
Active Share
Calculating active share using the formula by Cremers and Petajisto (2009) as Method 1 and Cremers (2017)

as Method 2. 

Import fund data

�������������r('*.���');
num����������ngth(��������);
fun�Nam�����tr�ng�(num�����,1);
r�portDat�����tr�ng�(num�����,1);
w��ght����c���(num�����,1);

for�k���1:num�����
����[~,fun�Nam�(k)]������r�a�(��������(k).nam�,'','D5');
����[~,r�portDat�(k)]������r�a�(��������(k).nam�,'','D7');
����w��ght�{k}������r�a�(��������(k).nam�);
�n�

%�Chang���at��format
r�portDat�����at�t�m�(r�portDat�,'Conv�rt�rom','MM/��/yyyy','�ormat','yyyy�MM���');

%�R�p�ac��NaN�w�th�0
va�u����0;
w��ght����c���fun(@r�p�ac�_nan,�w��ght�,�r�pmat({va�u�},���z�(w��ght�,1),...
������z�(w��ght�,2)),�'Un�formOutput',�0);

%�Ch�ck�w��ght��a���up�to�1
for�k���1:num�����
����w��ght�{k}���w��ght�{k}�/�100;�
�����umW��ght����roun�(�um(w��ght�{k}));
�����f��umW��ght�����1
��������%��o�noth�ng
���������
���������rror(�trcat('W��ght���o�not�a���up�to�1��n:',��������(k).nam�))
�����n�
�n�

Get fundShortName

fun�ShortNam�����tr�ng�(num�����,1);

�oa�('foun��un��.mat');

%���n��fun��nam���n�foun��un���to�g�t�corr��pon��ng�fun�ShortNam��
for�k���1:num�����
����matchNam������m�mb�r(foun��un��.B�oomb�rg_Nam�,fun�Nam�(k));
����fun�ShortNam�(k)���foun��un��.fun�ShortNam�(matchNam�);
�n�

Calculate active share (method 1)
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Calculate the absolute weight differences in the holdings and take the sum. Divide the sum by 2 to get the

active share for each report date.

�umAb�W��ghtD�ff���z�ro�(num�����,1);

for�k���1:num�����
�����umAb�W��ghtD�ff(k)����um(ab�(w��ght�{k}(:,1)���w��ght�{k}(:,2)));
����act�v�Shar�M�tho�1���(�umAb�W��ghtD�ff�/�2);
�n�

Calculate active share (method 2)
Find the minimum of a stock's weight in the fund and in the benchmark to get the overlapping weight for the

stock. Calculate the sum of the overlapping weights between the fund and its benchmark. Subtract the sum

from 1 to get the active share for each report date.

�umOv�r�ap���z�ro�(num�����,1);

for�k���1:num�����
�����umOv�r�ap(k)����um(m�n(w��ght�{k}(:,1),�w��ght�{k}(:,2)));
����act�v�Shar�M�tho�2���(1����umOv�r�ap);
�n�

Save results

r��u�t����tab��2t�m�tab��(tab��(r�portDat�,fun�ShortNam�,fun�Nam�,...
����act�v�Shar�M�tho�1,act�v�Shar�M�tho�2));
r��u�t�����truct(fun�ShortNam�(1),r��u�t�);

�av�('act�v�Shar�R��u�t�.mat','��truct','r��u�t�','�app�n�');

Compare activeShareMethod1 & activeShareMethod2

compar����roun�(act�v�Shar�M�tho�1�*�100)����roun�(act�v�Shar�M�tho�2�*�100);
nnz(~compar�)

Functions
Replace NaN with 0

funct�on�matr�����r�p�ac�_nan(matr��,�va�u�)
��matr��(��nan(matr��))���va�u�;
�n�
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Tracking Error

Import fund data

�������������r('*.���');
num����������ngth(��������);
fun�Nam�����tr�ng�(num�����,1);
b�nchmark����tr�ng�(num�����,1);
r�portDat�����tr�ng�(num�����,1);

for�k���1:num�����
����[~,fun�Nam�(k)]������r�a�(��������(k).nam�,'','D5');
����[~,b�nchmark(k)]������r�a�(��������(k).nam�,'','D6');
����[~,r�portDat�(k)]������r�a�(��������(k).nam�,'','D7');
�n�

%�Chang���at��format
r�portDat�����at�t�m�(r�portDat�,'Conv�rt�rom','MM/��/yyyy','�ormat','yyyy�MM���');

Get fundShortName and ISIN

fun�ShortNam�����tr�ng�(num�����,1);
ISIN����tr�ng�(num�����,1);

�oa�('foun��un��.mat');

%���n��fun��nam���n�foun��un���to�g�t�corr��pon��ng�fun�ShortNam��an��ISIN
for�k���1:num�����
����matchNam������m�mb�r(foun��un��.B�oomb�rg_Nam�,fun�Nam�(k));
�����f�nnz(matchNam�)�~��0
��������fun�ShortNam�(k)���foun��un��.fun�ShortNam�(matchNam�);
��������ISIN(k)���foun��un��.ISIN(matchNam�);
����������
���������rror(�trcat('Chang��B�oomb�rg_Nam��to�',fun�Nam�(k)));
�����n�
�n�

Change fund name in foundFunds
foundFunds.Bloomberg_Name(43) = strrep(foundFunds.Bloomberg_Name(43),...

foundFunds.Bloomberg_Name(43),fundName(1)); save('foundFunds.mat','foundFunds','-append');

%�comm�nt�out�an��run��oop�abov�

Assign ticker to benchmark

t�ck�r����["OBX";"OSE�X";"OSEBX";"OSESX"];
������z�ro�(4,1);
b�nchmarkT�ck�r����tr�ng�(num�����,1);

for�k���1:num�����
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����for�����1:4
�����������(�)���conta�n�(b�nchmark(k),t�ck�r�(�));
�����n�
����b�nchmarkT�ck�r(k)���t�ck�r�(�og�ca�(���));
�n�

Calculate tracking error
Tracking error is the time series standard deviation of the difference between a fund return and its benchmark

return. It is calculated from daily returns in the six months preceding a fund's holdings report date (Cremers and

Petajisto, 2009).

