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Ââåäåíèå

Àêòóàëüíîñòü òåìû. Íàä ïðîáëåìîé âûáîðà èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ

ðàáîòàþò ñ ñåðåäèíû XX-ãî âåêà. Ïîä ïîðòôåëåì ïîíèìàåòñÿ íàáîð èíâå-

ñòèöèé â öåííûå áóìàãè, îáðàùàþùèåñÿ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå. Â 1952 ã.

Ãàððè Ìàðêîâèö îïóáëèêîâàë ôóíäàìåíòàëüíóþ ðàáîòó, êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ

îñíîâîé ïîäõîäà ê èíâåñòèöèÿì ñ òî÷êè çðåíèÿ ñîâðåìåííîé òåîðèè ôîðìè-

ðîâàíèÿ ïîðòôåëÿ. Äîïóñòèì, èíâåñòîð â íàñòîÿùèé ìîìåíò âðåìåíè èìå-

åò êîíêðåòíóþ ñóììó äåíåã, êîòîðûå áóäóò èíâåñòèðîâàíû íà îïðåäåëåííûé

ïðîìåæóòîê âðåìåíè, íàçûâàåìûé ïåðèîäîì âëàäåíèÿ. Â êîíöå ïåðèîäà èíâå-

ñòîð ïðîäàåò öåííûå áóìàãè. Â íà÷àëüíûé ìîìåíò èíâåñòîð äîëæåí ïðèíÿòü

ðåøåíèå î ïîêóïêå êîíêðåòíûõ öåííûõ áóìàã, êîòîðûå áóäóò íàõîäèòüñÿ â

åãî ïîðòôåëå äî êîíå÷íîãî ìîìåíòà.Çàäà÷à ëþáîãî èíâåñòîðà � ýòî âûáðàòü

îïòèìàëüíûé ïîðòôåëü èç íàáîðà âîçìîæíûõ, èìåííî â ýòîì è çàêëþ÷àåò-

ñÿ àêòóàëüíîñòü òåìû äàííîé ðàáîòû è åå ïðàêòè÷åñêàÿ çíà÷èìîñòü.

Ðàáîòû ñ òåîðèåé ïîðòôåëüíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ àêòóàëüíû è ðàçðàáîòêè â

äàííûé ñôåðå èäóò äî ñèõ ïîð.

Öåëüþ áàêàëàâðñêîé ðàáîòû ÿâëÿåòñÿ ìîäåëèðîâàíèå ïîðòôåëåé

öåííûõ áóìàã ïðè ïîìîùè ìåòîäîâ ìàøèííîãî îáó÷åíèÿ è àíàëèç ïîëó÷åí-

íûõ ðåçóëüòàòîâ.

Îáúåêò èññëåäîâàíèÿ � ïîðòôåëè öåííûõ áóìàã.

Ïðåäìåò èññëåäîâàíèÿ äàííîé ðàáîòû � àíàëèç èçìåíåíèé îñíîâíûõ

õàðàêòåðèñòèê ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã ïðè èñïîëüçîâàíèè ïðåäâàðèòåëüíûõ

ïðåäñêàçàíèé èçìåíåíèé öåíû êàæäîãî àêòèâà ïåðåä ñîçäàíèåì ïîðòôåëÿ.

Äëÿ äîñòèæåíèÿ äàííîé öåëè íåîáõîäèìî ðåøèòü ñëåäóþùèå çàäà÷è:

1. Èçó÷åíèå òåîðèè ïîðòôåëåé è îñíîâíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîíÿòèé;

2. Ïîäáîð àêòèâîâ ïðè ïîìîùè ìåòîäà êëàñòåðèçàöèè;

3. Ñäåëàòü ïðåäñêàçàíèÿ öåí äëÿ êàæäîãî àêòèâà ñ ïîìîùüþ ìåòîäîâ ìà-

øèííîãî îáó÷åíèÿ;

4. Ïîñòðîåíèå ïàð ïîðòôåëåé öåííûõ áóìàã ñ è áåç èñïîëüçîâàíèÿ ïðåä-

ñêàçàíèé öåí àêòèâîâ;

5. Ïðîèçâåñòè ñðàâíåíèÿ ïîëó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ.
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Îñíîâíîå ñîäåðæàíèå ðàáîòû

Áàêàëàâðñêàÿ ñîñòîèò èç ââåäåíèÿ, 3 ðàçäåëîâ, çàêëþ÷åíèÿ, ñïèñêà èñ-

ïîëüçîâàííûõ èñòî÷íèêîâ è ïðèëîæåíèå.

Âî ââåäåíèè îáîñíîâûâàåòñÿ àêòóàëüíîñòü òåìû ðàáîòû è åå ïðàêòè-

÷åñêàÿ çíà÷èìîñòü, ôîðìóëèðóåòñÿ öåëü ðàáîòû è ñòàâÿòñÿ îñíîâíûå çàäà÷è.

