Модель САРМ. Нахождение бета коэффициента

Модель оценки капитальных (долгосрочных, финансовых и т.п.) активов (capital assets pricing model —САРМ). 
Данная модель описывает равновесную взаимосвязь между ожидаемым доходом 
[image: image1.wmf]i

R

 бумаги i и ее вкладом 
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 в риск рыночного портфеля:


[image: image3.wmf])

(

f

M

f

i

R

R

R

R

-

+

=

b


На идеальном финансовом рынке 10% по стоимости составляют безрисковые бумаги и 90% — рисковые. Рисковых всего три: первые составляют W1=1/6 их общей стоимости и их 
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1 = 0,8; вторые W2— 1/3 и 
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2 = 1. Каковы доходности и 
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 всех рисковых бумаг, средняя доходность 
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Σ и коэффициент 
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 EMBED Equation.3  [image: image9.wmf] по всему рынку, если средняя доходность по рисковым бумагам 
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равна 8%, а безрисковая ставка 
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 равна 4%?

Решение

1. Доходности первых двух бумаг вычисляются, с помощью уравнение равновесного рынка:
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  = 4 + 0,8∙(8-4) = 7,2%; 
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 = 4 + 1∙(8-4) = 8%.

2. Очевидно, что доля третьих W3 бумаг равна половине стоимости всех рисковых активов
W3= 1 — 1/6 — 1/3 = 0,5.

3. Доходность рисковой части рынка равна взвешенной доходности ее компонент:

8% = 1/6 ∙ 7,2% + 1/3 ∙ 8% + 1/2 ∙ 
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.

4. Отсюда рассчитывается доходность третьей бумаги 
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 = 124/15.

5. Далее рассчитывается ее «бета», с использованием формулы:
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= 124/15 = 4 +
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3  ∙ ( 8 - 4 ) ,

и, следовательно, 
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3 = 16/15. 
6.Согласно условию задачи, 10% всего рынка составляют безрисковые бумаги, поэтому средняя доходность по всему рынку:


[image: image21.wmf]R

Σ = 0,l ∙ 4% + 0,9 ∙ 8% = 7,6%.

7. Структура рисковой части рынка определяется долями 
W1 =1/6, W2 = 1/3, W3 = 1/2. Поэтому ее «бета»:
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Риск= 1/6 ∙ 0,8 + 1/3 - 1 + 1/2 ∙ 16/15 = 1,

что согласуется с теоретическим положением: коэффициент «бета» рыночного портфеля равен единице. Показатель «бета» для рынка в целом определяется с учетом доли безрисковых бумаг:
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 = 0,9 ∙
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Риск =0,9.

_1324311572.unknown

_1324311713.unknown

_1324311736.unknown

_1324311585.unknown

_1324311604.unknown

_1324310229.unknown

_1324310685.unknown

_1324310977.unknown

_1324310983.unknown

_1324310942.unknown

_1324310675.unknown

_1324310206.unknown

_1324309718.unknown

_1324309994.unknown

_1324309678.unknown

