Jlekmusa 7

Kanurtan akrustepin 0aranay moaenai (CAPM)

Kanuran aktuBTepin 6aranay mozaem (CAPM) — Oyi1 KOMIaHUSIHBIH MEHIITIKTI KalTUTaIbIHBIH
KYHBIH (KOp KaiTapbhIMbl) aHBIKTAY YIIiH KOJMaHbUaThiH oic. CAPM Mozeni KoMIaHUsHBIH
TOyeKell JeHIreiiH eCKepe OTBIPBII, KYTUIETIH KaliTapblM MOJIIIEPIeMECiH aHbIKTalIbl )KOHE
WHBECTHUIMSUTBIK MICTTIMICP KaObUIAay Ke31H/1e KOIIaHbUIaAbl. byl MOIeh KOMITAHUSTHBIH
KYHBIH JJUCKOHTTAy MeJIIIEpJIeMeCi apKbLIbl €CENTeY Ke31H/1e MaHbI3/Ibl POJI aTKapabl.

CAPM mopnedi (Capital Asset Pricing Model) — Oyi1 akTUBTIH KYTiIETiH KalTapbiM
MOJIIIEPJIEMECIH aHBIKTAY YIIIiH HApBIKTHIK Toyekel (0eTa K03 UIIMEHT1) MEH TOyEeKeCi3
KaliTapbIM MeJIepiaeMecid eckepeTid moaenb. CAPM Moeni mHBECTOPIIapAbIH aKTUBTIH
TOyeKeliHe OaliJIaHbICThI KaH 1Al KAaUTapbIMIbI KYTY KEPEKTIriH aHbIKTaHIbI.

CAPM wmopaeni Keneci HeTi3Ti 3JIeMEHTTEPACH TYPaJIbl:

o Tayekeici3z KaliTapbiM MeLIEpJIeMeci
e HapbIKTBHIK KaliTApbIM MeJILIEPJIEMECH
e bera ko3dppuunenti

CAPM wmopeniniH Heri3ri (opMyacer:
r = R.Jr | 3 * (Rm er)

MyHaafb!:

T — aKTUBTIH KYTINETIH KaWTapbiM MenLwwepaeMeci
R — Tayekencis KaiiTapbiM Menwepaemeci

3 — aKTUBTIH HapbIKTLIK TayeKeniH enwentiH beta
Ko3bdULIMEHTI

R,,, — HapbIKTbIK KalTapbiM MenlwepaeMeci

R, — Ry - nHapbIKTblK Tayeken npemuacs (Risk

Premium)
CAPM mopneniHiH 3j1eMeHTTEpi

1. ToayekeJici3 KaiiTapbiM MeJIIEepJIeMeci
Toyekernciz KaTapbM MeJIIepiieMeci — OyJl HHBECTOPABIH TOYEKENCi3 aKTHBKE
(MbICaJbl, MEMJIEKETTIK OOJUralusiapFa) cajabIM XkKacay Ke3iHie KyTyre 00aThlH
KaiiTapeIM MeJIepiaemMeci. bys MenmepiaemMe 3KkoOHOMUKaIaFbl MHQIAIMS MeH Oacka Jia
TOYEKEIAEPICH TOYEJICi3 OOJIBIN CaHaIa IbI.

2. HapbIKTBIK KaiiTapbIM MeJilepJieMeci
HapbIKThIK KaliTapbiM MedIiepieMeci — Oyl OYKUT HapbIKThIH OpTalia KaiTapbiM
meduepaemeci. O akusuiap HHACKC] CUSKTHI HAPBIKTBHIK KOPCETKIIITEepre Heri3aemnel.
WuBecTopiap Oyl KOpCeTKIIITI HapbIKTaFbl OpTalia TaObICTBUIBIK PETIHAE MaliJalaHabl.

3. Bbera ko3¢ Ppuuuenti
bera koo punmenTi — 6yi1 aKTUBTIH HAPBIKTBIK TOYEKEIiH OJIIIeHTiH kepceTKinl. On
aKTUBTIH KalTapbIMbl MEH HapBIKTHIK KaliTapbIM apachbIHAaFbl KOPPESLHUSIHBI KOPCETE .



Erep 6era ko3 duumenti 1-neH xorapbl 00jca, aKTUBTIH TOYEKeNl HAPBIKTHIK
TOYEKeJIIeH JKOFaphl; erep 1-1eH TeMeH 0osica, ToyeKel TOMEH.

e [=I1: aKTUBTIH TOyeKeJ1 HAPBIKTHIK TOYCKENTe TEH.
e [>1: akTUBTIH TOyeKeJi HAPBIKTHIK TOYECKEIACH )KOFaphI.
e [<I: aKTUBTIH TOyeKeJl HAPBIKTHIK TOYCKEIICH TOMEH.

CAPM moaeiHiH apThIKIIBbLIBIKTAPbI MEH KeMIIiJIiKTepi
APTBIKIIBLIBIKTAPBI:

o Kapanaiibimaslibik: CAPM mopeni TYCiHIKTI koHE KOJJIaHyFa OHaid, ce0edi Tek
OipHeIIe HeTi3T1 KOpCeTKIMTEPi KaKeT eTe/l.

e HapbIKTBIK Toyeke/1i eckepy: bys1 Moieib HAPBIKTHIK TOYEKEINII €CKEPE OTBIPHIIL,
HaKThl KATapbIM MOJIIIEPJIEMECIH aHBIKTAMIbI.

e MHHBecTHIHMSJIBIK memimMaep yuriH Kojaiasi: CAPM Mozeni nHBeCTOpIIapFa akTUBTIH
TOYEKelliH eCKepill, MHBECTULIUSAIIBIK LIelIiMIep Kabbuiiayra MyMKiHAIK Oepei.

