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1. Наименование дисциплины 

Управление портфелем финансовых активов. 

 

2. Перечень планируемых результатов освоения образовательной про-

граммы (перечень компетенций) с указанием индикаторов их достижения и пла-

нируемых результатов обучения по дисциплине 

 

 
Код компе-

тенции 

Наименование 

компетенции 

Индикаторы достижения 

компетенции 

Результаты обучения  

(умения и знания), соотнесенные с 

компетенциями/индикаторами до-

стижения компетенции 

ПКН-3 Способность 

осуществлять 

сбор, обработку 

и статистиче-

ский анализ 

данных, приме-

нять математи-

ческие методы 

для решения 

стандартных 

профессио-

нальных фи-

нансово-эконо-

мических за-

дач, интерпре-

тировать полу-

ченные       

результаты 

1. Проводит сбор, обра-

ботку и статистический 

анализ данных для реше-

ния финансово-экономи-

ческих задач. 

Знать: статистический анализ дан-

ных для решения финансово-эконо-

мических задач 

Уметь: проводить сбор, обработку 

и статистический анализ данных 

для решения финансово-экономи-

ческих задач. 

2.Формулирует матема-

тические постановки фи-

нансово-экономических 

задач, переходит от эко-

номических постановок 

задач к математическим 

моделям. 

Знать: математические постановки 

финансово-экономических задач, 

переход от экономических поста-

новок задач к математическим мо-

делям 

Уметь: формулировать математи-

ческие постановки финансово-эко-

номических задач 

3. Системно подходит 

к выбору математиче-

ских методов и информа-

ционных технологий для 

решения конкретных фи-

нансово-экономических 

задач в профессиональ-

ной области. 

Знать: математические методы и 

информационные технологии 

Уметь: применять математические 

методы и информационные техно-

логии для решения конкретных фи-

нансово-экономических задач в 

профессиональной области. 

4. Анализирует резуль-

таты исследования мате-

матических моделей фи-

нансово-экономических 

задач и делает на их ос-

новании количественные 

и качественные выводы и 

рекомендации по приня-

тию финансово-эконо-

мических решений 

Знать: математические модели фи-

нансово-экономических задач 

Уметь: анализировать результаты 

исследования математических мо-

делей финансово-экономических 

задач 

ПКП-1 Способность 

выполнять про-

фессиональные 

обязанности в 

процессе теку-

щей деятельно-

сти институтов 

1.Демонстрирует выпол-

нение профессиональ-

ных обязанностей в про-

цессе текущей деятель-

ности финансово-кре-

дитных институтов, 

иных организаций раз-

Знать: деятельность финансово- 

кредитных институтов, и иных ор-

ганизаций различных отраслей эко-

номики, финансовых органов, пуб-

лично-правовых образований. 

Уметь: выполненять профессио-

нальные обязанности финансово-
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финансового 

рынка, финан-

совых департа-

ментов компа-

ний, эффек-

тивно органи-

зовывать их де-

ятельность, об-

ладая навыками 

решения про-

блем банков-

ского дела, фи-

нансов, эконо-

мики и бизнес-

аналитики 

личных отраслей эконо-

мики, финансовых орга-

нов, публично-правовых 

образований. 

кредитных институтах, иных орга-

низаций различных отраслей эко-

номики, финансовых органов, пуб-

лично-правовых образований. 

2. Проводит критический 

анализ, реализуемый в 

организациях финансо-

вых и кредитных услуг и 

разрабатывает новые, 

продвигая их на россий-

ском и международном 

финансовом рынке 

Знать: критический анализ, реали-

зуемый в организациях финансо-

вых и кредитных услуг 

Уметь: разрабатывать новые крити-

ческие анализы, и уметь продви-

гать  их на российском и междуна-

родном финансовом рынке 

3. Выполняет проектные 

и финансово-экономиче-

ские задачи в профессио-

нальной деятельности на 

основе навыков решения 

проблем банковского 

дела, финансов, эконо-

мики и бизнес-анали-

тики. 

Знать: проектные и финансово- 

экономические задачи в професси-

ональной деятельности 

Уметь: выполнять проектные и фи-

нансово-экономические задачи в 

профессиональной деятельности на 

основе навыков решения проблем 

банковского дела, финансов, эконо-

мики и бизнес-аналитики. 

ПКП-2 Способность 

готовить ин-

формационно-

аналитическое 

обеспечение 

деятельности 

банков и фи-

нансовых ин-

ститутов, орга-

низаций раз-

личных отрас-

лей экономики, 

разрабатывать 

прогнозы и 

планы, осу-

ществлять мо-

ниторинг, ана-

лиз и контроль 

за ходом их вы-

полнения 

1.Применяет современ-

ные методы анализа и 

оценки деятельности ор-

ганизаций, в том числе 

институтов финансового 

рынка для выявления 

тенденций их развития с 

учетом складывающейся 

макроэкономической си-

туации. 

Знать: современные методы ана-

лиза и оценки деятельности органи-

заций, в том числе институтов фи-

нансового рынка 

Уметь: выявлять тенденции разви-

тия современных методов анализа с 

учетом складывающейся макроэко-

номической ситуации. 

2.Демонстрирует  опре-

деление эффективных 

направлений развития 

финансово-кредитных 

институтов, иных орга-

низаций различных от-

раслей экономики на ос-

нове формирования про-

гнозов, стратегий и пла-

нов их деятельности. 

Знать: эффективные направления 

развития финансово-кредитных ин-

ститутов, иных организаций раз-

личных отраслей экономики 

Уметь: формировать прогнозы, 

стратегий и планов деятельности 

финансово- кредитных институтов. 

3.Демонстрирует умение     

осуществлять монито-

ринг реализации прогно-

зов, стратегий и планов 

деятельности институтов 

финансово-кредитной 

сферы, иных организа-

ций различных отраслей 

экономики и контроли-

ровать их выполнение. 

Знать: мониторинг реализации про-

гнозов, стратегий и планов деятель-

ности институтов финансово-кре-

дитной сферы 

Уметь: осуществлять мониторинг 

реализации прогнозов, стратегий и 

планов деятельности институтов 

финансово- кредитной сферы и 

уметь контролировать их выполне-

ние. 
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ПКП-3 Способность 

рассчитывать, 

анализировать 

и      интер-

претировать      

состояние и 

тенденции раз-

витии финансо-

вого рынка и 

осуществлять 

консультирова-

ние его участ-

ников, в том 

числе на основе 

зарубежного 

опыта 

1.Демонстрирует владе-

ние отдельными инстру-

ментами и методами 

финтеха для решения 

профессиональных задач 

на микро-и макроуровне, 

в том числе на уроне фи-

нансового рынка и от-

дельных его институтов 

Знать: инструменты и методы фин-

теха для решения профессиональ-

ных задач на микро-и макроуровне 

Уметь: рассчитывать, анализиро-

вать и      интерпретировать      

состояние и тенденции развитии 

финансового рынка и осуществлять 

консультирование его участников 

2.Демонстрирует пони-

мание сущности и при-

роды рисков денежно-

кредитной и финансовой 

сферы. 

Знать: сущность и природу рисков 

денежно-кредитной и финансовой 

сферы 

Уметь: рассчитывать, анализиро-

вать и      интерпретировать      

состояние и тенденции развитии 

финансового рынка 

3. Владеет методами ана-

лиза и оценки рисков де-

ятельности организаций, 

в том числе финансово-

кредитных и предлагает 

решения по их миними-

зации в контексте дости-

жения финансовой ста-

бильности, применяет 

финансовые инстру-

менты для минимизации 

потерь финансово-кре-

дитных институтов, 

иных организаций раз-

личных отраслей эконо-

мики, финансовых орга-

нов, публично-правовых 

образований 

Знать: методы анализа и оценки 

рисков деятельности организаций 

Уметь: применять финансовые ин-

струменты для минимизации по-

терь финансово-кредитных инсти-

тутов, иных организаций различ-

ных отраслей экономики. 

4.Демонстрирует знание 

зарубежного опыта регу-

лирования финансово-

кредитной сферы и ее ин-

ститутов в целях дости-

жения финансовой ста-

бильности и обеспечения 

экономического роста. 

Знать: зарубежный опыта регули-

рования финансово-кредитной 

сферы и ее институтов  

Уметь: достигать финансовой ста-

бильности и обеспечения экономи-

ческого роста. 

 

3. Место дисциплины в структуре образовательной программы 

 

Дисциплина относится к циклу профиля (элективный), части формируемой 

участниками образовательных отношений, профилю «Финансы и банковское дело» 

образовательной программы «Экономика и финансы» (Финансы и банковское дело) 

по направлению подготовки 38.03.01 Экономика. 
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4. Объем дисциплины(модуля) в зачетных единицах и в академических ча-

сах с выделением объема аудиторной (лекции, семинары) и самостоятельной ра-

боты обучающихся 

Таблица 1 

Очная форма обучения 

 

Вид учебной работы по дисциплине Всего 

(в з/е и часах) 

Семестр 6 

(в часах) 

Общая трудоемкость дисциплины 4 з.е./ 144 144 

Контактная работа - Аудиторные заня-

тия 

50 50 

Лекции 16 16 

Семинары, практические занятия 34 34 

Самостоятельная работа 94 94 

Вид текущего контроля Контрольная работа 

Вид промежуточной аттестации Зачет 

 

 

Очно-заочная форма обучения 

 

Вид учебной работы по дисциплине Всего 

(в з/е и часах) 

Семестр 7 

(в часах) 

Общая трудоемкость дисциплины 4 з.е./ 144 144 

Контактная работа - Аудиторные заня-

тия 

34 34 

Лекции 16 16 

Семинары, практические занятия 18 18 

Самостоятельная работа 110 110 

Вид текущего контроля Контрольная работа 

Вид промежуточной аттестации Зачет 

 

5. Содержание дисциплины, структурированное по темам (разделам) дисци-

плины с указанием их объемов (в академических часах) и видов учебных занятий 

5.1. Содержание дисциплины 

Тема 1. Инвестиционный процесс и его этапы 

Понятие инвестиционного процесса в управляющих компаниях. Выбор инвести-

ционной политики. Анализ и отбор финансовых активов (инструментов) для форми-

рования инвестиционных портфелей. Использование методов фундаментального и 

технического анализа для формирования и ротации (пересмотра) портфеля финансо-

вых активов. 

