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dCATCANMP medell

CAPM - Capital Assets Pricing Modell, magyarul tékepiaci
arfolyamok modellje

VALLALATI PENZUGYEK

Alapgondolata: a befektetéskor felvallalt kockazathoz mérten
elérheté-e az a minimalis mértékii hozam, amelyet egy
hasonlé befektetésbdl is megkapnanak.

Feltételezése: barmely eszkoztdl elvarhaté hozam

Osszefliggésbe hozhat6é az eszkdz kockazatanak egy

d bizonyos részével, amit bétaval (B) jeldinek. Az elvart

Osszeallitotta: hozam és a béta kozotti kapcsolatot a CAMP irja le

Naar Janos részletesen.

OKl. lizemgazdasz, okl. kbzgazdasz-tanar, Funkcioja: segitségével a befektetok szamara kiszamithatova
mesterpedagogus valik a befektetések, részvények elvart hozama.

2 ANCARMETIOGElIE 3. Szeparacios tétel

feltetelezései

[ a befektetok a portfoliok varhatd hozamat és szérasat egy 0 A piacon meghatarozhaté egy olyan portflio, amely a
R s bocsTlik kockazatos eszk6zokbal all, és legjobb kombinacionak
1 a befektetdk kertlik a kockazatot szamit > mindenki ezt a portféliét fogja kombinalni

t barmely egyedi eszkoz korlatlanul vasarolhaté 0 A piaci portféli6 minden piaci értékpapirt tartalmaz,

[ létezik olyan kockazatmentes kamatlab, amely mellett sulyuk megegyezik a piaci sulyokkal. A meghatarozott
kolcsont nydijtani és kolcsont felvenni egyarant lehet (minden portféliot elegyitjiik a kockazatmentes befektetéssel.
befekteté szamara azonos)

[ az adok és tranzakcios koltségek lényegtelenek (kicsik)
[ tokéletes az informaltsag a piacon

O a befekteték varakozasai homogének

4. Tiokepiaci egyenstly allapot 8szvény megtériilésének szamitasa a

modell segitségével

A részvény elvart hozamanak (E(r)) 6sszetevéi:

O Minden befekteté minden kockazatos értékpapirbdl akar egy
E(1) = 15 + ez

bizonyos mennyiséget tartani

O Minden értékpapir aktualis piaci arfolyama azon a szinten
lesz, ahol a részvények iranti kereslet éppen egyenld a

. . : e = A részvény elvart hozama = Kockazatmentes hozam + 8
kibocsatott és forgalomban |év6 részvények szamaval.

(béta) x Részvénypiac kockazati prémiuma
O A kockazatmentes kamatlab azon a szinten lesz, ahol a

Képlete:
kolcsonadott pénzdsszegek egyenléek a hitelként felvett

pénzosszegekkel. E(I') =1; + ﬂ . (E(TM ) —1; )

r: = kockazatmentes hozam (kamatlab)
B = a befektetés kockazata
E(ry,) = a piaci portfolié varhaté hozama
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, . i , , , . 1. példa: Mekkora a portfoli6 hozama, ha a bétaja 0,75, a
A0 (bdin) 2 rosgvan ) huzaie &5 2 r2azyin olac] ozl kockazatmentes hozam 3%, az atlagos piaci kockazati

kozottil 6sszeftiggest fejezil ki. prémium pedig 8%7?

Ertékei: Megoldas:
> Bi= 1, ha a piaci hozam 1%-kal valtozik, akkor a részvény B=0,75 ri=3% E(rv) — 1= 8%
hozama. is 1%:-kal valtozik. E(r) = 3% + 0,75 x 8% = 9%

> 0 < B, ha a piaci hozam 1%-kal Yé|t02ik, akkor a reszveny 2. példa: Mekkora egy projekt tékekoltsége, ha a bétéja 1,5, a
anfolyama kisebb. mint 1%-kal valtozik. kockazatmentes hozam 2% realmértékét tekintve, a piaci
» [3> 1, ha a piaci hozam 1%-kal valtozik, akkor a részvény portfdli varhaté hozama pedig 8% (realmértéke)?
arfolyama nagyobb, mint 1%-kal valtozik. Megoldas:
B=15 r=2% E(ry) = 8%
E(r) = 2% + 1,5 x (8% - 2%) = 11%
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