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Êîìïüþòåðíîå ìîäåëèðîâàíèå â ïàêåòå Excel îäíîéçàäà÷è äëÿ äèíàìè÷íîãî óïðàâëåíèÿ ïîðòôåëüíûõèíâåñòèöèéË. Ì. ÌàìåäîâàÀííîòàöèÿ. Â ðàáîòå ñ ïîìîùüþ ïàêåòà Excel èññëåäóåòñÿ îïòèìàëüíàÿ ñòðóêòóðàïîðòôåëÿ, ñîñòîÿùåãî èç òðåõ âèäîâ óñëîâíî âûáðàííûõ öåííûõ áóìàã ñ ìèíèìàëüíûìðèñêîì è îãðàíè÷åííîé äîõîäíîñòüþ. Ïðîâåäåí äèíàìè÷åñêèé àíàëèç ïðèíÿòèÿ îïòèìàëüíûõèíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé.Êëþ÷åâûå ñëîâà: öåííûå áóìàãè, ðèñê, äîõîäíîñòü.2000 Mathematics Subject Classi�cations: 91G10, 97N80

Ïîðòôåëü öåííûõ áóìàã � ýòî îïðåäåëåííûì îáðàçîì ïîäîáðàííàÿ ñîâîêóïíîñòüîòäåëüíûõ âèäîâ öåííûõ áóìàã ñ öåëüþ ôîðìèðîâàíèÿ åäèíîé èíâåñòèöèîííîéñòðóêòóðû, ñáàëàíñèðîâàííîé ñ òî÷êè çðåíèÿ ðèñêà, îæèäàåìîé äîõîäíîñòè èëèêâèäíîñòè [1]. Ñòðóêòóðà ïîðòôåëÿ � ýòî ñîîòíîøåíèå êîíêðåòíûõ âèäîâ öåííûõáóìàã â ïîðòôåëå.Â ìèðîâîé ïðàêòèêå áîëüøèíñòâî ïîðòôåëåé öåííûõ áóìàã ÿâëÿþòñÿñïåöèàëèçèðîâàííûìè ñðåäíå-äîëãîñðî÷íûìè àêòèâíûìè ïîðòôåëÿìè. Ñóùíîñòüàêòèâíîé ôîðìû ñîñòîèò â ïîñòîÿííîé ðàáîòå ñ ïîðòôåëåì öåííûõ áóìàã.Ïðè àêòèâíîé ôîðìå óïðàâëåíèÿ ïîðòôåëåì öåííûõ áóìàã áîëüøîå çíà÷åíèåïðèîáðåòàåò ëèêâèäíîñòü àêòèâîâ äëÿ ýôôåêòèâíûõ ïåðåðàñïðåäåëåíèé, à òàêæå âåñêîìèññèîííûõ èçäåðæåê ïðè ïðîâåäåíèè îïåðàöèé íà ðûíêå. Âûñîêàÿ äèíàìè÷íîñòüðàçâèòèÿ ðûíêà öåííûõ áóìàã âûçûâàåò íåîáõîäèìîñòü èõ ïîñòîÿííîé ïåðåîöåíêè ñó÷åòîì òåêóùåé ñòîèìîñòè ïîðòôåëÿ.Ïðîáëåìà óïðàâëåíèÿ ïîðòôåëåì ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ � âàæíàÿ èñëîæíàÿ çàäà÷à äëÿ ëþáîãî èíâåñòîðà, çàíèìàþùåãîñÿ óïðàâëåíèåì ôèíàíñîâûìèïîòîêàìè. Ðàöèîíàëüíûå ñïîñîáû ðåøåíèÿ ýòîé ïðîáëåìû òðåáóþò áûñòðîéîáðàáîòêè äîñòàòî÷íî áîëüøèõ îáúåìîâ èíôîðìàöèè. ×åì áûñòðåå áóäåò îáðàáîòàíàèíôîðìàöèÿ, ÷åì áîëüøèé îáúåì åå áóäåò ïðîàíàëèçèðîâàí, òåì ëó÷øå áóäóòôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû.http://www.jcam.azvs.az 50 c© 2011 JCAM All rights reserved.



Êîìïüþòåðíîå ìîäåëèðîâàíèå â ïàêåòå Excel îäíîé çàäà÷è ... 51Ðåàëèçàöèÿ ýòîé çàäà÷è òðåáóåò ÷åòêîé ôîðìàëèçàöèè, êàê ñàìîé çàäà÷èóïðàâëåíèÿ ïîðòôåëåì, òàê è ïîäõîäîâ ê åå ðåøåíèþ. Èíâåñòîð, îáëàäàÿ íåêîòîðûìíà÷àëüíûì êàïèòàëîì, ìîæåò ïîêóïàòü è ïðîäàâàòü ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû. Öåëüþÿâëÿåòñÿ ïîëó÷åíèå âîçìîæíî áîëüøåé ïðèáûëè îò ýòèõ îïåðàöèé ïðè íàèìåíüøåìðèñêå. Òàêîâà íåôîðìàëüíàÿ ïîñòàíîâêà çàäà÷è óïðàâëåíèÿ ïîðòôåëåì.Ââèäó òîãî,÷òî ôèíàíñîâûé ðûíîê îáëàäàåò íåêîòîðûìè ïîòåíöèàëüíûìè âîçìîæíîñòÿìè äëÿèçâëå÷åíèÿ ïðèáûëè, êàêèìè äèíàìè÷åñêèìè ñòðàòåãèÿìè èíâåñòèðîâàíèÿ äîëæåíïîëüçîâàòüñÿ èíâåñòîð, ÷òîáû èçâëå÷ü âñþ ïîòåíöèàëüíóþ âîçìîæíóþ äëÿ ðûíêàïðèáûëè, ñîõðàíÿÿ ìèíèìàëüíóþ ðèñêîâàííîñòü.Ïðîöåäóðà îïòèìèçàöèè äåíåæíûõ âëîæåíèé ïîçâîëÿåò íàõîäèòü îïòèìàëüíîåðàñïðåäåëåíèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ ñðåäè âîçìîæíûõ îáúåêòîâ èíâåñòèðîâàíèÿ.Âîïðîñû ôîðìèðîâàíèÿ îïòèìàëüíûõ ïîðòôåëåé èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâðàññìîòðåíû â ìíîãî÷èñëåííûõ ðàáîòàõ,ïîäðîáíûå àíàëèçû îñíîâíûõ ðåçóëüòàòîâ èëèòåðàòóðíûå óêàçàíèÿ êîòîðûõ äàíû â [2], [4], [5], [6], [7]. Â îñíîâå ýòèõ ðàáîò ëåæèòòåîðèÿ îïòèìàëüíîãî ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã Ã. Ìàðêîâèöà [3]. ßäðî ýòîé òåîðèè� òåîðåìà îá ýôôåêòèâíîì ìíîæåñòâå ïîðòôåëåé. Ïðè ýòîì èíâåñòîð âûáåðåò ñâîéîïòèìàëüíûé ïîðòôåëü èç ìíîæåñòâà ïîðòôåëåé, êàæäûé èç êîòîðûõ îáåñïå÷èâàåò:1) ìàêñèìàëüíóþ äîõîäíîñòü äëÿ íåêîòîðîãî óðîâíÿ ðèñêà;2) ìèíèìàëüíûé ðèñê äëÿ íåêîòîðîãî óðîâíÿ îæèäàåìîé äîõîäíîñòè.Â êà÷åñòâå õàðàêòåðèñòèêè äîõîäíîñòè èñïîëüçóþò îòíîøåíèå èçìåíåíèÿáëàãîñîñòîÿíèÿ èíâåñòîðà â êîíöå àíàëèçèðóåìîãî ïåðèîäà ê áëàãîñîñòîÿíèþ âíà÷àëå ïåðèîäà. Ìåðà ðèñêà îïðåäåëÿåòñÿ äèñïåðñèåé ïîðòôåëÿ. Ñîîòâåòñòâóþùèåìîäåëè ïîñòðîèòñÿ èç ñîîáðàæåíèé. Ïóñòü Xj- äîëÿ ñâîáîäíîãî êàïèòàëà èíâåñòîðà,ïðåäïîëàãàåìàÿ äëÿ âëîæåíèÿ â öåííûå áóìàãè ïîä íîìåðîì j, j=1, . . . n, ãäå n�êîëè÷åñòâî ðàçíûõ âèäîâ öåííûõ áóìàã. Ñîãëàñíî ýòîìó îïðåäåëåíèþ
n
∑

j=1

Xj = 1, (1)
Xj ≥ 0; j = 1, n. (2)Îòñþäà ñòðóêòóðà ïîðòôåëÿ èíâåñòèöèé áóäåò ïðåäñòàâëÿåòñÿ âåêòîðîì

(X1, . . . , Xj , . . . , Xn). Åñëè ñëó÷àéíóþ ýôôåêòèâíîñòü j -é öåííîé áóìàãè îáîçíà÷èòüçà Rj , ñëó÷àéíàÿ ýôôåêòèâíîñòü âûáðàííîé ñòðóêòóðû ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã Rpîïðåäåëèòñÿ ïî ôîðìóëå
Rp =

n
∑

j=1

RjXj .Åñëè èñïîëüçîâàòü ñâîéñòâà ìàòåìàòè÷åñêîãî îæèäàíèÿ Å ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí,òî ïîëó÷èòüñÿ ñëåäóþùàÿ çàâèñèìîñòü ìåæäó îæèäàåìîé ýôôåêòèâíîñòüþ Mpâûáðàííîé ñòðóêòóðû ïîðòôåëÿ è îæèäàåìîé ýôôåêòèâíîñòüþ îò êàæäîé öåííîéáóìàãè Mj , à èìåííî:
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Mp = E (Rp) =

n
∑

j=1

E(Rj)Xj =
n
∑

j=1

MjXj.Åñëè èçìåðÿòü îæèäàåìûé ðèñê îò âûáðàííîé ñòðóêòóðû èíâåñòèöèé äèñïåðñèåé
Vp(âàðèàöèåé ñëó÷àéíîãî ýôôåêòà ïîðòôåëÿ Rp îòíîñèòåëüíî Mp), òî íåîáõîäèìîðàññ÷èòàòü ìàòåìàòè÷åñêîå îæèäàíèå êâàäðàòà ýòîãî îòêëîíåíèÿ

Vp = E
[

(Rp −Mp)
2
]

=

n
∑

i=1

n
∑

j=1

E(Ri −Mi) (Rj −Mj)XiXj =

n
∑

i=1

n
∑

j=1

VijXiXj ,ãäå Vij = E((Ri −Mi) (Rj −Mj)) � êîâàðèàöèè ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí Ri è Rj .Îñíîâûâàÿñü íà ââåäåííûõ îáîçíà÷åíèÿõ, ïðîáëåìà îïòèìèçàöèè ïîðòôåëÿöåííûõ áóìàã ñâîäèòñÿ ê ñëåäóþùåé ìàòåìàòè÷åñêîé ìîäåëè:Íàéòè âåêòîð (X1, . . . ,Xj , . . . ,Xn), îáåñïå÷èâàþùèé ïðè âûïîëíåíèè óñëîâèé (1),(2) æåëàåìîå çíà÷åíèå Mp îæèäàåìîé ýôôåêòèâíîñòè ïîðòôåëÿ èíâåñòèöèé, ò.å.
n
∑

j=1

MjXj = Mp, (3)è ìèíèìèçèðóþùèé âàðèàöèþ ýôôåêòèâíîñòè ïîðòôåëÿ, èçìåðÿþùóþ ðèñê ïîëó÷èòüäîõîä ìåíüøå óðîâíÿ Mp

V p =

n
∑

i=1

n
∑

j=1

VijXiXj → min. (4)Åñëè ðåøåíèÿ çàäà÷è (1)-(4) X∗

j , j = 1, n, X∗

j ≥ 0, òî ýòî îçíà÷àåò ðåêîìåíäàöèþìîäåëè âëîæèòü äîëþ X∗

j îò èìåþùåãîñÿ êàïèòàëà â öåííûå áóìàãè j-ãî âèäà.Ðåàëüíûå ýôôåêòèâíîñòè (Rjt) j -é öåííîé áóìàãè â êàæäîì âðåìåííîì ïåðèîäå tèç ïðîøåäøèõ T ïåðèîäîâ ðàññ÷èòûâàþòñÿ ïî ôîðìóëàì
Rjt = (Cj,t+1 +Djt − Cjt) / Cjt; t=1,. . . ,T; j=1,. . . ,n; (5)ãäå Cjt�óñðåäíåííàÿ öåíà (êóðñ) j-é áóìàãè â ïåðèîäå t; Djt�äèâèäåíäû, ïîëó÷åííûåïî j-é áóìàãå â ïåðèîäå t.Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðàâèëàìè ñòàòèñòèêè âû÷èñëÿþòñÿ îöåíêè ìàòåìàòè÷åñêîãîîæèäàíèÿ (Mj) ýôôåêòèâíîñòè j-é öåííîé áóìàãè è îöåíêó êîâàðèàöèé (Vij) ìåæäói-é è j-é öåííûìè áóìàãàìè ïî ñëåäóþùèì ôîðìóëàì:

Mj =

(

∑T
t=1

Rjt

)

T
; (6)

Vij =

(

∑T
t=1

(Rit −Mi) (Rjt −Mj)
)

T − 1
. (7)



Êîìïüþòåðíîå ìîäåëèðîâàíèå â ïàêåòå Excel îäíîé çàäà÷è ... 53Äëÿ íàøåãî èññëåäîâàíèÿ ðàññìîòðèì ìàòåìàòè÷åñêóþ ïîñòàíîâêó çàäà÷èîïòèìèçàöèè ïîðòôåëÿ. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî èíâåñòîð ðàñïîëàãàåò èíôîðìàöèåé,îòðàæàþùåé äèíàìèêó êóðñîâ è âûïëà÷åííûõ äèâèäåíäîâ ïî àêöèÿì äâóõ âåäóùèõýìèòåíòîâ À , Â è Ñ çà äåñÿòü ïðîøåäøèõ ìåñÿöåâ. Êóðñ àêöèé íà íà÷àëî êàæäîãîìåñÿöà è ðàçìåð âûïëà÷åííûõ â êàæäîì ìåñÿöå äèâèäåíäîâ ïðèâîäÿòñÿ â òàáëèöå 1:Òàáëèöà 1.

Äîïóñòèì, ÷òî öåíà ïðîäàæè àêöèé À, Â, Ñ íà íà÷àëî ïðåäñòîÿùåãî ìåñÿöàñîñòàâëÿåò ñîîòâåòñòâåííî 32,78; 60,66 è 110 ä.å. Â ðàñïîðÿæåíèè èíâåñòîðà èìååòñÿêàïèòàë â ðàçìåðå 80 òûñ. ä.å., êîòîðûé îí ìîæåò èñïîëüçîâàòü äëÿ âëîæåíèéâ ýòè öåííûå áóìàãè. Åãî èíòåðåñóåò âîïðîñ, àêöèè êàêîãî ýìèòåíòà è â êàêîìêîëè÷åñòâå ñëåäóåò ïðèîáðåñòè ïî òåêóùåìó êóðñó ïðîäàæè, ÷òîáû ñ ìèíèìàëüíûìðèñêîì ïîëó÷èòü â ïðåäñòîÿùåì ìåñÿöå äîõîä îò ïîðòôåëÿ íå ìåíåå 51,36 % íàâëîæåííûé êàïèòàë. Öåëüþ èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ äèíàìè÷åñêàÿ ïîñëåäîâàòåëüíîñòüèíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé ïî îïðåäåëåíèþ ñòðóêòóðû ïîðòôåëÿ, ïðè ðåàëèçàöèèêîòîðûé èíâåñòîð ñìîæåò èçâëåêàòü îæèäàåìóþ ïðèáûëü îò ôèíàíñèðîâàíèÿ âóñëîâèÿõ ìèíèìàëüíî îãðàíè÷åííîãî ðèñêà èíâåñòèöèé.Ðåøåíèå ýòîé çàäà÷è â ñðåäå Excel ïðîâåäåì ïî íèæåñëåäóþùåìó ïëàíó [8].1. Ýêîíîìèêî-ñòàòèñòè÷åñêèé àíàëèç äàííûõ çàäà÷è:à) ââîä êóðñîâ öåííûõ áóìàã è äèâèäåíäîâ íà ðàáî÷èé ëèñò Excel;á) ðàñ÷åò ðÿäîâ ýôôåêòèâíîñòè äàííûõ öåííûõ áóìàã;â) ðàñ÷åò îöåíîê ñðåäíåé ýôôåêòèâíîñòè ïî êàæäîé áóìàãå;ã) ðàñ÷åò îòêëîíåíèé ýôôåêòèâíîñòè êàæäîé öåííîé áóìàãè îò ñâîåé ñðåäíåé;ä) ðàñ÷åò êîâàðèàöèè ñ èñïîëüçîâàíèåì ôóíêöèè Excel "Ñóììà ïðîèçâåäåíèé".2. Ñîñòàâëåíèå ìàòåìàòè÷åñêîé ìîäåëè îïòèìèçàöèè ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã.3. Îôîðìëåíèå èñõîäíûõ äàííûõ ìîäåëè íà ðàáî÷åì ëèñòå Excel.4. Ñîñòàâëåíèå êîìïüþòåðíîãî àíàëîãà ìàòåìàòè÷åñêîé ìîäåëè ñ ïîìîùüþíàäñòðîéêè Ïîèñê ðåøåíèÿ è âûïîëíåíèå ðàñ÷åòîâ ïî íåé.5. Ýêîíîìè÷åñêàÿ èíòåðïðåòàöèÿ ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ.Ïðåæäå âñåãî, ðàñïîëîæèì äàííûå ïî êóðñàì öåííûõ áóìàã è äèâèäåíäàì íàðàáî÷åì ëèñòå Excel, êàê ïîêàçàíî íà òàáëèöå 1.Äëÿ ðàñ÷åòà ïîìåñÿ÷íîé ðåàëüíîé ýôôåêòèâíîñòè áóìàã A, B, C èñïîëüçóåìôîðìóëû (5). Â ÿ÷åéêó Â11 çàïèøåì ôîðìóëó ðàñ÷åòà ýôôåêòèâíîñòè áóìàãè À
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â 1-ì ìåñÿöå =(C3+B4-B3)/B3 è ñêîïèðóåì åå íà ÿ÷åéêè C11:K11. Àíàëîãè÷íîðàññ÷èòûâàåì çíà÷åíèå ÿ÷ååê B12:K13 äëÿ äðóãèõ áóìàã.Äëÿ âû÷èñëåíèÿ îöåíêè ñðåäíåé ýôôåêòèâíîñòè öåííîé áóìàãè À â ÿ÷åéêó Å16 íàîñíîâå (6) ââåäåì ôîðìóëó =ÑÓÌÌ(B11:K11)/10. Ïîäîáíûå ôîðìóëû çàäàäèì äëÿáóìàã Â, Ñ, ñîîòâåòñòâåííî â ÿ÷åéêàõ F16 è G16.Äëÿ òîãî, ÷òîáû ðàññ÷èòàòü îöåíêè êîâàðèàöèé ìåæäó öåííûìè áóìàãàìè, ñëåäóåòíàéòè ïîìåñÿ÷íûå îòêëîíåíèÿ ðåàëüíîé ýôôåêòèâíîñòè êàæäîé öåííîé áóìàãè îòåå ñðåäíåé ýôôåêòèâíîñòè. Íàïðèìåð, äëÿ áóìàãè À â ÿ÷åéêó Â18 ââåäåì ôîðìóëó=Â11-$Å$16 ñ ïîñëåäóþùèì åå òèðàæèðîâàíèåì íà ìàññèâ Â18:Ê18. Àíàëîãè÷íîçàïîëíèì ÿ÷åéêè â äèàïàçîíå Â19:Ê20 äëÿ áóìàã Â è Ñ.Ïîñëå ýòîãî äëÿ ðàñ÷åòà êîâàðèàöèè V11, ñ èñïîëüçîâàíèåì (7) çàïèøåì âÿ÷åéêó Ñ23 ôîðìóëó =ÑÓÌÌÏÐÎÈÇÂ(B18:K18;B18:K18)/9 ñîîòâåòñòâåííî â ÿ÷åéêóD23=ÑÓÌÌÏÐÎÈÇÂ(B18:K18;B19:K19)/9. Òàêèì æå îáðàçîì çàïîëíèì ÿ÷åéêè E23,F23, G23, H23.Èñïîëüçóÿ ôîðìóëû (1)-(4), ñîñòàâèì ìîäåëü èíâåñòîðà äëÿ òðåõ âèäîâ àêöèé:Íàéòè X = (X1,X2,X3)Z=0,1249X1X1+2*0,017X1X2+2*0,0251X1X3+0,1313X2X2+2*0,0166X2X3+0,1321X3X3 → min.Îãðàíè÷åíèÿ ìîäåëè:
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0, 1609X1 + 0, 3415X2 + 0, 5759X3 ≥ 0, 5136;

X1 +X2 +X3 ≤ 1;

X1 ≥ 0; X2 ≥ 0; X3 ≥ 0.Çíà÷åíèå ÿ÷ååê B30:D30 áûëî ïîëó÷åíî ïóòåì êîïèðîâàíèÿ çíà÷åíèé ÿ÷ååêE16:G16. Â ÿ÷åéêó F30 ââåäåíà ôîðìóëà =ÑÓÌÌÏÐÎÈÇÂ($B$27:$D $27; B30:D30),êîòîðàÿ çàòåì áûëà ñêîïèðîâàíà â ÿ÷åéêó F31.Çíà÷åíèå öåëåâîé ÿ÷åéêè E33 çàäàåòñÿ ôîðìóëîé (4) è â ôîðìàòå Excel çàïèøåòñÿñëåäóþùèì îáðàçîì:=C23·B27�2+2·D23·B27·C27+2·E23·B27·D27+F23·C27�2+2·G23·C27·D27+H23·D27�2.Ñîñòàâèì êîìïüþòåðíûé àíàëîã ìîäåëè èíâåñòîðà äëÿ òðåõ àêöèé ñ ïîìîùüþíàäñòðîéêè Ïîèñê ðåøåíèÿ. Äëÿ ýòîãî âîéäåì â ìåíþ "Ñåðâèñ" è âûçîâåìäèàëîãîâîå îêíî Ïîèñê ðåøåíèé. Â ýòîì îêíå óñòàíîâèì îðèåíòàöèþ öåëåâîéÿ÷åéêè $Å$33 íà ìèíèìàëüíîå çíà÷åíèå. Äàëåå àêòèâèçèðóåì ïîëå Èçìåíèòü ÿ÷åéêè,ââîäèì $Â$27:$D$27 è äîáàâëÿåì îãðàíè÷åíèÿ:$B$27:$D$27≥0;$F$30≥$H$30;$F$31≤$H$31.Äëÿ îðãàíèçàöèè ïðåäñòîÿùåãî âû÷èñëèòåëüíîãî ïðîöåññà íàæìåì êíîïêóÏàðàìåòðûè çàäàäèì íåîáõîäèìûå óñòàíîâêè (óáåðåì ôëàæîê Ëèíåéíàÿ ìîäåëü,åñëè îí ïðèñóòñòâóåò, âìåñòî îòñóòñòâóþùåãî ìåòîäà Ôðàíêà-Âóëôà ñäåëàåì âûáîðìåæäó ìåòîäîì ñîïðÿæåííûõ ãðàäèåíòîâ è ìåòîäîì Íüþòîíà). Âåðíóâøèñü â îêíîÏîèñê ðåøåíèé, íàæìåì êíîïêóÂûïîëíèòü. Â ðåçóëüòàòå ðàáî÷èé ëèñò ïðèîáðåòåòâèä, ïðåäñòàâëåííûé íà òàáëèöå:Èç äèàïàçîíà B27:D27 ñëåäóåò ÷òî Õ1=0, Õ2=0,2658, Õ3=0,7342, à Zmin=0,087. Ýòîîçíà÷àåò, ÷òî èíâåñòîðó ñëåäóåò âëîæèòü 27% èìåþùåãîñÿ êàïèòàëà â àêöèè ýìèòåíòàÂ, 73% èìåþùåãîñÿ êàïèòàëà - â àêöèè ýìèòåíòà Ñ , à àêöèè ýìèòåíòà À ïðèîáðåòàòüíå íóæíî.Äàäèì ýêîíîìè÷åñêóþ èíòåðïðåòàöèþ ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ. Äëÿ òîãî, ÷òîáûðàññ÷èòàòü ñóììó âëîæåíèé â àêöèè êàæäîãî ýìèòåíòà, íåîáõîäèìî óìíîæèòüêàïèòàë, èìåþùèéñÿ ó èíâåñòîðà, íà äîëþ âêëàäà â êàæäûé âèä öåííîé áóìàãè.
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Â èòîãå, ïîëó÷èì, ÷òî:0,2658*80000=21264 ä.å. íàäî âëîæèòü â àêöèè Â;0,7342*80000=58736 ä.å. íàäî âëîæèòü â àêöèè Ñ.Íàéäåì êîëè÷åñòâî àêöèé, êîòîðîå ñëåäóåò ïðèîáðåñòè èíâåñòîðó ïî òåêóùåìóêóðñó ïðîäàæè, ÷òîáû ñ ìèíèìàëüíûì ðèñêîì ïîëó÷èòü â ïðåäñòîÿùåì ìåñÿöå äîõîäîò ïîðòôåëÿ íå ìåíåå 51,36% íà âëîæåííûé êàïèòàë. Â ïîðòôåëå äîëæíî áûòü:21264:60,66=351 àêöèé Â;58736:110=534 àêöèé Ñ. Ñïèñîê ëèòåðàòóðû[1] Ãëàçóíîâ Â.Í. Ôèíàíñîâûé àíàëèç è îöåíêà ðèñêà ðåàëüíûõ èíâåñòèöèé. Ì.:Ôèòñòàòèíôîðì, 1997.[2] Êàñèìîâ Þ.Ô. Îñíîâû òåîðèè îïòèìàëüíîãî ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã. Ì.: Ôèëèí,1998.[3] Óèëüÿì Ô Øàðï, Ãîðäîí Äæ. Àëåêñàíäð, Äæåôôðè Â. Áåéëè. Èíâåñòèöèè. Ì.:Èíôðà-Ì, 2007.[3] Îðóäæåâ Ý.Ã., Ìèðçîåâà À.Ð. Îïòèìèçàöèÿ ñòðóêòóðû ïîðòôåëÿ àêöèé. ÂåñòíèêÁàêèíñêîãî Óíèâåðñèòåòà, ñåðèÿ ôèç.-ìàòåì. íàóê, 2012, No. 1, ñ. 109-119.[4] Êî÷åòûãîâ À.À. Ôèíàíñîâàÿ ìàòåìàòèêà. Ðîñòîâ í /Ä.: Ôåíèêñ, 2004.[5] Áàðáàóìîâ Â.Å., Ãëàäêèõ È.Ì., ×óéêî À.Ñ. Ôèíàíñîâûå èíâåñòèöèè. Ì: Ôèíàíñûè ñòàòèñòèêà, 2003.[6] Øàïêèí À.Ñ., Øàïêèí Â.À. Ìàòåìàòè÷åñêèå ìåòîäû è ìîäåëè èññëåäîâàíèÿîïåðàöèé. Ì: Äàøêîâ è Ê., 2009.[7] ×èñòîâ Ä.Â. Ýêîíîìè÷åñêàÿ èíôîðìàòèêà. Ì: ÊÍÎÐÓÑ, 2010.Ë. Ì. ÌàìåäîâàÁàêèíñêèé Ãîñóäàðñòâåííûé Óíèâåðñèòåò, óë.Ç.Õàëèëîâà, 23, Az 1148, Áàêó, ÀçåðáàéäæàíE-mail: l.mamedova2807@gmail.comReceived 08 November 2014Accepted 29 November 2014