Тема 2. Формирование инвестиционного портфеля по критериям ожидаемой 

доходности и риска 

Использование статистического подхода для оценки рискованности вложений в 

акции. Доходность акции как случайная величина. Понятие доходности за период и 

риска за период. Логнормальное распределение цены акции.  
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Варианты определения ожидаемой доходности с учетом возможности (невоз-

можности) заимствования средств и (или) осуществления коротких продаж.  

Среднее квадратическое (стандартное) отклонение доходности как мера риска 

финансового инструмента. Коэффициент вариации. Взаимосвязь между доходно-

стями акций: ковариация доходности, коэффициент корреляции, положительная и от-

рицательная корреляции. Использование исторических данных для определения до-

ходности, риска, ковариации. Использование дополнительных (новых) моделей 

оценки волотильности (риска) актива. Экспоненциально взвешенная скользящая сред-

няя (EWMA).  

Варианты определения ожидаемого риска портфеля, состоящего из двух и более 

активов с разными значениями корреляции их доходности и минимальной диспер-

сией. 

Тема 3. Построение оптимального портфеля 

Концепция эффективного рынка. Подход Марковица к формированию оптималь-

ного портфеля и принятые им допущения. Функция полезности инвестора, инвести-

ционное решение как максимизация полезности. Кривые безразличия. Склонность к 

риску, коэффициент допустимости риска. Доходность и рискованность портфеля, веса 

активов, входящих в портфель.  

Процедура выбора оптимального портфеля. Эффективный набор портфелей. Эф-

фективная граница портфелей, состоящих из актива без риска и рискованного актива. 

Особенности формирования портфеля, состоящего из актива без риска и рискован-

ного актива. Кредитный и заемный портфели.  

Теорема отделения. Формирование рыночного портфеля при различии в ставках 

по займам и депозитам. 

Тема 4. Модели оценки доходности финансовых активов 

Модель оценки капитальных активов САРМ (Capital Assets Pricing Model), исход-

ные допущения, линия рынка капитала CML (Capital Market Line). Графическая ин-

терпретация CML. Теорема разделения. Рыночный портфель как оптимальный. 

Коэффициент бета актива. Зависимость ожидаемой доходности от коэффициента 

бета, линия рынка ценной бумаги SML (Security Market Line). Графическая интерпре-

тация. Коэффициент альфа актива. Модификации САPM для случаев: нулевой беты 

актива, неравенства ставки по займам и кредитам, выпуска облигационных займов. 

Тема 5. Однофакторные и многофакторные модели 

Рыночная (индексная) модель (модель Шарпа). Исходные допущения. Показа-

тели бета и альфа акции. Использование исторических данных для определения коэф-

фициентов бета и альфа акции. Графическая интерпретация рыночной модели. Систе-

матический и несистематический (специфический) риски, коэффициент детермина-

ции. Диверсификация портфеля.  

Однофакторные модели. Чувствительность модели к фактору.  

Многофакторные модели и принципы их построения. Модель Фамы и Френча.  

Арбитражная модель ценообразования (APT). Исходные допущения. Арбитраж-

ные портфели. Поведение инвесторов: максимизация доходности портфеля при сохра-

нении уровня рискованности и чувствительности к факторам.  

Реакция рынка: механизм ценообразования для финансового актива в модели 

APT. Уравнение ценообразования. Графическая интерпретация модели APT. 
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Тема 6. Параметрические модели VAR и ЕаR 

«Стоимость под риском» (Value-at-Risk): понятие, цели применения модели, ис-

ходные допущения. Горизонт VAR. Абсолютный и относительный VAR. Методы, ал-

горитм расчета и интерпретация результатов расчета VAR. Использование VAR-мо-

дели для оценки рыночного риска при наличии в портфеле одного и (или) более фи-

нансовых активов. Возможности использования для оценки других видов рисков.  

«Прибыли под риском» (Earnings at Risk): понятие, цели применения, и, отличия 

от VAR – модели. Методы расчетов и интерпретация полученных результатов. 

Тема 7. Стратегии управления инвестиционным портфелем 

Пассивные стратегии. Копирование индекса. Скольжение по кривой доходно-

сти. Иммунизация портфеля облигаций на основе показателей дюрации. Размещение 

и заимствование средств под форвардную ставку.  

Активные стратегии. Использование инструментов денежного рынка. Исполь-

зование кривой доходности. Хеджирование портфеля облигации с помощью показа-

телей дюрации и кривизны. Выбор актива при пересмотре портфеля. Комплексная 

оценка информации, поступающей на фондовый рынок, влияющая на курс ценной бу-

маги.  

Механические стратегии. Стратегия постоянной пропорции между классами 

финансовых активов. Стратегия диапазона. Стратегия плавающей пропорции. Стра-

тегия страхования портфеля. 

Тема 8. Оценка эффективности управления портфелем 

Оценка доходности портфеля. Периодическая доходность. Годовая ставка до-

ходности. Показатели эффективности управления портфелем, учитывающие риск. 

Расчет и интерпретация коэффициента Дженсена. Расчет и интерпретация коэффици-

ента Трейнора. Расчет и интерпретация коэффициента Шарпа. Индекс Модильяни.  

Показатели способности управляющего прогнозировать доходность активов и 

конъюнктуру рынка. Методика расчета коэффициента информированности. Особен-

ности расчета коэффициента информации. 

 

5.2. Учебно-тематический план 

Таблица 2 

очная форма обучения / очно-заочная форма обучения 
№ 

п/п 

Наименование 

тем (разделов) 

дисциплины 

Трудоемкость в часах Формы 

текущего 

контроля 

успеваемости Всего 

Контактная работа - Ауди-

торная работа 

Самостоя-

тельная 

 работа 
Об-

щая 
Лекции 

Семинары, 

практиче-

ские занятия 

1 2 3 4 5 6 7 8 

1 Инвестиционный 

процесс и его 

этапы 18/18 6/4 2/2 4/2 12/14 

Обсуждение во-

просов темы, ре-

зультатов само-

стоятельной ра-

боты 
2 Формирование 

инвестиционного 

портфеля по 

критериям 

18/18 7/4 2/2 5/2 11/14 

Обсуждение во-

просов темы, ре-

шение ситуаци-

онных заданий 
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ожидаемой 

доходности и 

риска 

3 Построение оп-

тимального 

портфеля 
18/18 6/4 2/2 4/2 12/14 

Презентация ре-

зультатов само-

стоятельной ра-

боты  
4 Модели оценки 

доходности 

финансовых 

активов 
18/18 6/4 2/2 4/2 12/14 

Обсуждение во-

просов темы, ре-

шение практико-
ориентирован-

ных задач 
5 Однофакторные 

и многофактор-

ные 

модели 
18/18 6/4 2/2 4/2 12/14 

Обсуждение во-

просов темы, ре-

зультатов само-

стоятельной ра-

боты 
6 Параметриче-

ские 

модели VAR и 

EaR 

18/18 6/4 2/2 4/2 12/14 

Презентация ре-

зультатов само-

стоятельной ра-

боты 
7 Cтратегии 

управления 

инвестиционным 

портфелем 

18/18 7/4 2/2 5/2 11/14 

Обсуждение во-

просов темы, ре-

шение ситуаци-

онных заданий 
8 Оценка 

эффективности 

управления 

инвестиционным 

портфелем 

18/18 6/6 2/2 4/4 12/12 

Обсуждение во-

просов темы, ре-

шение практико-  
ориентирован-

ных задач 
 В целом по дисци-

плине 
144/ 

144 
50/34 16/16 34/18 94/110 

Согласно учеб-

ному плану: кон-

трольная работа 

 

 

5.3. Содержание семинаров, практических занятий 

Таблица 3 

Наименование 

тем (разделов) 

дисциплины 

Перечень вопросов для обсуждения на семи-

нарских, практических занятиях, рекоменду-

емые источники из разделов 8,9 (указывается 

раздел и порядковый номер источника) 

Формы про-

ведения заня-

тий 

Тема 1. Инвести-

ционный 

процесс и его 

этапы 

1. Понятие инвестиционного процесса в портфельном 

управление 

2. В чем особенность каждого этапа инвестиционного 

процесса 

3. Содержание инвестиционной политики портфельных 

Управляющих 

Рекомендуемые источники  

из раздела 8: 1-8 

из раздела 9: 1,2,3,4 

1. Дискуссия 

2. Устные ответы 

3. Решение 

ситуационных за-

дач и тестов 

Тема 2. Формиро-

вание 

1. Использование статистического подхода для оценки 

рискованности вложений в акции 

1.Дискуссия 

2. Устные ответы 
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инвестиционного 