Kemmistikrepi:

o Bomxamaapra Toyeaaiiik: Mozens Toyekenciz KalTapbiM MeJIIIepiaeMeci, HApbIKTBIK
KalTapbIM MeJIIiepieMeci xkoHe 0eta K03 PUIIMEHTIHIH TYPhIC aHBIKTATYbIHA TOYEIII.

e Illekreydi koagany: CAPM Moeni Tek HapbIKTaFbl TOYSKEIIi ecKepei, ain 0acka
Toyekenaep (Mbicajbl, JUKBUATUIIK TOYEKell) eCKepLIMEn/Ii.

e HapbIKTBIH THiIMALTITIHE TOYyeAiTiK: MOIeTh HAPBIKTHIH TOJBIK THIMIUTITIH
OoJDKaIBI, a1 IIBIH MOHIH/IE HAPBIK opaibiM THiMI1 Ooa Oepmeii.

CAPM wmopeni kemeci >karaaiiap/a kui KOJIAaHbUIaIbL:

o KomnaHusiHbIH IMCKOHTTAY MoJIepeMeciH anbIKTay: DAF onicinae 6onamax
aKIa arFbIHJIapbIH AUCKOHTTAY YILIH.

o HuBectummsaiabik noprdennai 6ackapy: MHBecTopiap HHBECTULUIIBIK TOPTdEbaeri
Op aKTHUBTIH TOYEKeJl JeHTel1H KoHE KalTapblM MOJIIIEPIEMECIH aHbIKTay YILiH.

o KoMnanusiHbIH Kap:KbUIBIK memimaepi: Kanuran KypbUIBIMBIH aHBIKTAY JKOHE
MHBECTUIMUIBIK XKo0anapabl Oaranay yIIiH.

CAPM wmogeni — Oyl akTUBTIH KYTUIETIH KalTapbIM MeJILIepIIeMEeCiH aHbIKTayFa )KoHe
WHBECTUIMSUIBIK MICITIMIEP KaObLIAay Ke31H 1€ TOYEeKEN/Il €CKepyre apHaJlFaH MaHbI3Ibl KypaJl.
Byt Moiens HapBIKTHIK TOyeKell AeHIeliH ecKepil, KOMIaHUSHbIH HeMece aKTUBTIH 911 KYHbIH
aHBIKTayFa KOMEKTECe/Il.

Meicanaap:

1. Tanceipma: KomnaHVAHbIH akuManapbiHbIH, KyTiNeTiH KakTapbiM meawepnemeciH CAPM mogenin
KonAaHa OTblpbiN ecenTer|i3. Tayekencis KaltapbiM Mealwepaemec (R_f) = 4%, HapbIKTbIK

KaWTapeiM Menwepaemeci (I,,) = 10%, an koMnaHuaHbiH beta KoabduumeHTi (F) = 1.2.



* Tayekencis kaiTapbiM Menwepnemeci (f1 ) = 4% (0.04)
* HapbIKTbIK KalTapbiM Menwepnemeci (F;,) = 10% (0.10)
» KomnaHuaHbiH 6eTa kosdduumenti (F) = 1.2

CAPM ¢popmynacht:
r=R;+Bx (Rm— Ry)
Ecenrey:
r=0.04+ 1.2 x (0.10 — 0.04)
r=0.04 1.2 x 0.06

r = 0.04 + 0.072 = 0.112 Hemece 11.2%
JKayan: KomnaHWaAHbIH akuMsanapbiHbIH KYTINETIH KalTapeliM menwepnemeci 11.2% Kypanapi.

2. Tanceipma: Erep koMnaHWAHbIH akuManapbiHbiH Kasipri HapblKTblk 6afackl 5,000 TeHre 6onca
XKIHe XbINAbIK KyTineTiH avsuaeHA menwepi 300 TeHre 6osca, akumaAHbIH Bomkamabl HaFackiH

CAPM MogeniHiH HaTUXeciHAe anbliHFaH KalTapbiM MesLlepaemeci apKblibl aHbIKTaHbI3.

* AKUWMAHBIH Kasipri HapbiKTeiK bafacel = 5,000 TeHre
e OKbLiablK KYTiNeTiH gnBuaeHs menwepi = 300 TeHre

e KyTineTiH KalTapbiM Menwepnemec (1) = 11.2% (0.112)
AKumaHbIH Bomkamabl 6afacbiH aHbIKTay dopmynacsl:

AKUWAHBIH, KYTINETIH KainTapbiMbl MeH AMBWAEHATI KO/AaHa OTbIPbIN, akLMAHbIH bonalwakTafsl

HafacbiH aHblKTayFa bonazbl:

MyHaafb!:
Py — akumanbiH, 6onxamasl 6afacel
D — Xbingbik KyTINeTiH AMBUAEHA

T — KYTINETIH KarTapbiM MelepieMeci



EcenTey:

300
T 0.112

Py = 2,678.57 Terre

0

Xayan: CAPM MozeniHiH HaTuxKeciHAe anbiHFaH KaiTapbiM MelepiemMeci HerisiHae akuMAHbIH

6omkamabl bafackl 2,678.57 TeHreHi Kypaiabl.



