mamy zagwarantowany konkretny dochdéd) do ryzyka (mierzonego odchyleniem
Mozna wiec powiedzieé, ze wspbtczynnik StOpy zwrotu portfela) — formalnie
Sharpe’a jest to wzgledna premia za = =
podjecia ryzyka inwestycji w akcje. Sx _
o(x)
Zauwazmy, ze gdyby ryzyka portfeli byly takie same, to wiekszy wspolczynnik
Sharpe’a oznaczalby wieksza stope zwrotu. I podobnie, gdyby stopy zwrotu
portfeli byly réwne, wiekszy wspotczynnik Sharpe’a oznaczalby mniejsze
ryzyko. Widzimy wigc, ze inwestorzy powinni wybiera¢ portfele majace mozliwie
najwickszy wskaznik Sharpe’a! Przyjmijmy, ze obecnie Ry = 5%. Dla inwestycji
w akcje spotki A wskaznik Sharpe’a wynosi
0,25 — 0,05
V0,06
Dla naszego portfela o minimalnym ryzyku mamy za$
g 0,1444 — 0,05
V0163
Jest to wigc wynik zdecydowanie stabszy. Pozostaje jednak pytanie: czy jezeli
chcieliby$my znalezé portfel, dla ktérego wspolezynnik Sharpe’a przyjmie wartosé
najwieksza z mozliwych, to czy wlasciwa odpowiedzig bedzie ten zlozony tylko
z akcji ,najlepszej” spo6tki? Otoz niekoniecznie! Czesto istnieje portfel ,lepszy”
i od portfela dajacego najwyzsza stope zwrotu, i od portfela 0 minimalnym ryzyku.
Portfel taki ma stope zwrotu znajdujaca sie pomiedzy stopami zwrotu powyzszych
dwoch portfeli i nazywa sie go portfelem optymalnym wzgledem stopy zwrotu
pozbawionej ryzyka. Okazuje sig, ze u nas jest to Xqp = (‘51—?, %) i rzeczywiscie
jego wskaZznik Sharpe’a (Czytelnik zechce sprawdzié¢!) wynosi okoto 0,818, a wiec
jest on istotnie odrobine lepszy niz portfel zawierajacy akcje wytacznie ,najlepszej”
spotki! Jak jednak otrzymaé taki wynik, to juz temat na kolejng opowiesé. A moze
Czytelnicy sprobuja sami wymysled, jak taki portfel znalez¢? Na przyktad, uzywajac
tylko szkolnej geometrii analityczne;j!

~ 0,816.

~ 0,234.

Redaguje Waldemar POMPE

M 1246. Rozstrzygnaé, czy istnieje 1000 kolejnych liczb naturalnych, wsrod
ktoérych znajduje sie doktadnie pie¢ liczb pierwszych.

c Rozwiazanie na str. 2
M 1247. Dany jest tréjkat ABC, w ktérym <A = 30°, <C = 50° (rysunek).
50° Punkt D lezy na boku AB, przy czym BD = BC. Wykaza¢, ze CD = AB.

Rozwiazanie na str. 9

M 1248. Niech N oznacza zbiér liczb catkowitych dodatnich. Funkcja f: N — N
30° spelnia warunek: jesli m — n jest liczba pierwsza, to f(m) # f(n). Czy zbiér
A D B wartosci funkcji f moze by¢ skonczony? Jedli tak, to wyznaczy¢é najmniejsza
mozliwa liczbe jego elementow.
Rozwiazanie na str. 4

Redaguje Ewa CZUCHRY

F 743. W kolbie znajduje siec woda w temperaturze 0°C. Po wypompowaniu
powietrza cala woda zamarzla wskutek wlasnego parowania (przy braku
doplywu ciepla z zewnatrz). Jaka czesé wody wyparowala? Cieplo parowania
wody w temperaturze 0 °C wynosi 7 = 2,5 - 105 J /kg, cieplo topnienia lodu
w tej samej temperaturze to A = 3,4 - 10° J/ke.

Rozwiazanie na str. 7

F 744. Mamy rurke kapilarng z kanatem w ksztalcie stozka Scietego, przy czym
$rednice tego stozka sa rowne d; = 1 mm oraz dy = 2 mm, a dtugos¢ calej rurki
jest rowna 10 cm. Na jaka wysoko$¢ podniesie sie woda w rurce, jesli zanurzy¢
ja w wodzie szerszym koncem na nieduza glebokosé? Wspdtezynnik napigcia
powierzchniowego wody wynosi a = 0,07 N/m.

Rozwiazanie na str. 5

10