портфеля по 

критериям 

ожидаемой 

доходности и 

риска 

2. Доходность акции как случайная величина 

3.Понятие доходности и риска за период 

4. Варианты определения ожидаемого риска портфеля 

5. Варианты определения ожидаемой доходности порт-

феля 

Рекомендуемые источники  

из раздела 8: 1-8 

из раздела 9: 1,2,3,6,7 

3. Решение 

ситуационных за-

дач и тестов 

Тема 3. Построе-

ние оптимального 

портфеля 

1. Подход Марковца к формированию оптимального 

портфеля 

2. Доходность и риск портфеля, веса активов, входящих в 

портфель 

3. Процедура выбора оптимального портфеля 

4. Эффективная граница портфелей 

5. Особенность формирования портфеля, состоящего из 

актива без риска и рискованного актива. Кредитный и за-

емный портфели 

6. Теорема отделения 

Рекомендуемые источники  

из раздела 8: 1-8 

из раздела 9: 1,2,3,4,5,6,7 

1.Дискуссия 

2. Устные ответы 

3. Решение 

ситуационных за-

дач и тестов 

4. Презентация 

сформированных 

портфелей 

 

Тема 4. Модели 

оценки 

доходности 

финансовых 

активов 

1. Модель оценки капитальных активов САРМ 

2. Характеристика линии рынка капитала СМL. Графиче-

ская интерпретация 

3. Теорема отделения 

4. Коэффициент бета актива. Зависимость ожидаемой до-

ходности актива от стандартного отклонения и коэффици-

ента бета 

5. Линия рынка ценной бумаги (актива) SML. Графиче-

ская 

Интерпретация 

Рекомендуемые источники  

из раздела 8: 1-8 

из раздела 9: 1,2,3,4,5,6,7 

1. Дискуссия 

2.  Устные ответы 

3. Решение 

ситуационных за-

дач и тестов 

Тема 5. Однофак-

торные и 

многофакторные 

модели 

1. Однофакторные модели. Чувствительность модели к 

фактору 

2. Многофакторные модели и принципы их построения 

3. Общая характеристика модели Фамы и Френча 

4. Арбитражная модель ценообразования (АРТ). Исход-

ные допущения 

5. Арбитражные портфели и поведение инвесторов 

6. Механизм ценообразования для финансового актива в 

модели АРТ. Уравнение ценообразования 

Рекомендуемые источники  

из раздела 8: 1-8 

из раздела 9:,5,6,7 

1.Дискуссия 

2 .Устные ответы 

3.  Решение 

ситуационных за-

дач и тестов 

4. Презентация 

примеров 

многофакторных 

моделей 

Тема 6. Парамет-

рические 

модели VAR и 

EAR 

1. «Стоимость под риском (Value-at-Risk): понятие и цели 

применения 

2. Модели и горизонт VAR, исходные допущения 

3. Методы, алгоритм расчета и интерпретация результа-

тов 

расчета VAR 

1.Дискуссия 

2. Устные ответы 

3. Решение 

ситуационных за-

дач и тестов 
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4. Использование VAR-модели для оценки рыночного 

риска 

Рекомендуемые источники  

из раздела 8: 1-8 

из раздела 9: 3,4,5,6,7 

Тема 7. Стратегии 

управления 

инвестиционным 

портфелем 

1. Активные и пассивные стратегии, используемые в 

портфельном управлении 

2. Суть стратегии копирование индекса 

3. Суть стратегии иммунизации облигационного портфеля 

на основе показателей дюрации и кривизны 

4. Суть стратегии хеджирования производными инстру-

ментами 

5. Суть стратегии размещение и заимствование средств 

под форвардную ставку 

Рекомендуемые источники  

из раздела 8: 1-8 

из раздела 9: 1,2,5,6,7 

1.Дискуссия 

2. Устные ответы 

3. Решение 

ситуационных за-

дач и тестов 

4. Презентация 

примеров актив-

ных 

и пассивных 

стратегий 

портфельного 

управления 

Тема 8. Оценка 

эффективности 

управления 

портфелем 

1.Оценка доходности и риска портфеля 

2. Показатели эффективности управления портфелем, 

учитывающие риск и доходность финансовых активов 

3. Методика расчета и интерпретация коэффициентов: 

Шарпа, Трейнора и Дженсена 

4. Методика расчета и назначение индекса Модильяни 

Рекомендуемые источники  

из раздела 8: 1-8 

из раздела 9: 1,2,3,4 

1. Дискуссия 

2. Устные ответы 

3. Решение 

ситуационных за-

дач и тестов 

 

6. Перечень учебно-методического обеспечения для самостоятельной ра-

боты обучающихся по дисциплине 

6.1. Перечень вопросов, отводимых на самостоятельное освоение дисци-

плины, формы внеаудиторной самостоятельной работы 

Таблица 4 
Наименование тем (раз-

делов) дисциплины 

Перечень вопросов, отводимых на 

самостоятельное освоение 

Формы внеаудиторной само-

стоятельной работы 

Тема 1. Инвестиционный 

процесс и его этапы 

1.Чтение рекомендованной литера-

туры; 

2.Работа с конспектом лекции; 

3.Подготовка к тестам и дискуссии 

Работа с основной и дополни-

тельной литературой, интернет 

ресурсами 

Тема 2. Формирование 

инвестиционного 

портфеля по критериям 

ожидаемой доходности и 

риска 

1.Чтение рекомендованной 

литературы; 

2.Работа с конспектом лекции; 

3.Подготовка к тестам и дискуссии 

Подготовка опорных конспек-

тов, докладов 

Тема 3. Построение 

Оптимального портфеля 

1.Чтение рекомендованной 

литературы; 

2.Работа с конспектом лекции; 

3.Подготовка к дискуссии; 

Подготовка к решению задач и те-

стов с использованием встроенных 

программ EXCEL 

Подготовка сообщений к вы-

ступлению на семинаре 

Тема 4. Модели оценки 

доходности финансовых 

1.Чтение рекомендованной 

литературы; 

Работа с основной и дополни-

тельной литературой, интернет 
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активов 2.Работа с конспектом лекций; 

3.Подготовка к дискуссии; 

4.Подготовка к решению задач и 

тестам с использованием встроенных 

программ EXCEL 

ресурсами 

Тема 5. Однофакторные и 

многофакторные модели 

1.Чтение рекомендованной литера-

туры; 

2.Работа с конспектом лекций; 

3.Подготовка к дискуссии; 

3.Подготовка к решению задач и 

тестам с использованием встроенных 

программ EXCEL 

Подготовка сообщений к вы-

ступлению на семинаре 

Тема 6. Параметрические 
модели VAR и EAR 

1.Чтение рекомендованной 
литературы; 
2.Работа с конспектом лекций; 
3.Подготовка к дискуссии; 
4.Подготовка к решению задач и 
тестам с использованием 
встроенных программ EXCEL 

Работа с основной и дополни-

тельной литературой, интернет 

ресурсами 

Тема 7. Стратегии управ-

ления 

инвестиционным портфе-

лем 

1.Чтение рекомендованной 

литературы; 

2.Работа с конспектом лекций; 

3.Подготовка к тестам и дискуссии 

Подготовка опорных конспек-

тов, докладов 

Тема 8. Оценка эффектив-

ности 

управления портфелем 

1.Чтение рекомендованной 

литературы; 

2.Работа с конспектом лекций; 

3.Подготовка к тестам и дискуссии. 

Подготовка сообщений к вы-

ступлению на семинаре 

 

6.2. Перечень вопросов, заданий, тем для подготовки к текущему контролю 

(согласно таблице 2) 

Перечень вопросов для подготовки к контрольной работе: 

1. Принципы и методы формирования инвестиционного портфеля 

2. Методы определения ожидаемой доходности актива и портфеля в целом, с 

учетом заимствований и коротких продаж активов 

3. Методы определения ожидаемого риска актива и портфеля в целом, с учетом 

разнонаправленности корреляции доходности активов и минимальным уровнем их 

дисперсии 

4. Выбор рискованного портфеля 

5. Модель оценки стоимости активов и ее модификации 

6. Однофакторные модели Шарпа и Трейнора. Особенности их использования в 

практике портфельного управления 

7. Многофакторные модели (на примере моделей Фамы и Френча; арбитражной 

модели Росса.). Принципы построения и особенности использования в портфельном 

управлении 

8. Определение Эффективной границы и набора оптимальных портфелей 

9. Стратегии в управлении портфелем: общая характеристика и практика при-

менения 

10.Содержание активной стратегии: цели, задачи и основные инструменты, ис-

пользуемые в портфельном управлении 
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11. Содержание пассивной стратегии: цели, задачи и основные инструменты, 

используемые в портфельном управлении 

12. Механические стратегии: цели, задачи и основные инструменты, используе-

мые в портфельном управлении 

13. Параметрические модели VAR и EaR. Особенности расчетов и практиче-

ского использования в оперативном управлении портфелями 

14. Оценка эффективности управления портфелем 

15. Показатели эффективности управления портфелем 

16. Оценка способности управляющего прогнозировать доходность активов и 

конъюнктуру рынка 

17. Арбитражная модель ценообразования 

18. Инвестиционный процесс и его этапы 

19. Новые модели оценки волатильности актива и их использование в портфель-

ном управлении 

20. Функция полезности инвестора и кривые безразличия 

21. Рыночная (индексная) модель и ее использование в портфельном управле-

нии 

22. Хеджирование портфеля облигаций с помощью показателей дюрации и Кри-

визны 

23. Показатели способности управляющего прогнозировать доходность активов 

и конъюнктуру 

24. Методика расчета коэффициентов информированности и коэффициента ин-

формации. 

Критерии балльной оценки различных форм текущего контроля успеваемости со-

держатся в соответствующих методических рекомендациях кафедры. 

 

7. Фонд оценочных средств для проведения промежуточной аттестации обу-

чающихся по дисциплине 

Перечень планируемых результатов освоения образовательной программы (пере-

чень компетенций) с указанием индикаторов их достижения и планируемых результа-

тов обучения по дисциплине содержится в разделе 2. «Перечень планируемых резуль-

татов освоения образовательной программы (перечень компетенций) с указанием ин-

дикаторов их достижения и планируемых результатов обучения по дисциплине». 

 

Таблица 5 
Наименовании ком-

петенции 

Наименование 

индикаторов до-

стижения компе-

тенции 

Результаты обучения 

(умения и знания) соот-

несенные с индикато-

рами достижения компе-

тенции 

Типовые контрольные задания 

ПКН-3 Способность 

осуществлять 

сбор, обработку 

и статистиче-

ский анализ 

данных, приме-

1.Проводит сбор, обра-

ботку и статистический 

анализ данных для ре-

шения финансово-эко-

номических задач. 

Решение задач: 

1. Фондовый индекс включает 

15 акций. Стандартное откло-

нение доходности в расчете на 

год равно 0,41. Индекс копиру-

ется с помощью трех акций. 

Для этого портфель разбивают 
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нять математи-

ческие методы 

для решения 

стандартных 

профессиональ-

ных финансово-

экономических 

задач, интер-

претировать по-

лученные       

результаты 

на три подпортфеля по их од-

нородности. В каждом из них 

определяем акцию, которая 

наилучшим образом копирует 

характеристики портфеля (до-

ходность и риск), т.е. имеют 

риск и доходность ближе всего 

соответствующие риску и до-

ходности выбранного порт-

феля. Выбранные акции имеют 

следующие характеристики: 

стандартное отклонение доход-

ности первой акции равно 0,28, 

второй-0,30, третьей-0,34. Ко-

вариация доходностей первой 

и второй акции составляет 

0,028, первой и третьей-0,040, 

второй и третьей-0,037. Кова-

риация доходностей индекса с 

первой акцией составляет 0,05, 

со второй-0,08, с третьей-0,09. 

В задании требуется:  

а) На основании функции Ла-

гранжа найти удельные веса ак-

ций в копирующем портфеле, 

минимизирующего ошибку 

слежения (минимизирующего 

стандартное отклонение разно-

сти между доходностью фор-

мируемого портфеля и копиру-

емого индекса).  

б) По данным сайтов Московской 

фондовой биржи, или внебирже-

вого организатора торгов РТС вы-

брать соответствующие фондовые 

индексы, подобрать копирующие 

их состав акций и по аналогии с 

данной задачей построить опти-

мальный портфель.  

2.Формулирует матема-

тические постановки 

финансово-экономиче-

ских задач, переходит 

от экономических по-

становок задач к мате-

матическим моделям. 

Решение задач: 

1. Доходность шестимесячного 

ГКО составляет 9% годовых, 

пятимесячного-8,5%, одноме-

сячного-6%. Менеджер управ-

ляющей компании полагает, 

что кривая доходности в тече-

ние следующего месяца сохра-

нит восходящую форму, и до-

ходность пятимесячного ГКО 

составит 8,5%. Поэтому управ-

ляющая компания по договору 

займа привлекает средства на 

один месяц под 6% годовых на 

сумму 957000 руб. и покупает 
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на них 1000 шт. облигаций. Но-

минальная стоимость одной 

облигации равна 1000 руб. Те-

кущая стоимость одной обли-

гации на момент покупки рав-

нялась 957 руб., а общая стои-

мость ГКО составила 957000 

руб. Проанализировав кратко-

срочную макроэкономическую 

динамику финансового рынка, 

прогноз конъюнктуры мене-

джером оказался верным. Че-

рез месяц доходность ГКО с 

погашением через 5 месяцев 

составила 8,5%. Определить: 

а) сумму возврата, которую по-

лучит управляющая компания 

от продажи ГКО; б) сумму воз-

врата по займу;  

в) инвестиционный доход от 

данной операции  

3.Системно подходит к 

выбору математических 

методов и информаци-

онных технологий для 

решения конкретных 

финансово-экономиче-

ских задач в профессио-

нальной области. 

Решение задач: 

1. Номинал облигации 1000 

руб., купон равен 10%, выпла-

чивается один раз в год, время 

до погашения 4 года. Процент-

ная ставка одинакова для всех 

периодов времени и равна 10% 

годовых. Это означает, что 

кривая доходности парал-

лельна оси абсцисс на графике 

кривой доходности. Предпола-

гается, что в случае изменения 

процентных ставок в течение 

времени обращения облигации 

кривая доходности будет сме-

щаться параллельно. Купоны, 

получаемые по облигации, ре-

инвестируются под текущий 

процент. Определить: а) дюра-

цию Маколея; б) показать, что 

независимо от возможных ва-

риантов изменения процентной 

ставки (первый вариант = 0%, 

второй= +1%, третий = -1%) 

управляющий, если купит па-

кет таких облигаций по теку-

щей цене, а затем их продаст, 

то обеспечит себе доход по од-

ной облигации порядка 1395 

руб.  

4.Анализирует резуль-

таты исследования ма-

тематических моделей 

Решение задач: 
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финансово-экономиче-

ских задач и делает на 

их основании количе-

ственные и качествен-

ные выводы и рекомен-

дации по принятию фи-

нансово-экономических 

решений 

1. Портфель управляющего со-

стоит из пяти одинаковых об-

лигаций, которые погашаются 

через 8 лет. Номинал облига-

ции равен 1000 руб., купон 

12%, выплачивается один раз в 

год, текущая цена облигации 

составляет 1106,7 руб. Порт-

фель страхуется с помощью 

продажи четырехлетних обли-

гаций. Их номинал равен 1000 

руб. за одну шт. Купон равен 

10% и выплачивается раз в год, 

текущая цена равна номиналу. 

Кривая доходности по про-

гнозу должна смещаться парал-

лельно оси абсцисс. Дюрация 

Маколея четырехлетней обли-

гации равна 3,49 года, восьми-

летней-5,69 года. Определить 

какое количество четырехлет-

них облигаций следует продать 

управляющему, чтобы застра-

ховаться от неблагоприятного 

изменения стоимости порт-

феля.  

ПКП-1 Способность выпол-

нять профессио-

нальные обязанно-

сти в процессе теку-

щей деятельности 

институтов финан-

сового рынка, фи-

нансовых департа-

ментов компаний, 

эффективно органи-

зовывать их дея-

тельность, обладая 

навыками решения 

проблем банков-

ского дела, финан-

сов, экономики и 

бизнес-аналитики 

1.Демонстрирует вы-

полнениепрофессио-

нальных обязанностей в 

процессетекущей дея-

тельности финансово-

кредитных институтов, 

иных организаций раз-

личных отраслей эконо-

мики,финансовых орга-

нов, публично-право-

вых образований. 

Решение задач: 

1. В портфель входят 500 шт. 

облигаций номиналом 1000 

руб., купоны выплачиваются 

один раз в год. До погашения 

облигации остается 8 лет, ку-

пон 13%, доходность до пога-

шения 12%. Текущая стои-

мость облигации равна 1051,46 

руб., модифицированная дюра-

ция 6,08, кривизна равна 38,07. 

Управляющий хеджирует 

портфель с помощью трех об-

лигаций номиналом 1000 руб. 

До погашения первой облига-

ции остается 4 года, купон 

11%, доходность до погашения 

11%, текущая стоимость равна 

номиналу, модифицированная 

дюрация равна 3,19, кривизна 

равна 14,82. Вторая облигация 

погашается через 5 лет, купон 

равен 13%, доходность до пога-

шения 12%, цена равна 992,0 

руб., модифицированная дюра-

ция равна 3.78, кривизна соста-

вила 19,28. Третья облигация 

погашается через 10 лет, купон 
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равен 14%, доходность до пога-

шения 12%, цена равна 1113,0 

руб., модифицированная дюра-

ция равна 5,49, кривизна соста-

вила 44,26. Прогноз конъюнк-

туры финансового рынка пока-

зал , что кривая доходности бу-

дет смещаться параллельно оси 

абсцисс. Определить количе-

ство хеджирующих облигаций 

в портфеле, при условии, что 

стоимость хеджирующего 

портфеля должна остаться рав-

ной  

стоимости исходного порт-

феля управляющего.  

2.Проводит критиче-

ский анализреализуе-

мых в организациях фи-

нансовых и кредитных 

услуг и разрабатывает 

новые, продвигая их на 

российском и междуна-

родном финансовом 

рынке 

Решение задач: 

1. В портфель входят сто обли-

гаций номиналом 1000 руб., ку-

поны выплачиваются один раз 

в год. До погашения облигации 

остается 8 лет, купон 12%, до-

ходность до погашения 11%. 