�oa�('�a��yR�turn�.mat','�a��y�un�R�turn�2000to2018',...
����'�a��yIn���R�turn�2000to2018');

%�Ch�ck��f�a����mport���f�����hav���am��fun��nam��an��b�nchmark
�f�a��(fun�ShortNam�����fun�ShortNam�(1))�&&�...
���a��(b�nchmarkT�ck�r����b�nchmarkT�ck�r(1))
����%�G�t�r�turn��for�b�nchmark�an��fun��an���ynchron�z��ba����on��at�
�����yncR�turn�����ynchron�z�(�a��yIn���R�turn�2000to2018.(b�nchmarkT�ck�r(1)),...
���������a��y�un�R�turn�2000to2018.(fun�ShortNam�(1)),'�nt�r��ct�on');
����
�����rror('D�ff�r�nt�fun�/b�nchmark.');
�n�

track�ngError���NaN(num�����,1);

for�k���1:num�����
����%��or��ach�r�portDat�,��p�c�f�y�t�m��rang�
�����n�T�m����r�portDat�(k);
�����tartT�m�����n�T�m����ca�month�(6);�%�r�portDat��m�nu��6�month�
����t�m�Rang����t�m�rang�(�tartT�m�,�n�T�m�,'c�o���');
����
����%�G�t�r�turn��w�th�n�t�m��rang�
����fun�R�turn�����yncR�turn�(t�m�Rang�,'fun�R�turn�');
�����n���R�turn�����yncR�turn�(t�m�Rang�,'�n���R�turn�');
����
����%�Comput��track�ng��rror��f�th�r��ar��at���a�t�100��a��y�r�turn��ata
����%�w�th�n�t�m��rang��(to�g�t�accurat����t�mat���of�track�ng��rror)
�����f���z�(fun�R�turn�,1)�>��100
��������track�ngError(k)����t�(fun�R�turn�.fun�R�turn�����n���R�turn�.�n���R�turn�);
�����n�
�n�

Save results

r��u�t����tab��2t�m�tab��(tab��(r�portDat�,ISIN,fun�ShortNam�,fun�Nam�,...
����b�nchmarkT�ck�r,track�ngError));
r��u�t�����truct(fun�ShortNam�(1),r��u�t�);

�av�('track�ngErrorR��u�t�.mat','��truct','r��u�t�','�app�n�');
who�('�f���','track�ngErrorR��u�t�.mat')
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Annualized tracking error

r��u�t�����oa�('track�ngErrorR��u�t�.mat');
f��������f����nam��(r��u�t�);

for�k���1:��ngth(f�����)
����annua�Track�ngError���r��u�t�.(f�����{k}).track�ngError�*��qrt(252);
����r��u�t�.(f�����{k}).annua�Track�ngError���annua�Track�ngError;
�n�

�av�('track�ngErrorR��u�t�.mat','��truct','r��u�t�','�app�n�');
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Benchmark-Adjusted Returns of Fund Portfolios

������������ad('�������.ma�');
��ad('f��ndF�nd�.ma�','n�nInd�xF�nd�');
f�ndSh���Nam����n�nInd�xF�nd�.f�ndSh���Nam�;

Select funds
A fund is included in a given month if it has reported its holdings in the previous 12 months.

�1���da���im�(2007,1,1);
�2���da���im�(2018,12,31);
�����1:ca�m�n�h�(1):�2;

f���m���1:��ng�h(�)
�����ndTim�����(m);
������a��Tim�����ndTim����ca�m�n�h�(12);
����TR����im��ang�(��a��Tim�,�ndTim�);
����
����f�nd����c���(1,38);
����f���i���1:��ng�h(f�ndSh���Nam�)
��������f�nd����������.(f�ndSh���Nam�(i))(TR,:);
��������if�i��mp�y(f�nd)
������������%�d��n��hing
�������������%�g����a����b���va�i�n
������������f�nd�{i}���f�nd(�nd,:);
���������nd
�����nd
����%�F�nd��inc��d�d�in�a�giv�n�m�n�h
����m�n�h{m}���v���ca�(f�nd�{:});
����
����%�R�m�v��f�nd��wi�h�mi��ing�f�nd��iz��(f���f�nd��iz��ac�iv���ha�������)
����m�n�h{m}����mmi��ing(m�n�h{m});
�nd

Sort funds by active share and tracking error

f���m���1:��ng�h(�)
����f�nd����m�n�h{m};
����
����%�S����by�ac�iv���ha��
����[ASbin]���di�c���iz�(f�nd�.ac�iv�Sha��M��h�d1,[0:0.33:1]);
����f�nd�.ASbin���ASbin;
����
����%�S����f���h���by���acking������
����f���i���1:3
��������f���find(f�nd�.ASbin����i);
��������[TEbin]���di�c���iz�(f�nd�.ann�a�T�ackingE����(f),3);
��������f�nd�.TEbin(f)���TEbin;
�����nd����
��
����%�G����in�a��ind�x�in�2D�di���ib��i�n
����f�nd�.idx�����b2ind([3�3],f�nd�.ASbin,f�nd�.TEbin);
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�
����m�n�h{m}���f�nd�;
�nd

Sort funds by fund size and active share

f���m���1:��ng�h(�)
����f�nd����m�n�h{m};
����
����%�S����by�f�nd��iz�
����[FSbin]���di�c���iz�(f�nd�.f�ndSiz�,3);
����f�nd�.FSbin���FSbin;
����
����%�S����f���h���by�ac�iv���ha��
����f���i���1:3
��������f���find(f�nd�.FSbin����i);
��������[ASbin]���di�c���iz�(f�nd�.ac�iv�Sha��M��h�d1(f),[0:0.33:1]);
��������f�nd�.ASbin(f)���ASbin;
�����nd����
��
����%�G����in�a��ind�x�in�2D�di���ib��i�n
����f�nd�.idx�����b2ind([3�3],f�nd�.ASbin,f�nd�.FSbin);
�
����m�n�h{m}���f�nd�;
�nd

Median fund size

f���m���1:��ng�h(�)
����p���f��i����{};
����f���i���1:3
��������f���find(m�n�h{m}.FSbin����i);
��������p���f��i�{i}���m�n�h{m}(f,:);
�����nd
����m�n�h�yP���f��i�{m}���p���f��i�;
�nd

f���i���1:3
����m�n�h�yP���Siz����[];
����f���m���1:��ng�h(�)
�����m�n�h�yP���Siz�{m}���m�n�h�yP���f��i�{m}{i}.f�ndSiz�;
�����nd
����m�dianSiz�(i)������nd(m�dian(v���ca�(m�n�h�yP���Siz�{:}))/1000000);
�nd

Monthly benchmark-adjusted returns for each portfolio

b�nchAdjR����n�����ad('b�nchAdjR����n�.ma�');

f���m���1:��ng�h(�)
����%�M�n�h�y�b�nchma�k�adj����d������n�f����ach�f�nd�in�a�giv�n�m�n�h
�����End���da���hif�(�(m),'�nd','m�n�h');
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����f�nd����m�n�h{m}.f�ndSh���Nam�;
����f���k���1:��ng�h(f�nd�)
��������if�i�m�mb��(�End,b�nchAdjR����n.(f�nd�(k)).da��)
������������m�n�h{m}.b�nchAdjR����n�(k)���b�nchAdjR����n.(f�nd�(k)).b�nchAdjR����n(�End);
�������������
������������m�n�h{m}.b�nchAdjR����n�(k)���NaN;
���������nd
�����nd
����
����%�Eq�a��w�igh��d������n�wi�hin��ach�p���f��i�
����p���f��i�R����n���z����(9,1);
����f���i���1:9
��������f���find(m�n�h{m}.idx����i);
�������������n����m�n�h{m}.b�nchAdjR����n�(f);
��������p���f��i�R����n(i)���nanm�an(�����n�);
�����nd
����m�n�h�yP���R����n�(:,m)���p���f��i�R����n;
����
����%�Eq�a��w�igh��d������n��f�f�nd�������d�by�ac�iv���ha��
����ASp���f��i�R����n���z����(3,1);
����f���i���1:3
��������f���find(m�n�h{m}.ASbin����i);
�������������n����m�n�h{m}.b�nchAdjR����n�(f);
��������ASp���f��i�R����n(i)���nanm�an(�����n�);
�����nd
����m�n�h�yASP���R����n�(:,m)���ASp���f��i�R����n;
����
����%�Eq�a��w�igh��d������n��f�f�nd�������d�by���acking������
%�����TEp���f��i�R����n���z����(3,1);
%�����f���i���1:3
%���������f���find(m�n�h{m}.TEbin����i);
%��������������n����m�n�h{m}.b�nchAdjR����n�(f);
%���������TEp���f��i�R����n(i)���nanm�an(�����n�);
%������nd
%�����m�n�h�yTEP���R����n�(:,m)���TEp���f��i�R����n;
����
����%�Eq�a��w�igh��d������n��f�f�nd�������d�by�f�nd��iz�
����FSp���f��i�R����n���z����(3,1);
����f���i���1:3
��������f���find(m�n�h{m}.FSbin����i);
�������������n����m�n�h{m}.b�nchAdjR����n�(f);
��������FSp���f��i�R����n(i)���nanm�an(�����n�);
�����nd
����m�n�h�yFSP���R����n�(:,m)���FSp���f��i�R����n;
����
����%�Eq�a��w�igh��d������n��f�a���f�nd��
����m�n�h�yA��F�nd�(m)���nanm�an(m�n�h{m}.b�nchAdjR����n�);
�nd

Portfolios for regression

da�������an�p���(da���hif�(�,'�nd','m�n�h'));
da��.F��ma����'yyyy�MM�dd';
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p���Nam�����["L�wL�w"�;�"M�dL�w"�;�"HighL�w"
�������������"L�wM�d"�;�"M�dM�d"�;�"HighM�d"
�������������"L�wHigh"�;�"M�dHigh"�;�"HighHigh"];
���������
ASp���Nam�����["L�wAS"�;�"M�dAS"�;�"HighAS"];

TEp���Nam�����["L�wTE"�;�"M�dTE"�;�"HighTE"];�

FSp���Nam�����["L�wFS"�;�"M�dFS"�;�"HighFS"];�
���������
f���i���1:9
����b�nchAdjR����n�����an�p���(m�n�h�yP���R����n�(i,:));
�����b�����ab��(da��,b�nchAdjR����n);
�����b�.idx(:)���i;
�����b�.p���Nam�(:)���p���Nam��(i);
����p���f��i�R����n�.(p���Nam��(i))����ab��2�im��ab��(�b�);
�nd�

f���i���1:3
����b�nchAdjR����n�����an�p���(m�n�h�yASP���R����n�(i,:));
�����b�����ab��(da��,b�nchAdjR����n);
�����b�.idx(:)���i;
�����b�.p���Nam�(:)���ASp���Nam��(i);
����p���f��i�R����n�.(ASp���Nam��(i))����ab��2�im��ab��(�b�);
�nd

%�f���i���1:3
%�����b�nchAdjR����n�����an�p���(m�n�h�yTEP���R����n�(i,:));
%������b�����ab��(da��,b�nchAdjR����n);
%������b�.idx(:)���i;
%������b�.p���Nam�(:)���TEp���Nam��(i);
%�����p���f��i�R����n�.(TEp���Nam��(i))����ab��2�im��ab��(�b�);
%��nd

f���i���1:3
����b�nchAdjR����n�����an�p���(m�n�h�yFSP���R����n�(i,:));
�����b�����ab��(da��,b�nchAdjR����n);
�����b�.idx(:)���i;
�����b�.p���Nam�(:)���FSp���Nam��(i);
����p���f��i�R����n�.(FSp���Nam��(i))����ab��2�im��ab��(�b�);
�nd

b�nchAdjR����n�����an�p���(m�n�h�yA��F�nd�);
�b�����ab��(da��,b�nchAdjR����n);
p���f��i�R����n�.A������ab��2�im��ab��(�b�);

%��av�('b�nchAdjR����n�.ma�','�����c�','p���f��i�R����n�','�app�nd');
�av�('b�nchAdjR����n�FS.ma�','�����c�','p���f��i�R����n�');

Average benchmark-adjusted return for each portfolio over sample period

T�����ng�h(m�n�h);
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%�Av��ag�������n�f����ach�p���f��i�
f���i���1:9
����m�anP���R����n(i,1)���nanm�an(m�n�h�yP���R����n�(i,:));
������dP���R����n(i,1)���nan��d(m�n�h�yP���R����n�(i,:));
�����S�a�P���R����n(i,1)���m�anP���R����n(i)/(��dP���R����n(i)/�q��(T));
�nd

%�Av��ag�������n�f���p���f��i��������d�by�ac�iv���ha���
f���i���1:3
����m�anASP���R����n(i,1)���nanm�an(m�n�h�yASP���R����n�(i,:));
������dASP���R����n(i,1)���nan��d(m�n�h�yASP���R����n�(i,:));
�����S�a�ASP���R����n(i,1)���m�anASP���R����n(i)/(��dASP���R����n(i)/�q��(T));
�nd�

%�Av��ag�������n�f���p���f��i��������d�by���acking�������
f���i���1:3
����m�anTEP���R����n(i,1)���nanm�an(m�n�h�yTEP���R����n�(i,:));
������dTEP���R����n(i,1)���nan��d(m�n�h�yTEP���R����n�(i,:));
�����S�a�TEP���R����n(i,1)���m�anTEP���R����n(i)/(��dTEP���R����n(i)/�q��(T));
�nd�

%�Av��ag�������n�f���p���f��i���f�a���f�nd��
m�anA��F�nd����m�an(m�n�h�yA��F�nd�);
��dA��F�nd������d(m�n�h�yA��F�nd�);
�S�a�A��F�nd����m�anA��F�nd�/(��dA��F�nd�/�q��(T));

%�HML
m�anHMLc��(1,1)���m�anP���R����n(7)���m�anP���R����n(1);
m�anHMLc��(2,1)���m�anP���R����n(8)���m�anP���R����n(2);
m�anHMLc��(3,1)���m�anP���R����n(9)���m�anP���R����n(3);
m�anHMLc��(4,1)���m�anTEP���R����n(3)���m�anTEP���R����n(1);

��dHMLc��(1,1)�����dP���R����n(7)�����dP���R����n(1);
��dHMLc��(2,1)�����dP���R����n(8)�����dP���R����n(2);
��dHMLc��(3,1)�����dP���R����n(9)�����dP���R����n(3);
��dHMLc��(4,1)�����dTEP���R����n(3)�����dTEP���R����n(1);

�S�a�HMLc��(1,1)���m�anHMLc��(1)/(��dHMLc��(1)/�q��(T));
�S�a�HMLc��(2,1)���m�anHMLc��(2)/(��dHMLc��(2)/�q��(T));
�S�a�HMLc��(3,1)���m�anHMLc��(3)/(��dHMLc��(3)/�q��(T));
�S�a�HMLc��(4,1)���m�anHMLc��(4)/(��dHMLc��(4)/�q��(T));

m�anHML��w(1,1)���m�anP���R����n(3)���m�anP���R����n(1);
m�anHML��w(2,1)���m�anP���R����n(6)���m�anP���R����n(4);
m�anHML��w(3,1)���m�anP���R����n(9)���m�anP���R����n(7);
m�anHML��w(4,1)���m�anASP���R����n(3)���m�anASP���R����n(1);

��dHML��w(1,1)�����dP���R����n(3)�����dP���R����n(1);
��dHML��w(2,1)�����dP���R����n(6)�����dP���R����n(4);
��dHML��w(3,1)�����dP���R����n(9)�����dP���R����n(7);
��dHML��w(4,1)�����dASP���R����n(3)�����dASP���R����n(1);

�S�a�HML��w(1,1)���m�anHML��w(1)/(��dHML��w(1)/�q��(T));
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�S�a�HML��w(2,1)���m�anHML��w(2)/(��dHML��w(2)/�q��(T));
�S�a�HML��w(3,1)���m�anHML��w(3)/(��dHML��w(3)/�q��(T));
�S�a�HML��w(4,1)���m�anHML��w(4)/(��dHML��w(4)/�q��(T));

Returns table

R���z����(3,3);

f���i���1:9
����R(i)���m�anP���R����n(i);
�nd�

R(1:3,4)���m�anASP���R����n;
R(4,1:3)���m�anTEP���R����n;
R(4,4)���m�anA��F�nd�;
R(1:4,5)���m�anHMLc��;
R(5,1:4)���m�anHML��w;

R���R�*�100;

Tstat table

���a�����z����(3,3);

f���i���1:9
�������a��(i)����S�a�P���R����n(i);
�nd�

���a��(1:3,4)����S�a�ASP���R����n;
���a��(4,1:3)����S�a�TEP���R����n;
���a��(4,4)����S�a�A��F�nd�;
���a��(1:4,5)����S�a�HMLc��;
���a��(5,1:4)����S�a�HML��w;

Export

X���[R(1,:);
��������a��(1,:);
�����R(2,:);
��������a��(2,:);
�����R(3,:);
��������a��(3,:);
�����R(4,:);
��������a��(4,:);
�����R(5,:);
��������a��(5,:)];
�
%w�i��ma��ix(X,'F�ndP���f��i��.x��');
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Benchmark-adjusted returns for individual funds (index funds
included)

���������n�F�n�s.m�t�);
������m�nth�yRet�rns.m�t�);
��n�s�=�������res��ts.m�t�);
��n�Sh�rtN�me�=����n�F�n�s.��n�Sh�rtN�me;
benchm�rkTicker�=����n�F�n�s.benchm�rkTicker;
��n�N�me�=����n�F�n�s.B���mberg_N�me;

Get monthly returns & calculate benchmark-adjusted returns

��r�i�=�1:�ength���n�Sh�rtN�me)
����st�rtTime�=���n�s.���n�Sh�rtN�me�i)).rep�rtD�te�1);
����en�Time�=���n�s.���n�Sh�rtN�me�i)).rep�rtD�te�en�);
����timeR�nge�=�timer�nge�st�rtTime,en�Time,�c��se��);
����
����%�Get�ret�rns�within�time�r�nge
������n�Ret�rns�=�m�nth�yF�n�Ret�rns.���n�Sh�rtN�me�i))�timeR�nge,:);
����in�exRet�rns�=�m�nth�yIn�exRet�rns2000t�2018.�benchm�rkTicker�i))�timeR�nge,:);
����syncRet�rns�=�synchr�nize���n�Ret�rns,in�exRet�rns,�intersecti�n�);
����
����%�C��c���te�benchm�rk���j�ste��ret�rns��R_��n��min�s�R_in�ex)
����benchA�jRet�rn�=�syncRet�rns.M�nth�yRet�rn���syncRet�rns.ret�rns;
����
����T�=�t�b�e�syncRet�rns.D�te,�V�ri�b�eN�mes�,{���te�});
����T.��n�Sh�rtN�me�:)�=���n�Sh�rtN�me�i);
����T.��n�N�me�:)�=���n�N�me�i);
����T.benchm�rkTicker�:)�=�benchm�rkTicker�i);
����T.benchA�jRet�rn�=�benchA�jRet�rn;
����res��ts�=�t�b�e2timet�b�e�T);
����res��ts�=�str�ct���n�Sh�rtN�me�i),res��ts);
����s�ve��benchA�jRet�rns.m�t�,��str�ct�,�res��ts�,���ppen��);
en�
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Four-Factor Alpha of Benchmark-Adjusted Return

��������R�tur�s�=�loa�('��������R�tur�s.mat');
%���������R�tur�s�=�loa�('��������R�tur�sFS.mat');
loa�('4Fa�tors.mat','mo�t�lyPri�i�gFa�tors');
fa�tors�=�mo�t�lyPri�i�gFa�tors(:,[5�1�2�3]);�%�RMRF,�SMB,�HML,�PR1YR

Individual funds

loa�('fou��Fu��s.mat','�o�I���xFu��s');
fu��S�ortNam��=��o�I���xFu��s.fu��S�ortNam�;
fu��Nam��=��o�I���xFu��s.OBI_Nam�;
�����mark�=��o�I���xFu��s.�����markTi�k�r;
�xp��s�Ratio�=��o�I���xFu��s.�xp��s�Ratio;

Fund portfolios

fu��S�ortNam��=�["LowLow",�"M��Low",�"Hig�Low",...
�����������������"LowM��",�"M��M��",�"Hig�M��",...
�����������������"LowHig�",�"M��Hig�",�"Hig�Hig�",...
�����������������"Low�S",�"M���S",�"Hig��S",...
�����������������"LowTE",�"M��TE",�"Hig�TE",...�
�����������������"�ll"];
�������������
%�fu��S�ortNam��=�["LowLow",�"M��Low",�"Hig�Low",...
%������������������"LowM��",�"M��M��",�"Hig�M��",...
%������������������"LowHig�",�"M��Hig�",�"Hig�Hig�",...
%������������������"Low�S",�"M���S",�"Hig��S",...
%������������������"LowFS",�"M��FS",�"Hig�FS",...�
%������������������"�ll"];
�������������
i�x�=�[1:9�1:3�1:4];

Estimate linear regression model

for�i�=�1:l��gt�(fu��S�ortNam�)
������������R�tur��=���������R�tur�s.(fu��S�ortNam�(i))(:,'��������R�tur�');
������������R�tur��=�rmmissi�g(��������R�tur�);
����startTim��=���������R�tur�.�at�(1);
�������Tim��=���������R�tur�.�at�(���);
����tim�Ra�g��=�tim�ra�g�(startTim�,���Tim�,'�los��');
����myFa�tors�=�fa�tors(tim�Ra�g�,:);
����r�gData{i}�=�tim�ta�l�2ta�l�(sy���ro�iz�(myFa�tors,��������R�tur�,'i�t�rs��tio�'));
����
����m�l�=�fitlm(r�gData{i},�'��������R�tur��~�RMRF�+�SMB�+�HML�+�PR1YR');
����m�lCo�fi�i��ts.(fu��S�ortNam�(i))�=�m�l.Co�ffi�i��ts;
�����st�lp�a�=�m�l.Co�ffi�i��ts{1,1};
����SEalp�a�=�m�l.Co�ffi�i��ts{1,2};
����t�stStat�=�m�l.Co�ffi�i��ts{1,3};
����pVal�=�m�l.Co�ffi�i��ts{1,4};
����T�=�m�l.NumO�s�rvatio�s;
����k�=�m�l.NumEstimat��Co�ffi�i��ts;
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����Rsqr��=�m�l.Rsquar��.Or�i�ary;
����a��Rsqr��=�m�l.Rsquar��.���ust��;
����r�si�uals{i}�=�m�l.R�si�uals.Raw;
����
����m�a�B�������R�t�=�m�a�(��������R�tur�.��������R�tur�);
����st�B�������R�t�=�st�(��������R�tur�.��������R�tur�);
����tStatB�������R�t�=�m�a�B�������R�t/(st�B�������R�t/sqrt(T));
���
����%�I��ivi�ual�fu��s
%�����t�l�=�ta�l�(fu��S�ortNam�(i),fu��Nam�(i),�����mark(i),�xp��s�Ratio(i),...
%���������startTim�,���Tim�,m�a�B�������R�t,tStatB�������R�t,st�B�������R�t,...
%���������T,k,�st�lp�a,SEalp�a,t�stStat,pVal,Rsqr�,a��Rsqr�);
����
����%�Fu���portfolios
����t�l�=�ta�l�(fu��S�ortNam�(i),i�x(i),...
��������startTim�,���Tim�,m�a�B�������R�t,tStatB�������R�t,st�B�������R�t,...
��������T,k,�st�lp�a,SEalp�a,t�stStat,pVal,Rsqr�,a��Rsqr�);
����
����output{i}�=�t�l;
���

t�l�=�v�rt�at(output{:});
t�l.Prop�rti�s.Varia�l�Nam�s(1)�=�{'fu��S�ortNam�'};
t�l.Prop�rti�s.Varia�l�Nam�s(2)�=�{'i�x'};
%�t�l.Prop�rti�s.Varia�l�Nam�s(2)�=�{'fu��Nam�'};
%�t�l.Prop�rti�s.Varia�l�Nam�s(3)�=�{'�����mark'};
%�t�l.Prop�rti�s.Varia�l�Nam�s(4)�=�{'�xp��s�Ratio'};

Statistical significance of alpha
H0: estAlpha = 0 

alp�a�=�0.05;
for�i�=�1:��ig�t(t�l)
����T�=�t�l.T(i);
����k�=�t�l.k(i);
����t�stStat�=�t�l.t�stStat(i);
����tCrit�=�ti�v(alp�a/2,T�k);
����r����t(i)�=�a�s(t�stStat)�>�a�s(tCrit);
����%�1:��o��itio��is�tru�,�i.�.,�r����t�H0�
����%�0:��o��itio��is��ot�tru�,�i.�.,��o��ot�r����t�H0
���

t�l.alp�aSig�ifi�a�t�=�tra�spos�(r����t);
%�1:��lp�a�is�statisti�ally�sig�ifi�a�t�
%�0:��lp�a�is��ot�statisti�ally�sig�ifi�a�t

CLRM assumption 1: Mean of residuals is zero
H0: meanResiduals = 0

for�i�=�1:��ig�t(t�l)
����T�=�t�l.T(i);
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����u�=�r�si�uals{i};
����m�a�R�si�uals�=�m�a�(u);
����st�R�si�uals�=�st�(u);
����t�stStat�=�m�a�R�si�uals/(st�R�si�uals/sqrt(T));
����tCrit�=�ti�v(alp�a/2,T�1);
����r����t(i)�=�a�s(t�stStat)�>�a�s(tCrit);
���

t�l.�1violat���=�tra�spos�(r����t);
%�1:��ssumptio��violat���
%�0:��ssumptio���ot�violat��

CLRM assumption 2: Variance of residuals is constant
White's test for heteroscedasticity H0: Auxiliary coefficients (excluding constant) are jointly zero 

for�i�=�1:��ig�t(t�l)
r�gData2�=�ta�l�(r�gData{i}.�at�,...
����r�gData{i}.RMRF,�r�gData{i}.SMB,�r�gData{i}.HML,�r�gData{i}.PR1YR,...
����r�gData{i}.RMRF.^2,�r�gData{i}.SMB.^2,r�gData{i}.HML.^2,...
����r�gData{i}.PR1YR.^2,�r�si�uals{i}.^2,...
����'Varia�l�Nam�s',...
����{'Dat�',�'RMRF',�'SMB',�'HML',�'PR1YR',...
����'RMRFsq',�'SMBsq',�'HMLsq',�'PR1YRsq',�'R�si�ualsSq'});

auxR�gr�=�fitlm(r�gData2,...
����'R�si�ualsSq�~�RMRF�+�SMB�+�HML�+�PR1YR�+�RMRFsq�+�SMBsq�+�HMLsq�+�PR1YRsq');

%�8�out�of�9��o�ffi�i��ts�t�st���
��=�z�ros(9,1);������������������
H�=�[0�0�0�0�0�0�0�0�0;�����������
�����0�1�0�0�0�0�0�0�0;
�����0�0�1�0�0�0�0�0�0;
�����0�0�0�1�0�0�0�0�0;
�����0�0�0�0�1�0�0�0�0;
�����0�0�0�0�0�1�0�0�0;
�����0�0�0�0�0�0�1�0�0;
�����0�0�0�0�0�0�0�1�0;
�����0�0�0�0�0�0�0�0�1];
[p(i),F]�=��o�fT�st(auxR�gr,H,�);
r����t(i)�=�alp�a�>�p(i);
���

t�l.�2violat���=�tra�spos�(r����t);
t�l.W�it�sT�stP�=�tra�spos�(p);

CLRM assumption 3: Covariance of residuals over time is zero
Breusch-Godfrey test with r = 5 lags H0: Autocorrelation = 0 

for�i�=�1:��ig�t(t�l)
����r�gData{i}.u�=�r�si�uals{i};
����r�gData{i}.u1�=�lagmatrix(r�si�uals{i},1);
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����r�gData{i}.u2�=�lagmatrix(r�si�uals{i},2);
����r�gData{i}.u3�=�lagmatrix(r�si�uals{i},3);
����r�gData{i}.u4�=�lagmatrix(r�si�uals{i},4);
����r�gData{i}.u5�=�lagmatrix(r�si�uals{i},5);
����
����r�gData{i}�=�fillmissi�g(r�gData{i},'�o�sta�t',0,'DataVaria�l�s',...
��������{'u','u1','u2','u3','u4','u5'});
����
����auxR�gr�=�fitlm(r�gData{i},�['u�~�RMRF�+�SMB�+�HML�+�PR1YR'�...
����'+�u1�+�u2�+�u3�+�u4�+�u5']);

����T�=�t�l.T(i);
����r�=�5;
����t�stStat�=�auxR�gr.Rsquar��.Or�i�ary�*�(T���r);
�����ritVal�=���i2i�v(1���alp�a,r);
����p(i)�=�1�����f('C�isquar�',t�stStat,r);
����r����t(i)�=�t�stStat�>��ritVal;
����%�1:��o��itio��is�tru�,�i.�.,�r����t�H0
����%�0:��o��itio��is��ot�tru�,�i.�.,��o��ot�r����t�H0
���

t�l.�3violat���=�tra�spos�(r����t);
t�l.BGt�stP�=�tra�spos�(p);

CLRM assumption 4: No relation between residuals and independent
variables
H0: Corr(u_t,x_t) = 0 

for�i�=�1:��ig�t(t�l)
����u�=�r�si�uals{i};
����uCorrRMRF�=��orr�o�f(u,r�gData{i}.RMRF);
����uCorrSMB�=��orr�o�f(u,r�gData{i}.SMB);
����uCorrHML�=��orr�o�f(u,r�gData{i}.HML);
����uCorrPR1YR�=��orr�o�f(u,r�gData{i}.PR1YR);
�����orr�latio�s�=�rou��([uCorrRMRF(1,2)�uCorrSMB(1,2)�uCorrHML(1,2)�uCorrPR1YR(1,2)],5);
����r����t(i)�=�a�y(�orr�latio�s);
���

t�l.�4violat���=�tra�spos�(r����t);

CLRM assumption 5: Residuals are normally distributed
Jarque-Bera test H0: Coefficients of skewness and excess kurtosis are jointly zero

for�i�=�1:��ig�t(t�l)
����u�=�r�si�uals{i};
����[�,p(i),��stat,�ritval]�=���t�st(u);
����r����t(i)�=��;
���

t�l.�5violat���=�tra�spos�(r����t);
t�l.JBt�stP�=�tra�spos�(p);
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%�����rso��Darli�g�t�st
%�H0:�R�si�uals�ar���ormally��istri�ut��
for�i�=�1:��ig�t(t�l)
����u�=�r�si�uals{i};
����[�,p(i),a�stat,�ritval]�=�a�t�st(u);
����r����t(i)�=��;
���

t�l.�5violat��2�=�tra�spos�(r����t);
t�l.�Dt�stP�=�tra�spos�(p);

Testing for multicollinearity

for�i�=�1:��ig�t(t�l)
����x�=�[r�gData{i}.RMRF,�r�gData{i}.SMB,�r�gData{i}.HML,�r�gData{i}.PR1YR];
�����orrMatrix�=��orr�o�f(x);
����rowNam�s�=�{'RMRF','SMB','HML','PR1YR'};
����varNam�s�=�{'RMRF','SMB','HML','PR1YR'};
�����orrT�l{i}�=�array2ta�l�(�orrMatrix,'RowNam�s',rowNam�s,'Varia�l�Nam�s',varNam�s);
���

Estimate regression model with Newey-West's heteroscedasticity and
autocorrelation consistent standard errors
Assumption: Estimated residuals are heteroscedastic and autocorrelated

for�i�=�1:��ig�t(t�l)
����x�=�[r�gData{i}.RMRF,�r�gData{i}.SMB,�r�gData{i}.HML,�r�gData{i}.PR1YR];
����y�=�r�gData{i}.��������R�tur�;

������w�y_w�st�=�ta�l�();
����T�=�t�l.T(i);
�����o�st�=�1;
����lags�=�10;�
����[��ta,tstat,~,v�vm,R2,RB�R,~]�=�ols�w(y,x,�o�st,lags);
������w�y_w�st.��ta�=���ta;
������w�y_w�st.SE�=�sqrt(�iag(v�vm));
������w�y_w�st.tstat�=�tstat;
������w�y_w�st_R2(i)�=�R2;
������w�y_w�st_R�ar(i)�=�RB�R;
������w�y_w�st.p�=�2*(1�t��f(a�s(tstat),T�2));
����%��w�y_w�st.Prop�rti�s.RowNam�s�=�{'(I�t�r��pt)',�'RMRF',�'SMB',�'HML',�'PR1YR'};

����output{i}�=���w�y_w�st(1,:);
���

��w�y_w�st�=�v�rt�at(output{:});
��wt�l�=�t�l;
��wt�l.�st�lp�a�=���w�y_w�st.��ta;
��wt�l.t�stStat�=���w�y_w�st.tstat;
��wt�l.Rsqr��=�tra�spos�(��w�y_w�st_R2);
��wt�l.a��Rsqr��=�tra�spos�(��w�y_w�st_R�ar);
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%���wt�l�=�t�l(:,[1:10�12�14�16:18]);
%���wt�l.startTim�.Format�=�'yyyy�MM';
%���wt�l.���Tim�.Format�=�'yyyy�MM';

%�sav�('portR�gr�ssio�R�sults.mat','��wt�l','�orrT�l','�app���');
sav�('FSportR�gr�ssio�R�sults.mat','��wt�l','�orrT�l');

HML alpha

HML�ol(1,1)�=���wt�l.�st�lp�a(7)�����wt�l.�st�lp�a(1);
HML�ol(2,1)�=���wt�l.�st�lp�a(8)�����wt�l.�st�lp�a(2);
HML�ol(3,1)�=���wt�l.�st�lp�a(9)�����wt�l.�st�lp�a(3);
HML�ol(4,1)�=���wt�l.�st�lp�a(15)�����wt�l.�st�lp�a(13);

s�HML�ol(1,1)�=���wt�l.SEalp�a(7)�����wt�l.SEalp�a(1);
s�HML�ol(2,1)�=���wt�l.SEalp�a(8)�����wt�l.SEalp�a(2);
s�HML�ol(3,1)�=���wt�l.SEalp�a(9)�����wt�l.SEalp�a(3);
s�HML�ol(4,1)�=���wt�l.SEalp�a(15)�����wt�l.SEalp�a(13);

tStatHML�ol(1,1)�=�HML�ol(1)�/�s�HML�ol(1);
tStatHML�ol(2,1)�=�HML�ol(2)�/�s�HML�ol(2);
tStatHML�ol(3,1)�=�HML�ol(3)�/�s�HML�ol(3);
tStatHML�ol(4,1)�=�HML�ol(4)�/�s�HML�ol(4);

HMLrow(1,1)�=���wt�l.�st�lp�a(3)�����wt�l.�st�lp�a(1);
HMLrow(2,1)�=���wt�l.�st�lp�a(6)�����wt�l.�st�lp�a(4);
HMLrow(3,1)�=���wt�l.�st�lp�a(9)�����wt�l.�st�lp�a(7);
HMLrow(4,1)�=���wt�l.�st�lp�a(12)�����wt�l.�st�lp�a(10);

s�HMLrow(1,1)�=���wt�l.SEalp�a(3)�����wt�l.SEalp�a(1);
s�HMLrow(2,1)�=���wt�l.SEalp�a(6)�����wt�l.SEalp�a(4);
s�HMLrow(3,1)�=���wt�l.SEalp�a(9)�����wt�l.SEalp�a(7);
s�HMLrow(4,1)�=���wt�l.SEalp�a(12)�����wt�l.SEalp�a(10);

tStatHMLrow(1,1)�=�HMLrow(1)�/�s�HMLrow(1);
tStatHMLrow(2,1)�=�HMLrow(2)�/�s�HMLrow(2);
tStatHMLrow(3,1)�=�HMLrow(3)�/�s�HMLrow(3);
tStatHMLrow(4,1)�=�HMLrow(4)�/�s�HMLrow(4);

Output

S�=���wt�l(1:9,:);
R�=�z�ros(3,3);
tstats�=�z�ros(3,3);

%��lp�a
for�i�=�1:9
����R(i)�=�S.�st�lp�a(i);
���

R(1:3,4)�=���wt�l.�st�lp�a(10:12);
R(4,1:3)�=���wt�l.�st�lp�a(13:15);
R(4,4)�=���wt�l.�st�lp�a(16);
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R(1:4,5)�=�HML�ol;
R(5,1:4)�=�HMLrow;

R�=�R�*�100;

%��lp�a�tstats
for�i�=�1:9
����tstats(i)�=�S.t�stStat(i);
���

tstats(1:3,4)�=���wt�l.t�stStat(10:12);
tstats(4,1:3)�=���wt�l.t�stStat(13:15);
tstats(4,4)�=���wt�l.t�stStat(16);
tstats(1:4,5)�=�tStatHML�ol;
tstats(5,1:4)�=�tStatHMLrow;

X�=�[R(1,:);
�����tstats(1,:);
�����R(2,:);
�����tstats(2,:);
�����R(3,:);
�����tstats(3,:);
�����R(4,:);
�����tstats(4,:);
�����R(5,:);
�����tstats(5,:)];

writ�matrix(X,'Fu��Portfolios.xls','S���t',2);

Calculate average active share and tracking error (for individual funds)

r�sults�=�loa�('r�sults.mat');

for�i�=�1:l��gt�(fu��S�ortNam�)
����m�a���tiv�S�ar�(i)�=�m�a�(r�sults.(fu��S�ortNam�(i)).a�tiv�S�ar�M�t�o�1);
����m�a�Tra�ki�gError(i)�=�m�a�(r�sults.(fu��S�ortNam�(i)).a��ualTra�ki�gError);
���

��wt�l.m�a���tiv�S�ar��=�tra�spos�(m�a���tiv�S�ar�);
��wt�l.m�a�Tra�ki�gError�=�tra�spos�(m�a�Tra�ki�gError);

��wt�l.m�a�B�������R�t�=���wt�l.m�a�B�������R�t�*�100;
��wt�l.st�B�������R�t�=���wt�l.st�B�������R�t�*�100;
��wt�l.�st�lp�a�=���wt�l.�st�lp�a�*�100;
��wt�l.Rsqr��=���wt�l.Rsqr��*�100;
��wt�l.a��Rsqr��=���wt�l.a��Rsqr��*�100;
��wt�l.m�a���tiv�S�ar��=���wt�l.m�a���tiv�S�ar��*�100;
��wt�l.m�a�Tra�ki�gError�=���wt�l.m�a�Tra�ki�gError�*�100;
��wt�l�=�sortrows(��wt�l,7);

save('regressionResults.mat','tbl','corrTbl','newtbl','-append'); export = newtbl(:,[2:9 11:12 16:17]);

writetable(export,'FundRegResults.xls','Sheet',1);
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Results for 2018

������������ad('�������.ma�');
f�ndSiz������ad('f�ndSiz�.ma�');
f1������ing(fi��dnam��(�������));
f2������ing(fi��dnam��(f�ndSiz�));
��ad('f��ndF�nd�.ma�');

Two-dimensional distribution of funds

��a��Tim����'2018�01�01';
�ndTim����'2018�12�31';
TR����im��ang�(��a��Tim�,�ndTim�,'c����d');

X�dg�����0:10:100;�%�ac�iv���ha��
Y�dg�����0:2:100;�%���acking������

Number of mutual funds

N���z����(�iz�(X�dg��,2)�1,�iz�(Y�dg��,2)�1);
TN���z����(�iz�(X�dg��,2)�1,�iz�(Y�dg��,2)�1);
AC���z����(1,�iz�(X�dg��,2)�1);
AR���z����(1,�iz�(Y�dg��,2)�1);

f���i���1:��ng�h(f1)
����%�Ex��ac��2018��������
����f�nd����������.(f1(i))(TR,:);
����%�C�nv�������p��c�n�ag��
����f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1���f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1�*�100;
����f�nd.ann�a�T�ackingE�������f�nd.ann�a�T�ackingE�����*�100;
����%�S����in���bin�
����[N,~,~,binX,binY]���hi��c��n��2(f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1,f�nd.ann�a�T�ackingE����,...
��������X�dg��,Y�dg��);
����[C,~,��w]���hi��c��n��(f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1,X�dg��);
����[R,~,c���mn]���hi��c��n��(f�nd.ann�a�T�ackingE����,Y�dg��);
����%�Add����p��vi����c��n�
����TN���TN�+�N;
����AC���AC�+�C;�%�"A��"�c���mn
����AR���AR�+�R;�%�"A��"���w
����%�G����in�a��ind�x,�ind�x�in��a�����w,�ind�x�in��a���c���mn
����f�nd.idx�����b2ind(�iz�(N),binX,binY);
����f�nd.��w�����w;
����f�nd.c���mn���c���mn;
����%�Sav�
�������p��{i}���f�nd;
�nd

�b����v���ca�(���p��{:});
a����niq��(�b�.f�ndSh���Nam�);�%�39�f�nd�

TN���[TN���an�p���(AC)];�%�in�����"A��"�c���mn
TN���[TN�;�AR���m(AR)];�%�in�����"A��"���w
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%�w�i��ma��ix(TN,'2018R������.x��','Sh���',1);

Equal-weighted expense ratio

TN���z����(�iz�(X�dg��,2)�1,�iz�(Y�dg��,2)�1);
AC���z����(1,�iz�(X�dg��,2)�1);
AR���z����(1,�iz�(Y�dg��,2)�1);
A�����z����(1,1);
�niq��Idx����niq��(�b�.idx);
�niq��R�w����niq��(�b�.��w);
�niq��C������niq��(�b�.c���mn);
�niq��A������niq��(�b�.f�ndSh���Nam�);

f���i���1:��ng�h(�niq��Idx)
����f���find(�b�.idx�����niq��Idx(i));
����f�nd�����niq��(�b�.f�ndSh���Nam�(f));
�����xp�n��Ra�i����[];
����f���k���1:��ng�h(f�nd�)
��������m���i�m�mb��(f��ndF�nd�.f�ndSh���Nam�,f�nd�(k));
���������xp�n��Ra�i�(k)���f��ndF�nd�.�xp�n��Ra�i�(m);
�����nd
����av��ag�Exp�n��Ra�i�������nd(m�an(�xp�n��Ra�i�),2);
����TN(�niq��Idx(i))���av��ag�Exp�n��Ra�i�;
�nd

%�La���c���mn
f���i���1:��ng�h(�niq��R�w)
����f���find(�b�.��w�����niq��R�w(i));
����f�nd�����niq��(�b�.f�ndSh���Nam�(f));
�����xp�n��Ra�i����[];
����f���k���1:��ng�h(f�nd�)
��������m���i�m�mb��(f��ndF�nd�.f�ndSh���Nam�,f�nd�(k));
���������xp�n��Ra�i�(k)���f��ndF�nd�.�xp�n��Ra�i�(m);
�����nd
����av��ag�Exp�n��Ra�i�������nd(m�an(�xp�n��Ra�i�),2);
����AC(�niq��R�w(i))���av��ag�Exp�n��Ra�i�;
�nd�

%�La�����w�
f���i���1:��ng�h(�niq��C��)
����f���find(�b�.c���mn�����niq��C��(i));
����f�nd�����niq��(�b�.f�ndSh���Nam�(f));
�����xp�n��Ra�i����[];
����f���k���1:��ng�h(f�nd�)
��������m���i�m�mb��(f��ndF�nd�.f�ndSh���Nam�,f�nd�(k));
���������xp�n��Ra�i�(k)���f��ndF�nd�.�xp�n��Ra�i�(m);
�����nd
����av��ag�Exp�n��Ra�i�������nd(m�an(�xp�n��Ra�i�),2);
����AR(�niq��C��(i))���av��ag�Exp�n��Ra�i�;
�nd�

%�"A��"�c���
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�xp�n��Ra�i����[];
f���i���1:��ng�h(�niq��A��)
����m���i�m�mb��(f��ndF�nd�.f�ndSh���Nam�,�niq��A��(i));
�����xp�n��Ra�i�(i)���f��ndF�nd�.�xp�n��Ra�i�(m);
�nd
av��ag�Exp�n��Ra�i�������nd(m�an(�xp�n��Ra�i�),2);
A�����av��ag�Exp�n��Ra�i�;

TN���[TN���an�p���(AC)];
TN���[TN�;�z����(1,51)];
TN(�nd,:)���[AR�A��];

%�w�i��ma��ix(TN,'2018R������.x��','Sh���',2);

Median market value (NOKm)

TN���z����(�iz�(X�dg��,2)�1,�iz�(Y�dg��,2)�1);
AC���z����(1,�iz�(X�dg��,2)�1);
AR���z����(1,�iz�(Y�dg��,2)�1);
A�����z����(1,1);

f���i���1:��ng�h(f2)
����%�Ex��ac��2018��������
����f�nd����������.(f2(i))(TR,:);
����%�C�nv�������p��c�n�ag��
����f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1���f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1�*�100;
����f�nd.ann�a�T�ackingE�������f�nd.ann�a�T�ackingE�����*�100;
����%�S����in���bin�
����[N,~,~,binX,binY]���hi��c��n��2(f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1,f�nd.ann�a�T�ackingE����,...
��������X�dg��,Y�dg��);
����[C,~,��w]���hi��c��n��(f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1,X�dg��);
����[R,~,c���mn]���hi��c��n��(f�nd.ann�a�T�ackingE����,Y�dg��);
����%�Add����p��vi����c��n�
����TN���TN�+�N;
����AC���AC�+�C;�%�"A��"�c���mn
����AR���AR�+�R;�%�"A��"���w
����%�G����in�a��ind�x,�ind�x�in��a�����w,�ind�x�in��a���c���mn
����f�nd.idx�����b2ind(�iz�(N),binX,binY);
����f�nd.��w�����w;
����f�nd.c���mn���c���mn;
����%�Sav�
�������p��{i}���f�nd;
�nd

�b����v���ca�(���p��{:});
a����niq��(�b�.f�ndSh���Nam�);�%�35�f�nd�

Calculate median market value

�niq��Idx����niq��(�b�.idx);
�niq��R�w����niq��(�b�.��w);
�niq��C������niq��(�b�.c���mn);
�niq��A������niq��(�b�.f�ndSh���Nam�);
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f���i���1:��ng�h(�niq��Idx)
����f���find(�b�.idx�����niq��Idx(i));
����va��������b�.f�ndSiz�(f);
����m�dianF�ndSiz����m�dian(va����);
����m�dianF�ndSiz�������nd(m�dianF�ndSiz��/�1000000);
����TN(�niq��Idx(i))���m�dianF�ndSiz�;
�nd

Last column

f���i���1:��ng�h(�niq��R�w)
����f���find(�b�.��w�����niq��R�w(i));
����va��������b�.f�ndSiz�(f);
����m�dianF�ndSiz����m�dian(va����);
����m�dianF�ndSiz�������nd(m�dianF�ndSiz��/�1000000);
����AC(�niq��R�w(i))���m�dianF�ndSiz�;
�nd

Last row

f���i���1:��ng�h(�niq��C��)
����f���find(�b�.c���mn�����niq��C��(i));
����va��������b�.f�ndSiz�(f);
����m�dianF�ndSiz����m�dian(va����);
����m�dianF�ndSiz�������nd(m�dianF�ndSiz��/�1000000);
����AR(�niq��C��(i))���m�dianF�ndSiz�;
�nd

"All" cell

A��������nd(m�dian(�b�.f�ndSiz�)�/�1000000);

TN���[TN���an�p���(AC)];
TN���[TN�;�z����(1,51)];
TN(�nd,:)���[AR�A��];

%�w�i��ma��ix(TN,'2018R������.x��','Sh���',3);

Scatter plot of active share vs fund size
Remove index funds

n�nind�x���f��ndF�nd�.f�ndSh���Nam�(f��ndF�nd�.ind�xF�nd����0);
m���i�m�mb��(�b�.f�ndSh���Nam�,n�nind�x);
n�w�b�����b�(m,:);

x���n�w�b�.f�ndSiz��/�1000000000;
y���n�w�b�.ac�iv�Sha��M��h�d1;
�ca����(x,y,25,[0.4�0.4�0.4],'�','fi���d')
ax���gca;
ax.XAxi�.Exp�n�n����0;

4



ax.YLim���[0�100];
ax.YLab��.S��ing���'Ac�iv��Sha���(%)';
ax.XLab��.S��ing���'F�nd�Siz��(bi��i�n�NOK)';
h��d��n
�������in��;
���(�,'Lin�Wid�h',1,'C����','k')

Funds plotted along two dimensions
Selected funds 

��ad('p���F�nd�.ma�');

fi��d�������ing(fi��dnam��(p���F�nd�));

f���i���1:��ng�h(fi��d�)
����%�Ex��ac��2018��������
����f�nd���p���F�nd�.(fi��d�(i))(TR,:);
����if�~i��mp�y(f�nd)
��������%�Ex��ac���a���2018�������
��������f�nd���f�nd(�nd,:);
��������%�C�nv�������p��c�n�ag��
��������f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1���f�nd.ac�iv�Sha��M��h�d1�*�100;
��������f�nd.ann�a�T�ackingE�������f�nd.ann�a�T�ackingE�����*�100;
��������%�Sav�
�����������p��{i}���f�nd;
�����nd
�nd

�b����v���ca�(���p��{:});

f�ndSh���Nam�����b�.f�ndSh���Nam�;

f���i���1:��ng�h(f�ndSh���Nam�)
����idx���i�m�mb��(f��ndF�nd�.f�ndSh���Nam�,f�ndSh���Nam�(i));
�����b�.OBInam�(i)���f��ndF�nd�.OBI_Nam�(idx);
�nd

x����b�.ann�a�T�ackingE����;
y����b�.ac�iv�Sha��M��h�d1;
�ca����(x,y,25,[0.4�0.4�0.4],'�','fi���d')
ax���gca;
ax.XTick���[0:2:16];
ax.YTick���[0:10:100];
ax.XLim���[0�14];
ax.YLim���[0�100];
ax.YLab��.S��ing���'Ac�iv��Sha���(%)';
ax.XLab��.S��ing���'T�acking�E�����(%)';

nam�����b�.OBInam�;
dx���0.2;�dy���0.2;
��x�(x+dx,y+dy,nam�,'F�n�Siz�',8);
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���(gca,'XLim',[0�10],'YLim',[0�90]);
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