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Il rendimento atteso di un�attività è:
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Il rendimento atteso di un portafoglio con due attività è:

E (rportafoglio) = �E (rA) + �E (rB) dove �+ � = 1

la Varianza del rendimento del portafoglio con due attività è:
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Dove �AB è la covarianza tra rA e rB :

Cov (rA; rB) =
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Il coe¢ ciente di correlazione:
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quindi:
�AB = �AB (�A�B)

Possiamo riscrivere la varianza del rendimento del portafoglio come:

V ar (rportafoglio) = �
2�2A + 2�� (�A�B) + �

2�2B

Ricordando che �1 < � < 1 :
2�� (�A�B) > (<)0 quando � > (<)1
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Quando � > 0 la varianza del portafoglio è maggiore della media della vari-
anza dei singoli titoli.
Quando � < 0 la varianza del portafoglio è minore della media della varianza

dei singoli titoli.
Quando � = 0 la varianza del portafoglio è uguale della media della varianza

dei singoli titoli.

b (quadro) = 0
Supponiamo che rA > rB e che le varianza siano uguali.
E (rportafoglio) aumenta
Se c�è correlazione nulla o negativa diminuisce la varianza (diversi�care)

Dubbio il caso in cui rA < rB| {z }
diminuisce il rendimento atteso

e � < 1| {z }
diminuisce la varianza

No alla diversi�cazione se E (rB) < E (rA) e � � 0:
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