Текущая стоимость облигации 

равна 1051,46 руб., модифици-

рованная дюрация 5,07, кри-

визна равна 39,05. Управляю-

щий хеджирует портфель с по-

мощью двух облигаций номи-

налом 1000 руб. До погашения 

первой облигации остается 4 

года, купон 10%, доходность 

до погашения 10%, текущая 

стоимость равна номиналу, мо-

дифицированная дюрация 

равна 3,17, кривизна равна 

13,72. Вторая облигация пога-

шается через 10 лет, купон ра-

вен 14%, доходность до пога-

шения 12%, цена равна 1113,0 

руб., модифицированная дюра-

ция равна 5,49, кривизна соста-

вила 44,26. Прогноз конъюнк-

туры финансового рынка пока-

зал , что кривая доходности бу-

дет смещаться параллельно оси 

абсцисс. Определить количе-

ство облигаций в хеджирую-

щем портфеле, чтобы иммуни-

зировать исходный портфель 

от неблагоприятных колебаний 

процентных ставок.  

3.Выполняет проектные Решение задач: 
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и финансово-экономи-

ческие задачи в профес-

сиональной деятельно-

сти на основе навыков 

решения проблем бан-

ковского дела, финан-

сов, экономики и биз-

нес-аналитики. 

1. Ожидаемая доходность ры-

ночного портфеля равна 20%, 

ставка без риска равна 10% го-

довых. Коэффициент бета ак-

ции компании Х относительно 

рыночного портфеля состав-

ляет 1,2, компании У – 0,8. 

Цена акции Х равна 15 руб., У 

– 23 руб. Инвестор ожидает, 

что через год цена акции Х со-

ставит 19 руб., акции У – 26,5 

руб. Дивиденды по акциям не 

выплачиваются. Определить, 

имеют ли акции по мнению ин-

вестора равноценную оценку 

или нет, с точки зрения их 

недооцененности (переоценен-

ности).  

Задание 2. По данным поис-

ково- информационной си-

стемы «Блумберг», сайтам: 

Межбанковской фондовой 

биржи, Московской межбан-

ковской валютной биржи и 

Биржи РТС выбрать два актива 

для формирования портфеля. 

Ожидаемую доходность ры-

ночного портфеля целесооб-

разно определить по измене-

нию значения фондового ин-

декса, куда должны войти вы-

бранные активы. Коэффици-

енты бета относительно рыноч-

ного портфеля необходимо 

определять по ретроспектив-

ным данным дисперсионно-ко-

вариационного анализа изме-

нения ценовой доходности 

двух активов и значений фон-

дового индекса, куда они вклю-

чены. Период наблюдения при-

нимается на уровне года, раз-

битый по месячным интерва-

лам. По ценовым графикам 

двух активов, используя мо-

дель «EWMA», определить 

прогнозное значение цены 

двух активов и на этой основе 

выявить имеют ли они равно-

весную оценку или не имеют.  

ПКП-2 Способность гото-

вить информаци-

онно-аналитическое 

1.Применяет современ-

ные методы анализа и 

оценки деятельности 

организаций, в том 

Решение задач: 

1. Курс доллара составляет 1 

долл.=28 руб., курс евро – 1 

евро=34 руб. Российский банк 
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обеспечение дея-

тельности банков и 

финансовых инсти-

тутов, организаций 

различных отраслей 

экономики, разраба-

тывать прогнозы и 

планы, осуществ-

лять мониторинг, 

анализ и контроль за 

ходом их выполне-

ния 

числе институтов фи-

нансового рынка для 

выявления тенденций 

их развития с учетом 

складывающейся мак-

роэкономической ситу-

ации. 

осуществил короткую продажу 

на спотовом рынке 280 тыс. 

долл. и 175 тыс. евро. Стан-

дартное отклонение курса дол-

лара к рублю в расчете на один 

день составляет 0,28%, евро к 

рублю – 0,32%. Коэффициент 

корреляции между курсами 

долл./руб. и евро./руб. равен 

0,65. Определить однодневный 

VAR портфеля с доверитель-

ной вероятностью 99%.  

2. По данным поисково- ин-

формационной системы 

«Блумберг», сайтам: Межбан-

ковской фондовой биржи, Мос-

ковской межбанковской ва-

лютной биржи и Биржи РТС 

произвести виртуальную про-

дажу двух валют в объемах не 

менее 300 тыс. долл. и 300 тыс. 

евро. Предварительно проана-

лизировать изменение курса 

доллара к рублю и курса евро к 

рублю за год. По результатам 

анализа определить стандарт-

ные отклонения двух валют к 

рублю, коэффициент корреля-

ции между их курсами и на 

этой основе рассчитать стан-

дартное отклонение  

доходности портфеля и одно-

дневный VAR с доверительной 

вероятностью 90%.  

2.Демонстрирует  

определение эффектив-

ных направлений разви-

тия финансово-кредит-

ных институтов, иных 

организаций различных 

отраслей экономики на 

основе формирования 

прогнозов, стратегий и 

планов их деятельно-

сти. 

Решение задач: 

1. В портфель управляющего 

предполагается включить ак-

ции трех компаний А, В, С со 

следующими характеристи-

ками. Ожидаемая доходность 

акции А составила 24%, акции 

В-16%, акции С-12%. Стан-

дартное отклонение доходно-

сти акции А составляет 14%, 

акции В-10%. акцииС-8%. Ко-

вариация доходностей акции А 

и В равна 14, акций Аи С-44,8, 

акций В и С-56. Ожидаемая до-

ходность портфеля принима-

ется на уровне 20%. Управляю-

щий, дополнительно провел 

макроанализ рынка акций и вы-

явил, что риск рыночного порт-

феля, куда входят три акции, 
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выраженный стандартным от-

клонением доходности фондо-

вого индекса, составил 1,2%. 

Доходность акций распреде-

лена нормально. Функция по-

лезности инвестора имеет 

квадратичную форму.  

В задании требуется опреде-

лить:  

а) оптимальную структуру 

портфеля методом Марковца, 

минимизирующую его общий 

риск;  

б) максимальные потери управ-

ляющего с доверительной ве-

роятностью 99%, если реализо-

вывать полученные решения 

по формированию оптималь-

ного портфеля на организован-

ном рынке ценных бумаг. В до-

верительном управлении 

управляющего находиться 100 

тыс. руб. Для выполнения дан-

ного пункта задания целесооб-

разно воспользоваться методо-

логией VAR – анализа и  

рассмотреть два сценария раз-

вития событий: оптимистич-

ный (в рамках однодневного 

VAR) и реалистичный ( в рам-

ках 10-дневного VAR). После 

проведения необходимых вы-

числений дать содержатель-

ную интерпретацию получен-

ным результатам.  

3.Демонстрирует уме-

ние     осуществлять 

мониторинг реализации 

прогнозов, стратегий и 

планов деятельности 

институтов финансово-

кредитной сферы, иных 

организаций различных 

отраслей экономики и 

контролировать их вы-

полнение. 

Решение задач: 

1. Портфель управляющего со-

стоит из трех активов, которые 

восприимчивы к двум факто-

рам риска. Ожидаемая доход-

ность первого фактора риска 

равна 15%, второго-12%, 

ставка без риска равна 10%. 

Коэффициенты чувствительно-

сти к факторам риска для пер-

вого актива равны соответ-

ственно 2 и 1,5, второго актива 

-1,25 и 0,60, третьего актива – 

1,5 и 0,9. Ожидаемая доход-

ность первого актива равна 

18%, второго-16%, третьего-

12%. При этом общая стои-

мость портфеля составляет 10 
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млн. руб. На долю первого ак-

тива приходится 10%, второго-

20% и третьего-70%. В задании 

требуется определить:  

а) можно ли получить арбит-

ражную прибыль;  

б) ожидаемую доходность ба-

зового, арбитражного и нового 

портфелей;  

в) равновесную ожидаемую до-

ходность первого, второго и 

третьего активов.  

ПКП-3 Способность рас-

считывать, анализи-

ровать и      интер-

претировать      

состояние и тенден-

ции развитии фи-

нансового рынка и 

осуществлять кон-

сультирование его 

участников, в том 

числе на основе за-

рубежного опыта 

1. Демонстрирует вла-

дение отдельными ин-

струментами и мето-

дами финтеха для реше-

ния профессиональных 

задач на микро-и макро-

уровне, в том числе на 

уроне финансового 

рынка и отдельных его 

институтов 

Решение задач: 

1. Портфель состоит из акций 

пяти компаний. Акции куп-

лены на суммы: P1=72 тыс. 

руб., Р2=91 тыс. руб., Р3=50 

тыс. руб., Р4=115 тыс. 

руб.,Р5=86 тыс. руб. Беты ак-

ций относительно изменения 

фондового индекса 

равны:β1=0,9; β2=0,6; β3=1,1; 

β4=1,2; β5=0,7. Стандартное 

отклонение доходности рыноч-

ного портфеля для одного дня 

составляет 1,3%. Определить 

однодневный VAR портфеля с 

доверительной вероятностью 

99%.  

2. Демонстрирует по-

нимание сущности и 

природы рисков де-

нежно-кредитной и фи-

нансовой сферы. 

Решение задач: 

1. Инвестор приобретает рис-

кованный актив А на 300 тыс. 

руб. и актив В на 200 тыс. руб. 

за счет собственных средств. 

Занимает 200 тыс. руб. под 12% 

годовых и покупает на 150 тыс. 

руб. актив А и на 50 тыс. руб. 

актив В. Ожидаемая доход-

ность актива А равна 20%, ак-

тива В – 15% годовых. Стан-

дартное отклонение доходно-

сти актива А в расчете на год 

составляет 14%, доходности 

актива В – 10%. Коэффициент 

ковариации доходностей акти-

вов равен 0,7. Определить, ка-

кую доходность инвестор мо-

жет получить через год с веро-

ятностью 95%.  

3. Владеет методами 

анализа и оценки рис-

ков деятельности орга-

низаций, в том числе 

финансово-кредитных и 

Решение задач: 

1. По данным поисково-инфор-

мационной системы «Блумб-

ерг», сайтам: Межбанковской 

фондовой биржи, Московской 
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предлагает решения по 

их минимизации в кон-

тексте достижения фи-

нансовой стабильности, 

применяет финансовые 

инструменты для мини-

мизации потерь финан-

сово-кредитных инсти-

тутов, иных организа-

ций различных отрас-

лей экономики, финан-

совых органов, пуб-

лично-правовых обра-

зований 

межбанковской валютной 

биржи и Биржи РТС:  

а) выбрать портфель, состоя-

щего из двух рискованных ак-

тивов, провести по ним диспер-

сионно-ковариационный ана-

лиз для определения ожидае-

мой доходности и коэффици-

ента ковариации; б) задать для 

них виртуальную сумму кре-

дита в произвольной пропор-

ции и ставкой процента; в) 

определить ожидаемую доход-

ность портфеля через год с ве-

роятностью 95%.  

4.Демонстрирует зна-

ние зарубежного опыта 

регулирования финан-

сово-кредитной сферы 

и ее институтов в целях 

достижения финансо-

вой стабильности и 

обеспечения экономи-

ческого роста. 

Решение задач: 

1. В портфель предполагается 

включить три акции, исходя из 

следующих условий: Стандарт-

ное отклонение доходности 

первой акции равно 0,13, вто-

рой 0,14, третьей 0,12; Ковари-

ация доходностей первой и 

второй акции равно 0,046, пер-

вой и третьей 0,048, второй и 

третьей 0,050. Доходность пер-

вой бумаги равна 12%, 

втрой13%, третьей15%. Ожи-

даемая доходность портфеля 

равна 18%. Определить опти-

мальные пропорции (доли) ак-

ций, включаемые в портфель, 

минимизирующие его общий 

риск?  

2. По данным поисково-инфор-

мационной системы «Блумб-

ерг», сайтам: Межбанковской 

фондовой биржи, Московской 

межбанковской валютной 

биржи и Биржи РТС выбрать 

портфель, состоящего из трех 

рисковых активов. Провести по 

ним дисперсионно-ковариаци-

онный анализ, с целью расчета 

показателей риска и ожидае-

мой доходности по каждому из 

активов и портфеля в целом. 

По результатам анализа, ис-

пользуя модель Марковца, 

определить оптимальные про-

порции (доли) акций, включае-

мые в портфель, минимизиру-

ющие его общий риск?  
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Вопросы для подготовки к зачету: 

1. Понятие инвестиционного процесса в управляющих компаниях. Выбор 

инвестиционной политики. 

2. Анализ и отбор финансовых активов для формирования инвестиционного 

портфеля. 

3. Использование методов фундаментального анализа для формирования и ро-

тации инвестиционного портфеля. 

4. Использование методов технического анализа в портфельном управлении ак-

тивами. 

5. Ожидаемая доходность актива: исторический и вероятностный подходы к 

расчетам. 

6. Ожидаемая доходность портфеля при возможности заимствования средств и 

коротких продаж. 

7. Ожидаемая доходность портфеля при использовании только заемных средств. 

8. Среднеквадратическое (стандартное) отклонение доходности как мера риска 

финансового инструмента. Коэффициент вариации. 

9. Взаимосвязь между доходностями акций: ковариация доходности, коэффици-

ент корреляции, положительная и отрицательная корреляции. 

10. Риск портфеля, состоящего из двух активов с корреляцией доходностей: +1, 

-1, 0. 

11. Риск портфеля, состоящего из двух активов с минимальной дисперсией. 

12. Ожидаемая доходность и риск портфеля, состоящего из нескольких активов. 

13. Использование новых моделей для оценки волотильности (риска) финансо-

вого актива на примере экспоненциально взвешенной скользящей средней – EWMA. 

14. Концепция эффективного рынка. Подход Марковица к формированию опти-

мального портфеля и принятые им допущения. 

15. Функция полезности инвестора, инвестиционное решение как максимизация 

полезности. 

16. Характеристика кривых безразличия. Склонность к риску, коэффициент до-

пустимости риска. 

17. Доходность и рискованность портфеля, веса активов, входящих в портфель. 

18. Эффективное множество портфелей. Процедура выбора оптимального порт-

феля. 

19. Оптимизация портфеля, состоящего из двух рискованных активов, с учетом 

корреляции между ними (включая портфели, содержащие короткие позиции). 

20. Оптимизация портфеля, состоящего из рискованного и безрискового акти-

вов. 

21. Оптимизация кредитного и заемного портфелей. 

22. Исходные допущения модели оценки капитальных активов (САРМ). 

23. Линия рынка капитала CML (Capital Market Line). Графическая интерпрета-

ция CML. 

24. Теорема разделения. Рыночный портфель как оптимальный. Коэффициент 

бета актива. 

25. Зависимость ожидаемой доходности от коэффициента бета, линия рынка 

ценной бумаги SML (Security Market Line). Графическая интерпретация SML. 
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26. Модифицированные модели CAMP:а) ставка по займам и депозитам не 

равны; б) с нулевой бетой; в) версия для облигаций. 

27. Исходные допущения рыночная (индексная) модель управления портфелем 

(модель Шарпа). 

28. Рыночная модель Трейнора: исходные данные и допущения. 

29. Графическая интерпретация рыночной модели. 

30. Систематический и несистематический (специфический) риски, коэффици-

ент детерминации. 

31.Модель Шарпа как мера эффективности портфеля. 

32. Показатели бета и альфа акции. Использование исторических данных для 

определения коэффициентов бета и альфа акции. 

33. Существующие подходы к прогнозированию величины бета. 

34. Принципы построения многофакторных моделей. Чувствительность модели 

к факторам. 

35. Многофакторная модель Фамы и Френча. 

36. Арбитражная модель Росса (модель арбитражного ценообразования – АРТ.). 

37. Понятие, цели применения, исходные допущения модели определения "Сто-

имости под риском" (Value-at-Risk). 

38. Методы и интерпретация результатов расчета EAR. 

39. Использование VAR-модели для оценки рыночного риска (один финансовый 

актив, портфель финансовых активов) при осуществлении покупки и (или) короткой 

продажи актива. 

40. Пассивные стратегии и ее инструменты, используемые в портфельном 

управлении. 

41. Активные стратегии и ее инструменты, используемые в портфельном управ-

лении. 

42. Механические стратегии и ее инструменты, используемые в портфельном 

управлении. 

43. Определение фактической доходности без учета ротации портфеля (доход-

ность за период) и с учетом ротации – доходность на основе средней геометрической. 

44. Определение и содержательная интерпретация коэффициентов Шарпа, 

Трейнора и эффективности портфеля облигаций. 

45. Определение индекса Дженсена и его модификация. Интерпретация исход-

ных параметров и результатов расчетов. 

46. Показатели способности менеджера прогнозировать доходность активов и 

конъюнктуру рынка: определение коэффициентов информированности информации.  

Примеры практико-ориентированных заданий: 

1. В начале периода управления портфелем его стоимость была равна 10 млн. 

руб. Через два месяца она выросла до 12 млн. руб. В этот момент в портфель добавили 

2 млн. руб. Через три месяца его стоимость выросла до 15 млн. руб. И в это же время 

из портфеля изъяли 1 млн. руб. Еще через месяц его стоимость составила 16 млн. руб. 

Определить среднегодовую доходность портфеля за рассматриваемый период. 

2.  Фактическая доходность портфеля за рассматриваемый период составила 

34%. Средняя ставка без риска равна 12%. Стандартное отклонение доходности порт-

феля равна 16%. Бета портфеля составила 0,7. Определить эффективность управления 

портфелем по коэффициенту Шарпа. 
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3. Фондовый индекс включает пятнадцать акций. Стандартное отклонение до-

ходности индекса в расчете на год равно 0,32. Индекс копируется с помощью трех 

акций. Для этого портфель разбивают на три подпортфеля по их однородности. В каж-

дом из них определяем акцию, которая наилучшим образом копирует характеристики 

портфеля (доходность и риск), т.е. имеют риск и доходность ближе всего соответству-

ющие риску и доходности выбранного подпортфеля. Выбранные акции имеют следу-

ющие характеристики: стандартное отклонение доходности первой акции равно 0,28, 

второй-0,30, третьей-0,34. Ковариация доходностей первой и второй акции составляет 

0,028, первой и третьей-0,04, второй и третьей-0,037. Ковариация доходностей ин-

декса с первой акцией составляет 0,05, со второй-0,08, с третьей-0,09. В задании тре-

буется:  

А) На основании функции Лагранжа найти удельные веса акций в копирующем 

портфеле, минимизирующего ошибку слежения (минимизирующего стандартное от-

клонение разности между доходностью формируемого портфеля и копируемого ин-

декса. 

Б) По данным сайтов Московской фондовой биржи, или внебиржевого органи-

затора торгов РТС выбрать соответствующие фондовые индексы, подобрать копиру-

ющие их состав акции и по аналогии с предыдущей задачей построить оптимальный 

портфель.  

4. Доходность шестимесячного ГКО составляет 9% годовых, пятимесячного-

8,5%, одномесячного-6%. Финансовый менеджер страховой компании полагает, что 

кривая доходности в течение следующего месяца сохранит восходящую форму, и до-

ходность пятимесячного ГКО составит 8,5%. Поэтому страховая организация по до-

говору страхования привлекает средства на один месяц под 6% годовых на сумму 

956937,8 руб. и покупает на них 1000 шт. облигаций. Текущая стоимость ГКО равна 

956937,8 руб. Прогноз конъюнктуры менеджером оказался верным, и через месяц до-

ходность ГКО с погашением через 5 месяцев составила 8,5%.  

Определить: а) сумму возврата, которую получит страховая компания от про-

дажи ГКО; б) сумму возврата по займу; в) доход от данной операции. 

5. Номинал облигации 1000 руб., купон 10%, выплачивается один раз в год, 

время до погашения 4 года. Процентная ставка одинакова для всех периодов времени 

и равна 10% годовых. Это означает, что кривая доходности параллельна оси абсцисс 

на графике кривой доходности. Предполагается, что в случае изменения процентных 

ставок в течение времени обращения облигации кривая доходности будет смещаться 

параллельно. Купоны, получаемые по облигации, реинвестируются под текущий про-

цент. 

Определить: а) дюрацию Маколея; б) показать, что независимо от возможных 

вариантов изменения процентной ставки (первый вариант = 0%, второй = +1%;третий 

= -1%) инвестор, если купит данную облигацию по текущей цене и продержит ее в 

портфеле на срок, равный дюрации Маколея, а затем ее продаст, то обеспечит себе 

доход порядка1395 руб. 

6. Портфель инвестора состоит из пяти одинаковых облигаций, которые пога-

шаются через 8 лет. Номинал облигации равен 1000 руб., купон 12%, выплачивается 

один раз в год, текущая цена облигации составляет 1106,7 руб. Портфель страхуется 

с помощью продажи четырехлетних облигаций. Их номинал равен 1000 руб., купон 
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10%, выплачивается раз в год, текущая цена равна номиналу. Кривая доходности па-

раллельна оси абсцисс. Дюрация Маколея четырехлетней облигации равна 3,49 года, 

восьмилетней – 5,69 года. Определить какое количество четырехлетних облигаций 

следует продать, чтобы застраховаться от неблагоприятного изменения стоимости 

портфеля. 

7.В портфель входят сто облигаций номиналом 1000 руб., купоны выплачива-

ются один раз в год. До погашения облигации 8 лет, купон 12%, доходность до пога-

шения 11%, текущая стоимость облигации 1051,46 руб., модифицированная дюрация 

5,07, кривизна равна 39,05. Инвестор хеджирует портфель с помощью двух облигаций 

номиналом 1000 руб. До погашения первой облигации остается 4 года, купон 10%, 

доходность до погашения 10%, текущая стоимость равна номиналу, модифицирован-

ная дюрация равна 3,17, кривизна равна 13, 72. Вторая облигация погашается через 10 

лет, купон 14%, доходность до погашения 12%, цена 1113,0 руб., модифицированная 

дюрация равна 5, 49, кривизна составила 44,26. Предполагается, что кривая доходно-

сти будет смещаться параллельно.  

Определить количество хеджирующих облигаций в хеджируемом портфеле, 

чтобы иммунизировать исходный портфель от неблагоприятных колебаний процент-

ных ставок. 

8. В портфель входят сто облигаций номиналом 1000 руб., купоны выплачива-

ются один раз в год. До погашения облигаций остается 8 лет, купон 12%, доходность 

до погашения 11%, цена 1051,46 руб., модифицированная дюрация 5,07, кривизна 

равна 39,05. Инвестор хеджирует портфель с помощью трех облигаций номиналом 

1000 руб. До погашения первой облигации остается 4 года, купон 10%, доходность до 

погашения 10%, цена равна номиналу, модифицированная дюрация 3,17, кривизна 

13,72. До погашения второй облигации остается 5 лет, купон 10%, доходность до по-

гашения 10,2%, цена равна 992,46 руб., модифицированная дюрация 3,78, кривизна 

19,28. Третья облигация погашается через 10 лет, купон 14%, доходность до погаше-

ния 12%, цена 1113,0 руб., модифицированная дюрация 5,49, кривизна 44,26. Предпо-

лагается, что кривая доходности будет смещаться параллельно.  

Определить количество хеджирующих облигаций, при условии, что стоимость 

хеджирующего портфеля должна остаться равной стоимости исходного портфеля ин-

вестора. 

9. В портфель предполагается включить акции трех компаний А, В, С. Ожидае-

мая доходность акции А составила 24%, акции В-16%, акции С- 12%. Стандартное 

отклонение доходности акции А составляет 14%, акции В-10%, акции С-8%. Ковари-

ация доходностей акций А и В равна 14, акций А и С -44,8, акций В и С – 56. Ожида-

емая доходность портфеля принимается на уровне 20%.  

В задании требуется определить:  

А) оптимальную структуру портфеля методом Марковца, минизирующую его 

общий риск; 

Б) максимальные потери управляющего с доверительной вероятностью 99%, 

если реализовывать полученные решения по формированию оптимального портфеля 

на организованном рынке ценных бумаг. В доверительном управлении управляющего 

находится 100 тыс. руб. Для выполнения данного пункта задания целесообразно вос-

пользоваться методологией VAR – анализа и рассмотреть два сценария развития со-

бытий: оптимистичный и реалистичный. 
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Примеры тестовых заданий: 

1. Инвестиционная характеристика портфеля ценных бумаг основана на: 

 Степени риска; 

 Надежности ценных бумаг; 

 Доходности портфеля; 

 Соотношения дохода и риска. 

2. Стратегия управления портфелем, ориентированная на копирование фондо-

вого индекса, называется: 

 Активная стратегия; 

 Консервативная стратегия; 

 Механическая стратегия; 

 Пассивная стратегия. 

3.Если коэффициент бета больше единицы, что можно сказать о портфеле ак-

ций: 

 Портфель консервативный; 

 Портфель доходный; 

 Портфель агрессивный; 

 Портфель защитный. 

4.Какие цели преследует хеджирование портфеля ценных бумаг: 

 Получение наибольшего дохода при заданном уровне риска; 

 Распределение активов, минимизирующие риски; 

 Страхование от рисков неблагоприятного изменения цен на активы; 

 Страхование активов у страховщиков. 

 

8. Перечень основной и дополнительной учебной литературы, необходи-

мой для освоения дисциплины 

Нормативные акты 
1. "Гражданский кодекс Российской Федерации (часть первая)" от 30.11.1994 N 

51-ФЗ (ред. от 25.02.2022). 

2. "Налоговый кодекс Российской Федерации (часть первая)" от 31.07.1998 N 

146-ФЗ (ред. от 09.03.2022). 

3. Федеральный закон РФ от 26.12.1995 г. № 208-ФЗ «Об акционерных обще-

ствах)» (ред. от 25.02.2022). 

4. Федеральный закон РФ от 29.10.1998 г. № 164-ФЗ «О финансовой аренде (ли-

зинге) (ред. от 16.10.2017) 

5. Федеральный закон от 25.02.1999 г. № 39-ФЗ "Об инвестиционной деятельно-

сти в Российской Федерации, осуществляемой в форме капитальных вложений" (ред. 

от 30.12.2021) 

Основная литература 
6. Лукасевич, И. Я.  Финансовый менеджмент в 2 ч. Часть 2. Инвестиционная и 

финансовая политика фирмы : учебник и практикум для бакалавриата и магистра-

туры / И. Я. Лукасевич. — 4-е изд., перераб. и доп. — Москва : Издательство Юрайт, 

2019. — 304 с. — URL: https://ez.el.fa.ru:2428/bcode/438662 

 

 

https://ez.el.fa.ru:2428/bcode/438662
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Дополнительная литература  

7. Борисова, О. В.  Инвестиции в 2 т. Т. 1. Инвестиционный анализ : учебник и 

практикум для вузов / О. В. Борисова, Н. И. Малых, Л. В. Овешникова. — Москва : 

Издательство Юрайт, 2021. — 218 с. — URL: https://ez.el.fa.ru:2428/bcode/469191 

8. Основы портфельного инвестирования : учебник для бакалавриата и магистра-

туры / Т. В. Никитина, А. В. Репета-Турсунова, М. Фрёммель, А. В. Ядрин. — 2-е изд., 

испр. и доп. — Москва : Издательство Юрайт, 2019. — 195 с. — 

URL: https://ez.el.fa.ru:2428/bcode/436994 

 

9.Перечень ресурсов информационно-телекоммуникационной сети «Интер-

нет», необходимых для освоения дисциплины 

 

1. Фондовая биржа Российская торговая система www.rtsnet.ru 

2. Проект база финансовых знаний www.mirkin.ru 

3. Электронно-библиотечная система BOOK.RU http://www.book.ru 

4. Электронно-библиотечная система Znanium http://www.znanium.com 

5. Электронно-библиотечная система издательства «ЮРАЙТ» 

https://www.biblio-online.ru/ 

6. Электронная библиотека Финансового университета (ЭБ) http://elib.fa.ru/ 

7. Электронно-библиотечная система «Университетская библиотека ОН-

ЛАЙН» http://biblioclub.ru/ 

8. Деловая онлайн-библиотека Alpina Digital http://lib.alpinadigital.ru/ 

9. Научная электронная библиотека eLibrary.ru http:// elibrary.ru 

10. Электронная библиотека http://grebennikon.ru 

 

10.Методические указания для обучающихся по освоению дисциплины 

Наименование методических материа-

лов для обучающихся 

Год утвержде-

ния 

Местонахождение ма-

териала (ссылка на 

ИОП, информацион-

ный стенд ка-

федры/филиала, др.) 

Методические указания к лекциям 2021 http://www.fa.ru/fil/ufa/about

/ums/Pages/info.aspx 

Методические указания к практическим 

занятиям 

2021 http://www.fa.ru/fil/ufa/about

/ums/Pages/info.aspx 

Методические указания самостоятельной 

работе 

2021 http://www.fa.ru/fil/ufa/about

/ums/Pages/info.aspx 

Методические указания к контрольной ра-

боте  

2021 http://www.fa.ru/fil/ufa/about

/ums/Pages/info.aspx 

 

Рекомендации по подготовке к лекционным занятиям (теоретический курс)  

Изучение дисциплины требует систематического и последовательного накопле-

ния знаний, следовательно, пропуски отдельных тем не позволяют глубоко освоить 

предмет. Именно поэтому контроль над систематической работой студентов всегда 

находится в центре внимания преподавателей.  

Студентам необходимо:  

https://ez.el.fa.ru:2428/bcode/469191
https://ez.el.fa.ru:2428/bcode/436994
http://grebennikon.ru/
http://www.fa.ru/fil/ufa/about/ums/Pages/info.aspx
http://www.fa.ru/fil/ufa/about/ums/Pages/info.aspx
http://www.fa.ru/fil/ufa/about/ums/Pages/info.aspx
http://www.fa.ru/fil/ufa/about/ums/Pages/info.aspx
http://www.fa.ru/fil/ufa/about/ums/Pages/info.aspx
http://www.fa.ru/fil/ufa/about/ums/Pages/info.aspx
http://www.fa.ru/fil/ufa/about/ums/Pages/info.aspx
http://www.fa.ru/fil/ufa/about/ums/Pages/info.aspx
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 Перед каждой лекцией просматривать рабочую программу дисциплины, что 

позволит сэкономить время на записывание темы лекции, ее основных вопросов, ре-

комендуемой литературы;  

На отдельные лекции приносить соответствующий материал на бумажных но-

сителях, представленный лектором на портале или присланный на «электронный поч-

товый ящик группы» (слайды, таблицы, графики, схемы).  

Данный материал будет охарактеризован, прокомментирован, дополнен непо-

средственно на лекции;  

Перед очередной лекцией необходимо просмотреть по конспекту материал 

предыдущей лекции. При затруднениях в восприятии материала следует обратиться к 

основным литературным источникам.  

Если разобраться в материале опять не удалось, то обратитесь к лектору (по гра-

фику его консультаций) или к преподавателю на практических занятиях. 

 

 Рекомендации по подготовке к практическим (семинарским) занятиям  

Студентам следует: 

 а) приносить с собой рекомендованную преподавателем литературу на кон-

кретное семинарское занятие; 

 б) при подготовке к семинарским занятиям необходимо в первую обращаться 

к нормативным документам в области регулирования профессиональной деятельно-

сти на рынке ценных бумаг и методическим материалам по портфельному управле-

нию, основной и дополнительной литературе, рекомендованной программой и препо-

давателем курса;  

в) особое внимание следует уделять периодическим изданиям, где рассматрива-

ются актуальные вопросы портфельного управления финансовыми активами на фон-

довом рынке, при этом необходимо обращать внимание на дискуссионные вопросы. 

 При этом следует использовать источники за последние два-три года, так как 

проблемы, которые обсуждались на страницах экономических журналов ранее – сего-

дня уже могут быть не проблемой; 

 г) в начале занятий задать преподавателю вопросы по материалу, вызвавшему 

затруднения в его понимании и освоении при решении задач, заданных для самостоя-

тельного решения;  

д) в ходе семинара давать конкретные, четкие ответы по существу вопросов;  

е) на занятии доводить каждую задачу до окончательного решения, демонстри-

ровать понимание проведенных расчетов (анализа ситуаций), в случае затруднений 

обращаться к преподавателю.  

Студентам, пропустившим занятия (независимо от причин), не имеющие пись-

менного решения задач или не подготовившиеся к данному практическому занятию, 

рекомендуется не позже чем в 2- недельный срок явиться на консультацию к препо-

давателю и отчитаться по теме, изученной на пропущенном занятии. 

 Студенты, не отчитавшиеся по каждой не проработанной ими на занятиях теме 

к началу зачетной сессии, упускают возможность получить положенные баллы за ра-

боту в соответствующем семестре.  

Методические рекомендации по выполнению различных форм самостоятель-

ных домашних заданий.  
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Самостоятельная работа студентов включает в себя выполнение различного 

рода заданий, которые ориентированы на более глубокое усвоение материала изучае-

мой дисциплины. По каждой теме учебной дисциплины студентам предлагается пере-

чень заданий для самостоятельной работы.  

К выполнению заданий для самостоятельной работы предъявляются следующие 

требования: задания должны исполняться самостоятельно и представляться в установ-

ленный срок, а также соответствовать установленным требованиям по оформлению. 

 Студентам следует: 

 Руководствоваться графиком самостоятельной работы, определенным РПД;  

 Выполнять все плановые задания, выдаваемые преподавателем для самостоя-

тельного выполнения, и разбирать на семинарах и консультациях неясные вопросы;  

 Использовать при подготовке нормативные документы Финансового универ-

ситета, а именно, положений о реферате, эссе, контрольной работе, домашнем твор-

ческом задании, утвержденные приказом № 611/0 от 01 апреля 2014 года, положения 

о расчетно-аналитической работе, утвержденной приказом № 216/0 от 19 декабря 2013 

года (см. сайт Финансового Университета: на главной странице раздел «Наш универ-

ситет»; далее «Единая правовая база Финуниверситета»; подраздел «Методическая 

работа» - «Приказы Финуниверситета»), использовать методические рекомендации 

кафедры; 

  При подготовке к зачету параллельно прорабатывать соответствующие тео-

ретические и практические разделы дисциплины, фиксируя неясные моменты для их 

обсуждения на плановой консультации. 

 Методические рекомендации по подготовке к дискуссии  

Цели и задачи дискуссии как интерактивного метода обучения  

Учебный процесс, активно использующий интерактивные методы обучения, ор-

ганизуется с учетом включения в процесс исследования и познания всех студентов 

группы. При этом совместная коллективная деятельность означает, что каждый вно-

сит свой особый индивидуальный вклад, в ходе работы и обсуждения идет обмен иде-

ями, знаниями, способами деятельности.  

В основе интерактивных методов лежат принципы активности обучаемых, вза-

имодействия, использование группового опыта и обязательной обратной связи. Со-

здаваемая среда общения характеризуется взаимодействием участников, открыто-

стью, равенством аргументов, накоплением совместного знания, возможностью вза-

имного контроля и оценки. 

 Интерактивный – означает взаимодействовать, находиться в режиме диалога, 

беседы. Главное заключается в том, что интерактивные методы в отличие от актив-

ных, ориентированы на более широкое взаимодействие студентов не только с препо-

давателем, но и друг с другом и на доминирование активности студентов в процессе 

обучения. Место преподавателя на таких занятиях сводится к направлению деятель-

ности студентов на достижение целей занятия.  

Цель дискуссии как метода интерактивного метода обучения состоит в создании 

комфортных условий обучения, при которых студент и слушатель чувствует свою ин-

теллектуальную состоятельность, свою успешность. Именно это делает продуктив-

ным сам процесс обучения, дает знания и навыки, создает базу для работы по реше-

нию проблем после того, как обучение закончится. Дискуссия, как один из методов 
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интерактива, представляет собой целенаправленное обсуждение определенного кон-

кретного вопроса, которое сопровождается обменом идеями, мнениями, мыслями 

между студентами группы. Принципы работы на интерактивном занятии в форме дис-

куссии: Каждый участник дискуссии по любому вопросу имеет право на собственное 

мнение. Отсутствие прямой критике личности, критике может подвергнуться только 

идея. Все, что обсуждается и говорится во время дискуссии – не руководство к дей-

ствию, а информация к размышлению 

  

11. Перечень информационных технологий, используемых при осуществле-

нии образовательного процесса по дисциплине, включая перечень необходимого 

программного обеспечения и информационных справочных систем (при необхо-

димости) 

11.1. Комплект лицензионного программного обеспечения: 

Продукты компании Microsoft, включая ОС Windows и Office. 

 

11.2. Современные профессиональныебазы данных и информационные 

справочные системы 

Электронное периодическое издание Справочная Правовая Система Консуль-

тант Бюджетные организации: версия Проф. 

 

11.3 Сертифицированные программные и аппаратные средства защиты ин-

формации 

Сертифицированные программные и аппаратные средства защиты информации 

– не используются. 

 

12. Описание материально-технической базы, необходимой для осуществле-

ния образовательного процесса по дисциплине. 

Учебная аудитория для проведения всех видов занятий, предусмотренных про-

граммой бакалавриата, оснащенная оборудованием и техническими средствами обу-

чения. 