Â ïåðâîì ðàçäåëå ââîäÿòñÿ îáùèå ïîíÿòèÿ è îïðåäåëåíèÿ ýêîíîìèêè.

Ïîíÿòèå ðèñêà, âèäû ðèñêîâ. Ðèñê � îäíî èç âàæíåéøèõ ïîíÿòèé,

ñîïóòñòâóþùèõ ëþáîé àêòèâíîé äåÿòåëüíîñòè ÷åëîâåêà. Âìåñòå ñ òåì ýòî îä-

íî èç ñàìûõ íåÿñíûõ è ìíîãîçíà÷íûõ ïîíÿòèé. Îäíàêî âî ìíîãèõ ñèòóàöèÿõ

ñóòü ðèñêà õîðîøî ïîíèìàåòñÿ è âîñïðèíèìàåòñÿ. Åãî ñîäåðæàíèå îïðåäåëÿ-

åòñÿ òîé êîíêðåòíîé çàäà÷åé, ãäå äàííûé òåðìèí èñïîëüçóåòñÿ.

Îáùåå ïîíÿòèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðèñêà ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü ñëåäóþ-

ùèì îáðàçîì:

ðèñê � ýòî âåðîÿòíîñòü èëè óãðîçà ïîòåðè ëèöîì èëè îðãàíèçàöèåé

÷àñòè ñâîèõ ðåñóðñîâ, ÷àñòè ñâîèõ äîõîäîâ, èëè ïîÿâëåíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ

ðàñõîäîâ.

Íàçîâåì íåêîòîðûå âèäû ðèñêîâ, ñâÿçàííûå ñ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëü-

íîñòüþ ÷åëîâåêà.

� Âàëþòíûé � ðèñê, ñâÿçàííûé ñ ðåçêèìè êîëåáàíèÿìè êóðñîâ âàëþò;

� Èíâåñòèöèîííûé � âîçíèêàåò çà ñ÷åò îáåñöåíèâàíèÿ èíâåñòèöèîííî-

ôèíàíñîâîãî ïîðòôåëÿ, ñîñòîÿùåãî èç ñîáñòâåííûõ è ïðèîáðåòåííûõ

öåííûõ áóìàã;

� Ðèñê ëèêâèäíîñòè � âîçíèêàåò çà ñ÷åò íåîæèäàííîãî èçìåíåíèÿ êðå-

äèòíûõ è äåïîçèòíûõ ïîòîêîâ;

� Ïðîèçâîäñòâåííûé � ñâÿçàí ñ âîçìîæíîñòüþ íåâûïîëíåíèÿ ôèðìîé

ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä çàêàç÷èêîì.

� Ðèñê ðàçîðåíèÿ � âåðîÿòíîñòü ñòîëü áîëüøèõ ïîòåðü, êîòîðûå íå ìî-

ãóò áûòü êîìïåíñèðîâàíû è âåäóò ê ðàçîðåíèþ êîíêðåòíîãî ëèöà èëè

îðãàíèçàöèè.

� Ðûíî÷íûé � ðèñêè, ñâÿçàííûé ñ âîçìîæíûì îáåñöåíåíèåì öåííûõ áó-

ìàã;

Ðèñêè òàêæå ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà:
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� äèíàìè÷åñêèå � îíè ñâÿçàíû ñ íåïðåäâèäåííûìè èçìåíåíèÿìè ñòîèìî-

ñòè îñíîâíîãî êàïèòàëà âñëåäñòâèå óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé, à òàêæå

ðûíî÷íûõ èëè ïîëèòè÷åñêèõ îáñòîÿòåëüñòâ;

� ñòàòè÷åñêèå � òàêèå ðèñêè ñâÿçàíû ñ âîçìîæíîñòüþ ïîòåðü ðåàëüíûõ

àêòèâîâ ïðè íàíåñåíèè óùåðáà ñîáñòâåííîñòè è ïîòåðü äîõîäîâ èç-çà

íåäååñïîñîáíîñòè îðãàíèçàöèè.

Àíàëèç ðèñêà êîíêðåòíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîåêòà îáû÷íî îñóùåñòâ-

ëÿåòñÿ â ñëåäóþùåé ïîñëåäîâàòåëüíîñòè:

� âûÿâëÿþòñÿ îáúåêòèâíûå è ñóáúåêòèâíûå ôàêòîðû, âëèÿþùèå íà ðèñê;

� ïðîèçâîäèòñÿ àíàëèç äàííûõ ôàêòîðîâ;

� äàåòñÿ îöåíêà ðèñêà ñ ïîçèöèé, îïðåäåëÿþùèõ ôèíàíñîâóþ ñîñòîÿòåëü-

íîñòü ïðîåêòà;

� óñòàíàâëèâàåòñÿ äîïóñòèìûé óðîâåíü ðèñêà;

� ïðîâîäèòñÿ àíàëèç îòäåëüíûõ îïåðàöèé ïî âûáðàííîìó óðîâíþ ðèñêà;

� ðàçðàáàòûâàþòñÿ ìåðîïðèÿòèÿ ïî ñíèæåíèþ ðèñêà.

