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Модель CAPM (Capital Asset Pricing Model)                                         Capital Asset Pricing Model (Модель оценки финансовых активов) (CAPM) - экономическая модель для оценки акций, ценных бумаг, деривативов и/или активов путем соотношения риска и ожидаемого дохода. CAPM основывается на той идее, что инвесторы требуют дополнительный ожидаемый доход (рисковую премию), если их просят взять на себя дополнительный риск. 
Предположения Модели оценки финансовых активов. Модель оценки финансовых активов - модель при прочих равных условиях. Она действительна только в пределах определенной совокупности предположений. 
Предположения: 

· Инвесторы - это люди, не расположенные к риску, которые максимизируют ожидаемую полезность своего благосостояния на конец периода. Последствие: Это модель на один период. 

· Инвесторы имеют однородные ожидания (убеждения) о прибылях актива. Последствие: все инвесторы воспринимают идентичные допустимые множества. Это означает, что все имеют одинаковую информацию на определенный момент времени. 

· Прибыли актива распределены согласно нормальному распределению. 

· Существуют безрисковые активы, и инвесторы могут занять или одолжить неограниченное количество этого актива по постоянной ставке: безрисковой ставке. 

· Существует определенное количество активов, и их количество зафиксированно в рамках одного периода. 

· Все активы совершенно делимы и оцениваются в совершенной конкурентной среде. Последствие: например, человеческий капитал не существует (он неделим и им нельзя обладать как активом). 

· Рынки без отклонений, и информация ничего не стоит и одновременно доступна всем инвесторам. Последствие: ставка на заемный капитал приравнивается ссудному проценту. 

· Отсутствуют несовершенства рынка такие как: налоги, регулирование или ограничения по короткой продаже. 

Обычно, все предположения, упомянутые выше, недействительны и невыполнимы. Однако, CAPM, так или иначе, остается одной из наиболее используемых инвестиционных моделей для определения риска и доходности. 
Теория оценки акций, предполагающая, что премия за риск растёт пропорционально β акции или инвестиционного портфеля.

Модель оценки долгосрочных активов имеет следующий вид:
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, где:

· [image: image2.png]S



 — ожидаемая доходности на долгосрочный актив;

· [image: image3.png]


 — безрисковая доходности;
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 — коэффициент чувствительности актива к изменениям рыночной доходности [image: image5.png]


, выраженный как ковариация доходности актива [image: image6.png]


 с доходностью всего рынка [image: image7.png]


 по отношению к дисперсии доходности всего рынка [image: image8.png]
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; β-коэффициент для рынка в целом всегда равен единице;
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 — ожидаемая рыночная доходности;
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 — премия за риск вложения в акции, равна разнице рыночной и безрисковой доходности.

Бета-коэффициент акции является мерой рыночного риска акции, показывая изменчивость доходности акции к доходности на рынке в среднем (применяется для оценки риска вложений в ценные бумаги).
Эконометрический аналог модели
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, ошибки независимо одинаково распределены и некоррелированы с премией за рыночный риск.
В работе были рассмотрены задачи по вычислению доходности и рисков портфелей инвестиций, основанные на модели CAMP.

