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مدل

:دراينمعادله
(دارايياستnسبدداراي)درسبدسرمايهگذاريjوزندارايي=
jبازدهموردانتظاردارايي=
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استخراج مدل

:دراينمعادله
(بتايصفر)بازدهموردانتظارسبديازداراييهايبدونريسك=
(.عاملاستkتا1متشكلازjدرحاليكه)jتا1بازدهموردانتظارسبددارايبتايياز=

يكموردCAPMمدل.درهريكازآكولادهايمعادلهفوقصرفريسكمربوطبههرعاملمنظورميشود
ارخلاصهخاصازمدلقيمتگذاريآربيتراژاستكهتنهاعاملاقتصاديمربوطبهآندرريسكسبدباز
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اندازه گيری ريسك بازارمفروضاتمدل

CAPM بد هزينه معادلات و اطلاعات نهايي صفر است و س

ي توان د متنوعي از دارايي ها كه شبيه سبد بازار اس ت م

ريسكي برابر با ريسك بازار داشته باشد

بتاي دارايي معيار سنجش ريسك سبد بازار است

ازارريسك ب= ريسك بازار به ريسك ويژه شركت اضافه مي شود 

APMمي شود هنگامي كه شرايط  براي سفته بازي فراهم

ر بازده مي توان از انتقال سرمايه گذاري به بازارهاي ديگ

. اضافي بدست آورد

ر مقايس ه ب ا بتا ضريبي است مركب از چندين متغير تعريف نش ده ك ه د

.ريسك بازار قرار دارد

ريسك بازار= ريسك هر دارايي به تناسب ريسك بازار آن

مدل عاملي

(MFM)

.ردفرض مي شود كه فرصت آربيتراژ وجود ندا

ادي فرض عدم آربيتراژ وجود ندارد و عوامل اقتص

ي شودهمبسته با ريسك بازار در تخمين بتا لحاظ م

ه در مقايسه بتا ضريبي است مركب از متغيرهاي تعريف شده اقتصادي ك

.با ريسك بازار قرار دارد

ازارريسك ب= ريسك هر دارايي به تناسب عوامل كلان اقتصادي 

مدل شاخص

(PM)

دارايي هنگامي كه بازار كارا باشد  بازده بلندمدت

.با بازده بلندمدت بازار متفاوت است

ك متغيرهايي وج ود دارد ك ه باع ف تف اوت ريس 

.شركت و بازار مي گردد

ركت ك ه مثل اندازه ش)بتاي هر دارايي تابعي از متغيرهاي مستقل است 

(.مي دهدبطور غيرمستقيم ريسك شركت را تحت تأثير قرار 

ازارريسك ب= تابعي از شاخص هاي غيرمستقيم مؤثر بر شركت 

[1]. Market Portfolio
[2]. Unspecified Market Factors
[3]. Specified Macro Economic Factors
[4]. Proxy Variable 






