III. előadás 
	
	Éves hozam (nominális)
	Éves hozam (reál)
	Hozam kincstári váltó felett

	Kincstári váltó
	3,6
	0,5
	0

	Államkötvény
	4,7
	1,7
	1,1

	Vállalati kötvény
	5,3
	2,4
	1,7

	Részvény
	12,1
	8,8
	8,5


rm = rf + kockázati díj

rf = kockázatmentes hozam 
Ha rf = 8%-ra nő, akkor rm = 8% + 8,5% = 16,5% 
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Piaci kockézat




( = megmutatja, hogy a részvény a piac egészéhez képest hogyan változtatja az árfolyamát. 
Harry Markowitz portfólió elmélete
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Hatékony portfóliók görbéje 
A legalacsonyabb kockázatú, legkisebb szórású portfóliók (A, B) 
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I. 
x = 50%
y = 50% 

rf = 5% 
(f = 0%

rs = 15% 
(s = 16% 

rI = x*rf + y*rs = 0,5*5 + 0,5*15 = 10% 
(I = x*(f + y*(s = 0,5*0 + 0,5*16 = 8% 

II. 
x = -100 
y = 200

rII = -1*5 + 2*15 = 25% 
(II = -1*0 + 2*16 = 32% 

Tőkepiaci árfolyamok modellje (CAPM) 

Az adott részvény várható hozama arányos a részvényhez tartozó (-val. 
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Részvény várható kockázati díja = (*piac várható kockázati díja 

r-rf = ((rm-rg) 

ATP Arbitrázs árfolyamok modellje 
r-rf = b1 (r1faktor – rf) + b2 (r2faktor – rf) + …….

r1faktor = 1 faktorhoz kapcsolódó kockázati díj 
b1 = súlyozás 
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r = rf + ( projekt * (rm-rf) 

1. 

Eszközérték (A) = 100 
Saját tőke (E) = 60 

Idegen tőke (D) = 40 

rD = 8%
rE = 15% 

rA = (D/A) * rD + (E/A)*rE = (40/100)*8 + (60/100)*15 = 12,2% 
2. 

E = 70

D = 30 
rD = 7,3 
rE = ? 

(30/100)*7,3 + (70/100)*rE = 12,2%    ( rE = 14,3% 
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