032
+0,00018 +0,0005
+0,00018
=0,0028

d, =4/0,0028 = 0,052915

82 =0,2:[(0-0,05)* +(~0,03-0,05)* + (0,15 - 0,05)* +(0,12 - 0,05)* + (0,01~ 0,05)? |
—0,2-[0,0025 +0,0064 + 0,01+0,0049 + 0,0016]
=0,2-0,0254 = 0,00508

d; =+/0,00508 =0,0712741



c)

Portfolio 1

S1 S2 S3 S4 S5
r., |125-0,18 1,25-.0,05 125.0,12 1,25.0,04 1,25.0,06
-0,25-0 -0,25-(-0,03) -0,25.0,15 -0,25-0,12 -0,25.0,01
=0,225 =0,07 =0,1125 =0,02 =0,0725
Up, =0,2- [0, 225+0,07+0,1125+0,02 + 0,0725]
=0,2-0,5=0,1
Portfolio 2
S1 S2 S3 S4 S5
fo, =Ty 0,18 0,05 0,12 0,04 0,06
Hp, = H, =0,09
Portfolio 3
S1 S2 S3 S4 S5
rs | 0,75-0,18 | 0,75-0,05 0,75-0,12 0,75-0,04 0,75-0,06
+0,25-0 +0,25-(-0,03) +0,25.0,15 +0,25-0,12 +0,25.0,01
=0,135 =0,03 =0,1275 =0,06 =0,0475
ues =0,2-0,135+0,2-0,03+0,2-0,1275+0,2-0,06 +0,2-0,0475
=0,027 + 0,006 + 0,0255 + 0,012 + 0,0095
=0,08
Portfolio 4
S1 S2 S3 S4 S5
r., | .5-(0,18+0)| 0,5-(0,05-0,03)| 0,5-(0,12+0,15) | 0,5-(0,04+0,12)| 0,5-(0,06 +0,01)
=0,09 =0,01 =0,135 =0,08 =0,035

Ho, =0,2-(0,09+0,01+0,135 + 0,08 + 0,035)

=0,2-0,35=0,07
Portfolio 5
S1 S2 S3 S4 S5
fos =I5 0 -0,03 0,15 0,12 0,01
Hps = Mg = 0,05




d)
Portfolio 1
z. B. Uber die zustandsabhé&ngigen Portfolio-Renditen

82,=0,2-(0,225-0,1)* +0,2-(0,07 - 0,1)?
+0,2-(0,1125-0,1)* +0,2- (0,02 -0,1)
+0,2-(0,0725-0,1)°
=0,003125 +0,00018
+0,0000312 +0,00128
+0,0001512

=0,0047674

dp, =4/0,0047674 =0,0690463

Portfolio 2

8,, =0, =0,052915

Portfolio 3
N N

z. B. Uber &2 =) -cov(r;,r,) =Y X -8
i=1 i=1

zunachst Bestimmung von §,,, :

8,05 =0,2-(0,18-0,09)-(0,135-0,08)
+0,2-(0,05-0,09)-(0,03 - 0,08)
+0,2-(0,12-0,09)-(0,1275 — 0,08)
+0,2-(0,04 - 0,09) - (0,06 — 0,08)
+0,2-(0,06 —0,09) - (0,0475 — 0,08)

= 0,00099 +0,0004 +0,000285
+0,0002 + 0,000195
=0,00207



dann Bestimmung von &, :

8505 =0,2-(0-0,05)-(0,135-0,08)
+0,2-(~0,03-0,05)- (0,03 - 0,08)
+0,2-(0,15-0,05)-(0,1275 — 0,08)
+0,2-(0,12 - 0,05)- (0,06 — 0,08)
+0,2-(0,01-0,05)-(0,0475 - 0,08)
= -0,00055 +0,0008 + 0,00095
~0,00028 +0,00026
=0,00118

82, =0,75-0,00207 +0,25-0,00118
=0,0015525 +0,000295 = 0,0018475

805 =+/0,0018475 = 0,0429825

Portfolio 4

z.B. Uber 82 = X2 -85 +2-X, - Xg * 8 ,q + X5 -85
zunachst Bestimmung von §,,; :

8,5 =0,2-(0,18-0,09)-(0—0,05)
+0,2-(0,05—0,09) - (0,03 — 0,05)
+0,2-(0,12-0,09)- (0,15 — 0,05)
+0,2-(0,04 - 0,09)- (0,12 - 0,05)
+0,2-(0,06 —0,09) - (0,01 0,05)
= —0,0009 + 0,00064 + 0,0006
~0,0007 +0,00024
=-0,00012

—-0,00012

Kng = ~-0,0318178
0,052915-0,0712741

82, =0,5%-0,052915° +2-0,5-0,5-(-0,00012) + 0,5° -0,0712741>
=0,25-0,0028 +(-0,00006) + 0,25 - 0,00508
=0,007 -0,00006 +0,00127
=0,00191

85, =+/0,00191 = 0,0437035



Portfolio 5

8,g =8, =0,0712741

Aufgabe 2

a)

0,12
0,11

0,1

0,09 -
0,08 +

P5

P1

0,07

p2

0,06

Risiko

0,05

P4 pP3 o

0,04 -
0,03 +
0,02

0,01

0

Rendite

0 001 002 0,03 004 005 006 0,07 008 009 01 011 0,12

b)

Optimierungsproblem:

N N
Minimiere &, unter den Nebenbedingungen > x, =1 undp, = > X -, !
i=1

i=1

Zuné&chst Bestimmung der Portfoliofunktion &, (., ):

) a+b=1

I1) p, =a-0,09+b-0,05

1)) %

=0,0028a* —0,00024ab +0,00508b?

ausl) b=1-a

2 =a”-0,0028+2-a- b-(—0,00012)+ b*-0,00508
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aus 1) und I1)

e =0,09a+0,05(1-a)
=0,09a-0,05a + 0,05
=0,04a+0,05

u, —0,05
0,04

in 111) (1)

2

82 =0,0028a° - 0,00024a - (1-a)+0,00508 - (1-a)
= 0,0028a% —0,00024a + 0,00024a? + 0,00508 (1— 2a+a’ )

=0,00308a” - 0,00024a +0,00508 - 0,01016a + 0,00508a°
=0,00816a* - 0,0104a + 0,00508

in 1) (2)

2
52 =0,00816( 1= —295 1 _ ¢ 5104( #2295 ¢ 00508
4 0,04

NR: (“P _O’OSJZ _ (4 =0,05)" 2 0,3, +0,0025

0,04 0,042 0,0016

2
82 =0,00816 - e Ol +0’0025 _0’0104.(L_%
0,04 0,04

0,0016 0,0016 0,0016
82 =5,Iu2 — 0,51, +0,01275 0,26y, + 0,013 +0,00508
82 =5,1u2 — 0,77y, +0,03083

8, = /5,12 — 0,77y, +0,03083 = 8, (i, )

Probe:

82 =5,1-0,09° - 0,77-0,09 +0,03083
=0,04131-0,0693 +0,03083
=0,0028

8, =5, =+/0,0028 = 0,052915

82 =5,1-0,05° - 0,77-0,05 +0,03083
=0,00508

S, =05 =+/0,00508 =0,0712741

J+ 0,00508



Bestimme Minimum von &, (u, )bzw. & (1, )

f'(te)=0

£(pp) =251 4 ~0,77=0

10,24, =0,77

up =0,0754901

(1) >0 > Minimum

5, (1t =0,0754901) = |/5,1-0,0754901° — 0,77 -0,0754901+ 0,03083

=4/0,0017662

=0,042027

Bestimmung der Anteile fur x4, =0,0754901

_Hp —-0,05
0,04

4 0,0754901-0,05

0,04

b=1-a=0,3627475

c)

=0,6372525

Portfolio-Risiko eines Wertpapiers

PR :Cor(ri,rp) :é} '5P'kiP

. =5 -k
i 5P . i iP
Portfolio 6 = MV-Portfolio
S1 S2 S3 S4 S5
log 0,6373-0,18 | 0,6373-0,05 0,6373.0,12 0,6373.0,04 0,6373-0,06
+0,3627-0 +0,3627 - (_0, 03) +0,3627-0,15 | +0,3627-0,12 | +0,3627-0,01
=0,1147 =0,021 =0,1309 =0,0690 =0,042

Uy =0,2- (0,1147 +0,021+0,1309+0,069+0,042)

=0,2-0,3776 =0,0754901~ 0,0755

12




Spe =0,2-(0,18-0,09)-(0,1147 - 0,0755)
+0,2-(0,05-0,09)-(0,021-0,0755)
+0,2-(0,12-0,09)-(0,1309-0,0755)
+0,2-(0,04-0,09)-(0,069—0,0755)
+0,2-(0,06—0,09)-(0,042-0,0755)
— 0,0007056 +0,000436 + 0,0003324

+0,000065 + 0,000201
=0,00174

Saps =0,2-(0-0,05)-(0,1147 - 0,0755)
+0,2-(~0,03-0,05)-(0,021-0,0755)
+0,2-(0,15-0,05)-(0,1309-0,0755)
+0,2-(0,12-0,05)-(0,069-0,0755)

+0,2-(0,01-0,05)-(0,042-0,0755)

— —0,000392 + 0,000872+0,001108

+(~0,000091)+0,000268

=0,001765

PR, = o.00i74 _ 0,0414019 < 0,052915
0,042027

PR, = 2901705 _ 1 4419968 < 0,0712741
0,042027

d)

$(14,6)=u—5(u"+5°)
= u—54° —55°

Portfoliofunktion einsetzen:

¢=pu—5u° —5-(5,1/12 —O,77,u+0,03083)
= u—5u*—25,5u° +3,851—0,15415
=-30,5u" + 4,85, —0,15415

Bestimme Maximum von ¢

f’(:“P);O

13



f'(,up):—61y+4,85;0

u=%8_ 0 0795081
61

S, (44> =0,0795081) = \/5,1- 0,0795081* —0,77-0,0795081+0,03083

=,/0,0018486

=0,0429954

Bestimmung der Anteile fur g, =0,0795081

_ H4—0,05
0,04
,_ 0,0795081-0,05
0,04
b=1-a=0,2622975

=0,7377025

Ho6he des Nutzens:

$=0,0795081-5-0,0795081° —5-0,0429954°
=0,0571434

Aufgabe 3
a)

1, =0,10825
5, =0,006874

b) vgl. beispielsweise A 2 oder Skript

Aufgabe 4

| # | 5 K |
A 0,2 0,04 0,2
B 0,3 0,08 0,283

‘ Sp5 =0,02

14



1, =0,25

| a+b=1
Il 4, =a-0,2+b-0,3

aus | b=1-a
aus 1 und Il
U, =0,2a+0,3(1-a)
4, =0,1a+0,3
_0a3_ﬂp
01

flr i, =0, 25 ergibt sich

. 0,3-0,25
0,1
—b=1-0,5=0,5

=0,5

b)

52 =0,5"-0,2"+2-0,5-0,5-0,02-0,5° -0, 2828°
=0,25-0,04+0,01+0,25-0,08

=0,04
0, =0,2
c)
PR = cor(r,r)
5
PR, =22 _0,15
0,2
PR, :%_O 25
0,2
NR:

cor (r,,r,)=cor (r,,a-r,+b-r,)
=cor (r,,a-r,)+cor (r,,b-r)
=a-cor (r,,r,)+b-cor (r,,r)
=a-0,+b-3,,
=0,5-0,04+0,5-0,02
=0,03

15



cor (r,,r,)=cor (r,a-r,+b-r)
=cor (r,,a-r,)+cor (r,,b-r.)
=a-cor (r,r,)+b-cor (r,r,)
=a-cor (r,,r,)+b-cor (r,r)
=a-5,5+b-5;
=0,5-0,02+0,5-0,08
=0,05

Aufgabe 5
a)

U =0,25-0,1+0,75-0,16 =0,145

5% =0,25°-0,0016+2-0,25-0,75-0,0012+ 0,75 -0,0025

=0,0001+0,00045+0,0014062
=0,0019562

b)

cor (r,,r,)=a-5:+b-5,,
=0,25-0,0016+0,75-0,0012
=0,0013

cor (I, 1) =a-5,,+b- 5z
=0,25-0,0012+0,75-0,0025
=0,002175

c)

m
S5 = D% +CON
i=1

=0,25-0,0013+0,75-0,002175
=0,0019562

d)

_cor (r,,r,)  0,0013

S, ./0,0019562

0, =+/0,0016 =0,04

PR,

=0,0293925

16



PR, = 0002175 _ _; 0491759

~ J0,0019562
8, =+/0,0025 = 0,05
Fur ky, =1, also cor, , =6, - 5,

ergibt sich PR, =0,

Aufgabe 6

a)

Im Tangentialportfolio gilt Steigungsgleichheit zwischen der ,alten“ und ,neuen®
Portfoliofunktion:

£ (ae )= T (1)

o (125 ) = /5,14 0,774 +0,03083

= (5,14 - 0,771 +0, 03083);

1
fa () ==+(5.14% =0,7744+0,03083) 2 -(2-5,1110,77)

‘ 10,24 077
J5.14% 0,77 14+0,03083

Nk N -

5(%)—0
fr Sl U s
neu (141 0,04

Nun gleichsetzen und nach x, auflésen

1 10,241, —0,77 ~ \J5,14% 0,774, +0,03083 -0
2 \[5,107—0,774 +0,03083 47 —0,04
05-(10,24 —0,77)= 5,17 0,774, +0,03083
1 —0,04
(5,1 —0,385)-( 11y —0,04) = 5,141 —0,77 s, +0,03083
5,147 — 0,204 —0,3854, +0,0154 = 5,142 —0,77 4, +0,03083
0,589, +0,0154 = —0,77 4, +0,03083
0,181 =0,01543
4, =0,0852486

17



& (1 =0,0852486) = \/5,1- 0,0852486% —0,77-0,0852486 + 0,03083

=4/0,0022519

—0,0474544
b)

Zunéchst Bestimmung der ,neuen® Portfoliofunktion unter Beriicksichtigung der
risikolosen Anlage.

Es sind 1 Punkt und die Steigung der neuen Gerade bekannt:

y =a+bx (Geradengleichung)

§(m)-0

1 —0,04

0,0474544 = a + 0,0474544 -0,0852486
0,0852486-0,04

0,0474544 = a+0,0894043

a=-0,0419499

O(p)=a+ Hy

0,

neu

(,u) =-0,0419499 +1,0487485- i

11,0, =—0,0419499 +1,0487485 0,04
=0

Probe:

& (1 =0,05)=-0,0419499 +1,0487485-0,05
=0,0104875

) r+t=1
) g=r-r,+t- g, =r-0,04+1-0,08525

ausl) t=1-r
in 1)

41=1-0,04+(1—r)-0,0852486
— 0,04r —0,0852486r +0,0852486
— —0,0453486r +0,0852486
0,0852486—p _
0,0452486




fur £ =0,05:

0,0852486-0,05 _r—0,7789986
0,0452486

t=1-r=0,2210013
Struktur im Tangentialportfolio:

_Hp _0'O5

mit & =0,08525
0,04 Ha

a4 0,08525-0,05
0,04
b=1-a=0,11875

=0,88125

Struktur im Portfolio g, =0,05:

H, =0,05=0,7789986-0,04 +0,2210013-(0,88125-0,09+0,11875-0,05)
=0,7789986-r, +0,1947574- 1, +0,0262439- 1,

c)

&(u=0,10)=-0,0419499 +1,0487485-0,1
=0,0629249

P(0,10/0,0629249) vs. P1(0,10/0,069047)

r =—0.3260078

a=125
a=1,1685444

b=-0,25
b =0,1574634
NR:
0,0852486-0,1 _ —0,3260078=r

0,0452486

t=1-r=1,3260078

a=1,3260078-0,88125
=1,1685444

b =1,3260078-0,11875
=0,1574634

19



d)

#(14,6) = u—5(u"+5°)
= u—5u° —55°

Portfoliofunktion einsetzen:

¢ = u—5u* —5-(~0,0419499+1,0487485.)°
= 1—54° —5(0,0017597 —0,0879897 1 +1,0998734 /"

= 11— 5% —0,0087985 + 0, 4399485 1 — 5, 499367 1
= —10,499367 1% +1,4399485 . — 0,0087985

Bestimme Maximum von ¢
f,(ﬂp)go

£(p ) = —20,998734 +1,4399485=0

14390485
20,998734  “
11 =0,0685731

& (u=0,0685731) =-0,0419499 +1,0487485-0,0685731
=0,029966

Bestimmung der Anteile fur 4 =0,0685731

~0,0852486-0,0685731
0,0452486
t=1-r=0,6314692

=0,3685307

20



Aufgabe 7

a)
x,=0,1176
X, =0,6275
r=0,2549
5, =0,09410
b)

PR, =0,0497
PR, =0,1491
c)

sie verhalten sich wie ihre Risikopramien

0,0497 0,08-0,05 1
01491 0,14-0,05 3

Aufgabe 8

a)

x, =0,1429

x, =0,8571

u, =0,1643

o2 =0,0077143
o, =0,087831

b)
o5 =0,0066151
o, =0,0813332

Aufgabe 9

a)

G, =+/80p% —25,60u + 2,08
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b)

n=0,16
0 =0,1788854

Aufgabe 10

a)
x =0,5334

y=0,4666

Aufgabe 11

a)
G (s ) = /17,8u% —6,62u+0,6325

b)
1=0,186

c=0,13

c)
X, =0,30

x, =0,70

d)
X, =0,129

x, =0,871

e)
6 =4/8,163p% —1,306p +0,0522

Aufgabe 12
a) vgl. Skript
b) vgl. Skript

c)
Gp = 12,3778 -2 —2,3720 - p1,, +0,1276.




Aufgabe 13
ﬂM =1

a)

risikolose Anlage SD=0 k., =0 p.=0

E(R,)=0,05+(0,11-0,05)-1 4
=0,134

u, —f-  0,11-0,05

5A:5M P 20,2-0,8:0’25
Kau 0,64

.., _Su B 20,2-0,9:0’75
’ Oc 0,24

Koy =0

E(R,)=0,05

o, = beliebig

b)

E(R,)™ =0,05+(0,11-0,05)-0,8

=0,098

E(R.)**™ =0,05+0,06-0,9

=0,104 unterbewertet

[ﬂA— fa—Te _0,098-0,05 o

® falsch; die Steigung der Kapitalmarktlinie entspricht dem Marktpreis des Risikos

® falsch; sie verhindert unsystematische Risiken
® falsch; dies gilt nur fir die erwarteten Renditen
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Aufgabe 14

a)
5, 0,25
=ZA Kk, . =—52.0,5=1,25
Pa s, ™ 010
5, 0,3
=B k.., =—>.0,3=0,9
ﬂB 5M B,M 0’1

E(R,)=0,05+(0,12-0,05)-1,25
=0,1375

E(R,)=0,05+0,07-0,9
=0,113

b)

Hp =23 py+b- 1
=0,5-0,1375+0,5-0,113
=0,12525

ﬁp :a'ﬂA‘*‘b’ﬂB
=0,5-1,25+0,5-0,9
=1,075

Aufgabe 15
a)
er ist negativ

4 = r- + Risikopramie- (- 5)

H<Te

b)

aus Angabe: By > Prischer  Orischer > Puitier
Wichtig ist syst. Risiko und nicht das unsyst. Risiko!
c)

CAPM ist ex ante — Modell.
Ex post — Realisation weicht mit einem Erwartungswert von Null vom Schéatzwert ab.
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Aufgabe 16

a)

Ky =1 = 6,=0,35-0,2+0,65-0,25=0,2325
Kup=—1 = &, =[0,35-0,2-0,65-0,25=0,0925

b)

I 1=a+b
b=1-a

Il g, =a-0,1+(1-a)-0,15
U, =0,1a+0,15-0,15a
o 0,15— 4,
0,05

fiir i, =0,14

0,15-0,14
a —_——

0,2
0,05

b=1-0,2=0,8

S, =4/0,22-0,22+0,82 -0, 25
—,J0,0416 =0, 2039607 > 0, 2000

c)

4, =0,438-0,1+0,562-0,15 = 0,1281
5. =+/0,438%-0,2% +0,5622 -0, 25°

=4/0,027414 =0,1655717

1 0,054 01281-0.05 o
0,1655717

Fir z, =0,14

0,0781

0,14=0,05+———.5,
0,1655717

(0,14-0,05)-2,1199962 = 0,1908
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d)
Mit k, , =1 ist risikoloses Portfolio mdglich.

Dazu mussen Anteile im Minimum-Varianz-Portfolio bestimmt werden ...

1, =12,2% 5,=0

Aufgabe 17

Vgl. Skript, Folie 145



