
�����������	�
���
������������	�
���
�

���������	��
�����
���������������������
�



��
��������
������

�����������������������������
����� � ��



�
����������
���������
	������
���	������
���

� 	��
��
�������������
�������
�
�
�������
������������
��
��������������
���

�  �����������
��
��������
�����������
�����!�
����"�����
�
��

��
�����

� #������
�
����
��$�����������������������

������
�������������
��
��
�����
���

� 	�������������
��
�������
�����
��������
���
���
��
�
��
���������
�����������



%
���	����
��%
���	����
��

&������
���������
���������
��

���������
���
����������
��

� '
����
����
���$�����������
������
�
����(�
������������
�������������!�
�
���
������
����������
��������������

������
�����������������������
��

� ���
������
�����
��
��
��
���

�����������
�����������
��
�����
��������������������������$�����
���
$���
�



	���
����������
���	���
����������
���

�����)
�����)

� #��������
�
������
����
�������
�
�
����������
�����������
���

����
��

�  
�������$�����
����
����
����
���
��
��
�
�
�
���������			����		����
	*�!�
��
�
�
�����
��
���������
��(�
����
�������
����
��
�������
�
��

� +����
����
�������������
����
����
������
�����
�����������$��
�
���
�����



	���
���������
��
���	���
���������
��
���
�
���
�����)�
���
�����)

� %
���������������
��
�
����������
���

���������������

��������, �
��
��������
��
���
�������

� #�
�����������
�
���
�
�������������������
�
���
����
��!�$���
��
�
�����
���
�
���
��
$���������������
��
������

�����!�����

�����
��



-��
�
�
������%
��-��
�
�
������%
��

� .������
�
�
��/�0�����

��������������
��������

� 	�����
�
������
�
�
��/�#���
���$
$
�
������
��
��������������



1
����
���&������
��1
����
���&������
��
#�����#�����

� -��
������������������
�����������������
�
�������
�����
������
���
������������
���
��
����

� 1
����
�� ��������
������
������
�
�

������������
�������������
��
�
��
�
��������
���������������
���
���
��������
���
$���
������
���

� #����������
���
�

����������
�������
�������������
������
����
���
��������
�



1
����
��1
����
�� &������
��&������
��
#�����#�����

	������
���
� ��������������
�����
���
����������


�����
�
���
��$�
�������������$��
�
���$
$
�
����
���
$��
���������������
����������������������
������
���

� �������������
�
��������
����������
�������
���������$
�
����������
�

$
�
������
�����������������



1
����
��1
����
�� &������
��&������
��
#�����#�����

	������
���
� ����������$
������
�
��������������

����������������
����
��!�������
����
�
���
�������
���
������
����������������������

�����������������
�

����2�����
��
���
���

�
��3�����������������

� 4���
��
�����
��������!�
����������������
�
��������������������������������5
�
�
���!�
����
��
�����������������������������!�

����������������������
������������
���



1
����
��1
����
�� &������
��&������
��
#�����#�����

� 0�����������
������
���!�
��
�����

���������������
�����
������
��
���
�
����
�����������
��������
�������
�����
��������������
�����
�����������������
��������
���2���
�����3��
��!�����������
����
�������
�
���2����
����3�����������������



1�
���������%
��1�
���������%
��

� 6
�

���������
��
������

�
������
����������������21

�������3
7 �
����������

�
���������������
��

������
7 8
������
�����
��
�
������
�����
��

� .�������
�����
7 %
��������������
7 %�������$�����������
�
���

� 5��
�
�

����7 ��
���������

�
���������
$�����������
�



+��������%
�������+��������%
�������
%�����%�����

� &������
�
7 9�
������
���
�����������������������

2%
3���������
��
�
��
��
�����������
������
�������
�

7 &������
����
��������
���
���
�����2� 
3�
������
��������
����

+2%���� 3�:� S � 
 %






6
�

����;�5�
��
���6
�

����;�5�
��
���
-��

�
������%������-��

�
������%������

� 5�
��
������

�
���
���������
�
���
�(�
����������������
�

���

� �������
������
���$
�������
���

�
��������
�������
$����������
2%
3��������������������������2+2%33

� 6
�

���/
s< :� S& 
2%
,+2%33<





6
�

����;�5�
��
���6
�

����;�5�
��
���
-��

�
������%������-��

�
������%������

� ���
�

���
7 1�
����������������������
��������
�

$����

�������������
7 4�������
�����!�
�
���"!��������
�

�������

�
��������������
�����
����
�/

��� 
"� :�+=>% 
!� , +2%
3?>%"!� , +2%"3?@









6
�

����;�5�
��
���6
�

����;�5�
��
���
-��

�
������%������-��

�
������%������

� ������
�
��������
�
����
7 6
������������������
�
��������
�
����2�3����

�����,A����BA
7 5�
��
��
������
�������������
��
��

���
�
����
��$������������
�

$���

� 
" :���� 
"C2s 
s "3
��� 
":����
�

������������������������
�
���
�


���"
s 
:���
��
������

�
������������������
�����
���

s ":���
��
������

�
������������������
�����
���"









&������
��5�
��
���&������
��5�
��
���
-��

�
���4�����
-��

�
���4�����


jiss

s

s

ss

ijij

ij

2
i

i

port

n

1i

n

1i
ijj

n

1i
i

2
i

2
iport

rCov where

j, and i assetsfor return  of rates ebetween th covariance theCov

iasset for return  of rates of  variancethe

portfolio in the  valueof proportion by the determined are weights

  whereportfolio, in the assets individual  theof  weightstheW

portfolio  theofdeviation  standard the

:where

Covwww

=

=

=

=

=

+= � � �
= = =



&������
��5�
��
���&������
��5�
��
���
-��

�
����
����
�
��-��

�
����
����
�
��

� #����������
����
��
������

�
���
��
�
�����
�����/
7 #����
�

������������
��
�
��
��
��������
��

�
�����������������
��
7 #������
�

���� $�������
����������
������
��

�����������
�

� #����
����������������
�!��������������

��
���������
�

����
�����������������

��
����������
��
�
��
�������
����
�

���



����
�
�
������������
�
�
��������
&������
��4���
�
��&������
��4���
�
��

� 	�������
�����
���������������������
����
���������!���
��
������

�
���!�
���
������
�
�����
�������
������
7 9�
����������
����
���
���
����������!������

�
����������
��
7 -
����
�
�
�
��������D

� +��������
��������
��
������
�
�����
������
���!������������
����
��
���
���

�
�������������
���
��
������
���

�������������������
�



����
�
�
������������
�
�
��������
&������
��4���
�
��&������
��4���
�
��

� ���$
�
���
����������������
�������
������
�
�������������������
���
���
����
7 #�������������������
�
��!���������������

�������
����
��
������

�
��
7 E��
�
���������
�
������������������
��

�
������
���
7 ���$
�
�������
�������
�����������

���
�
���������
�
���������������
�������
����
��
������

�
��������
����
����







#���+��
�
����4����
��#���+��
�
����4����
��

� #������
�
���������
��������������
��
����������������
����
�������
�
�
�����
�����������������������
�
��������������
��!���������
�
����
�
����������������������������

� 4����
����
���$���������
������

������������
�������
��
��
�
��
��
�����
�
��



+��
�
����4����
���
���+��
�
����4����
���
���
	�����
�
���&������
��	�����
�
���&������
��

Efficient 
Frontier

A

B

C

E(R)

Standard Deviation of Return





��
�����F��
�����F

���������������������� ��
����������� ��



�
�
�
��1
�����#�����/�
�
�
��1
�����#�����/
	��.����
��	��.����
��

� �
�
�
���
���������������������������
��
�������
���������������������
�����������
��
�
���
����
����
������$
����������
��
�����
����
���

� 	�����&�
�
���1�����
7 �
�
�
��
�������
�
���������2�	&13�
����������

�����
����
�
������������(�
�����
�������������
����
����
����
�����$
����������������
��G��
$��


7 	�$
��
���&�
�
���#������2	&#3�
��
�����
,
�
���������������������
�
���������(�
�����
���
���������



	������
�������	������
�������
�
�
�
��1
�����#������
�
�
��1
�����#�����

� 	���
���������
���1
����
������
�
����

�������������
����������������
�
����
�����
�����

� �����������
��$��������������
���
������
���������
�������
��,������
�������������
2%4%3���

� �����������
���������������
������
�
���H���
��
�!���������
�
���

����
�
�����$
$
�
����
���
$��
��������
��������
��������������

� 	���
����������
��������
������,���
���
�
������
���������
�����,�����!��
��
������!����������
����



	������
�������	������
�������
�
�
�
��1
�����#������
�
�
��1
�����#�����

� 	���
�����������
���
��
�
������
�
�
$��!�
��
�����
�����
��
��
������
$������$������
�������
��
��
����
�������
���
��������
�������
����

� #�����
�������
���������
��
��
���������

��������
��$��
����������
���
��������

� #�����
�����
���
�
������
�����
����
��

���������
���!����
���
�
���
��������

��
�
�
����

� �
�
�
���
������
���
���(�
�
$�
���



1
�
���	������
���1
�
���	������
���

� 5�������������
������
����
������
����
����
�
��
�

� %��
�
����
������������
������
����
�������
���������
����
����������������
������
���������������
����
����

��

���
�
�
��������������
����

� #�����
�
����
�����"�����
��������
�����
���������
������

���
�������������
���
$��
�
��!��������
���
������
����



#���1
�����&������
�#���1
�����&������
�

� ���
���������
�����
��
��
�(�
�
$�
��!�
���
������
���
��������

����
���������
��
���������
���������
��
�
������
���

� ���
����
������

���
����
����
�����!�

��
��
�������������
����
�
���
�������
�!���
�����
�����
��
�������
��
(����
������
��
�
��
��
������
2��������
�
���
��3�
���
����
�
���

�
�



5�����
�
��%
��5�����
�
��%
��

� .����������
�
���
������

���
������
�
������������
�

� 5�����
�
���
���
�������
�

$
�
���
��
���
�
����
�������
�����$���
���������
��
�
�

$���

� 5�����
�
���
����
��$����
������$������
��
��
������

�
���������������������
�
������������
��
����
����
���������
�
��



4
������	�����
���4
������	�����
���
5�����
�
��%
��5�����
�
��%
��

� 5�����
�
���
����
������
���������
�
���������
���
�

$������
��

�����������
��
�
������
����
����

�����
7 6
�

$
�
���
����������������������

������

7 ����������
������
�
�
��
7 6
�

$
�
���
��
�����
���
������

��

�������
��



I������1�
�����I������1�
�����
-
����
�
�
�
��-
����
�
�
�
��

� 	����������
�����������18�
���
�������������
�
�����������
�����
���
�
���������
����
������������������
�
����
�
����
�����&������
��1

� 	�������������
����
�
����������
��
�������
���
�������
�
����
�������
�
������������
�����BA�JJ



-
����
��
���	�
��-
����
��
���	�
��
0�������
�
��%
��0�������
�
��%
��

� #���������������
����
�
�
�
���
�����
�������������
��
������

�
�������������
��
�������
�

� 	������
��������
�
��!����������������

���
������
�

�������������������
�����
����
��!�$�����������
�
���
���
����
������
�
����
��������������������
�
���

� 	$���������
��������
�
������������
���
����$�

��
�������������
����
�
���
�������
�)
7 	$����FJK��������$����
��
�����A<,A��������
7 1
�
����$����
��������$�������LJ�
���MJ



#���&������
��5�
��
���#���&������
��5�
��
���
-��

�
��-��

�
��

Standard Deviation of Return

Number of Stocks in the Portfolio

Standard Deviation of 
the Market Portfolio 
(systematic risk)

Systematic Risk

Total 
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