Âûäåëÿþò äâà ïðèíöèïèàëüíî ðàçíûõ ïóòè, âåäóùèõ ê ñíèæåíèþ ðèñêà.

1-é ïóòü ñîñòîèò â êîìïåíñàöèè ðèñêîâ ñ ïîìîùüþ òàê íàçûâàåìûõ

ðèñêîâûõ ïðåìèé, êîòîðûå ïðåäñòàâëÿþò îñîáîé ðàçëè÷íîãî ðîäà íàäáàâêè (ê

öåíå, óðîâíþ ïðîöåíòíîé ñòàâêè, òàðèôó è ò.ä.), âûñòóïàþùèå â âèäå ¾ïëàòû

çà ðèñê¿.

2-é ïóòü çàêëþ÷àåòñÿ â óïðàâëåíèè ðèñêîì, êîòîðîå îñóùåñòâëÿåòñÿ

íà îñíîâå äèâåðñèôèêàöèè, ïðèåìîâ õåäæèðîâàíèÿ, çàêëþ÷åíèÿ ôîðâàðäíûõ

êîíòðàêòîâ, ïîêóïêè îïöèîíîâ, ñòðàõîâàíèÿ.

Èçìåðåíèå ðèñêîâ. Îïðåäåëèì êîëè÷åñòâåííóþ îöåíêó ðèñêà òîãî

èëè èíîãî äåéñòâèÿ ëèöà, ïðèíèìàþùåãî ðåøåíèå (ËÏÐ), èëè åãî ôèíàíñî-

âûõ îïåðàöèé.

Ñàìîå âàæíîå íàì íóæíî óìåòü ðàçëè÷àòü ðèñê è íåîïðåäåëåííîñòü.

Ýòî ëåãëî â îñíîâó îïðåäåëåíèÿ ðèñêà, äàííîãî Ô. Íàéòîì (1921). Èìåííî îí

ïðåäëîæèë ðàçëè÷àòü ðàèñ è íåîïðåäåëåííîñòü.

Ðèñê èìååò ìåñòî òîãäà, êîãäà íåêîòîðîå äåéñòâèå ìîæåò ïðèâåñòè ê

íåñêîëüêèì èñõîäàì ñ èçâåñòíûì ðàñïðåäåëåíèåì èõ âåðîÿòíîñòåé. Åñëè æå

ðàñïðåäåëåíèå âåðîÿòíîñòåé íåèçâåñòíî, òî ñèòóàöèÿ ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê

íåîïðåäåëåííîñòü.
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Ïðè òàêîì ïîäõîäå, åñëè ñèòóàöèÿ ïîçâîëÿåò åãî èñïîëüçîâàòü, ðèñê

èçìåðÿåòñÿ ñ ïîìîùüþ äèñïåðñèè èëè ñðåäíåêâàäðàòè÷íîãî îòêëîíåíèÿ ñëó-

÷àéíîé âåëè÷èíû ïîêàçàòåëÿ ýôôåêòèâíîñòè ïðèíèìàåìîãî ðåøåíèÿ îò îæè-

äàåìîãî. Â ïîëüçó âûáîðà ýòîãî ñïîñîáà ãîâîðèò òîò ôàêò, ÷òî ÷åì ìåíüøå

ðàçáðîñ (äèñïåðñèÿ) ðåçóëüòàòà ðåøåíèÿ, òåì îí áîëåå ïðåäñêàçóåì, òî åñòü

ðèñê ìåíüøå. Åñëè ðàçáðîñ ðàâåí íóëþ, òî ðèñê ïîëíîñòüþ îòñóòñòâóåò.

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî â ðåçóëüòàòå âûïîëíåíèÿ íåêîòîðîé ôèíàíñîâîé îïå-

ðàöèè âîçìîæíû n èñõîäîâ ñ âåðîÿòíîñòÿìè âîçíèêíîâåíèÿ pi è äîõîäíîñòÿìè

qi, i = 1, n. Òàêèì îáðàçîì, äîõîä îò ôèíàíñîâîé îïåðàöèè ÿâëÿåòñÿ ñëó-

÷àéíîé âåëè÷èíîé R. Åå ñðåäíèé îæèäàåìûé äîõîä, òî åñòü ìàòåìàòè÷åñêîå

îæèäàíèå ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû R, åñòü

mR = p1q1 + p2q2 + · · ·+ pnqn.

Äèñïåðñèÿ ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû R (äèñïåðñèÿ äàííîé îïåðàöèè) åñòü

D[R] =M [(R−mR)].

Ðèñêîì äàííîé îïåðàöèè áóäåì íàçûâàòü ñðåäíåêâàäðàòè÷íîå îòêëîíåíèå

ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû R

σR =
√
D[R].

Â êà÷åñòâå ïðèìåíåíèