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Ubung 13: Risikodiversifikation und Portfoliooptimierung nach Markowitz

1) Es seien n; Messdaten 74, ... 7’ einer Rendite R" gegeben. Der Erwartungswert, die
Varianz der Rendite R?, und die Kovarianz zweier Rendite R* und R’ sind
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Zeigen Sie Oij S g; - 0j.
2) Man betrachte das Problem der Portfoliooptimierung

1
min -w! -Y-w s.t. ,uTw = Tp, elw=1,
w

wobei ¥ = (0y;) die Kovarianzmatrix, p = (4;); der Vektor von Renditenerwartungswerten, r,
die gewlinschte Rendite, e der Vektor von Einsen sind. Man nehme an, dass auf dem Markt
kein risikofreies Asset vorhanden ist. Zudem seien die verflighbaren Assets linear unabhéngig
und es gabe mindestens zwei Renditen mit unterschiedlichen Erwartungswerten.

(a) Wie wirken sich die 6konomischen Annahmen auf ¥ aus d.h., welche mathematischen
Eigenschaftn resultieren daraus fiir 37

(b) Berechnen Sie das optimale Portfolio aus dem Lagrange-Ansatz. Warum ist die Matrix

invertierbar?

(c) Zeichnen Sie die Varianz entlang des Portfolio Frontiers in Abhéngigkeit von 7, ein.
Markieren Sie die effizienten Portfolios.

(d) Finden Sie das Minimalvarianzportfolio (MVP) auf dem Portfolio Frontier zeichnerisch
und rechnerisch.



3) Gegeben seien drei Aktien A,B und C mit folgenden Korrelationskoeffizienten p(1,3) =
—0.2857 p(1,2) =0.3333 p(2,3) = —0.7143. Die restlichen Daten entnehmen Sie der Tabelle

Aktie | Erwartungswert der Rendite | Varianz der Rendite
A 0.1 0.25
B 0.12 0.36
C 0.15 0.49

Bestimmen Sie zunichst > und berechnen Sie dann das Portfolio Frontier.



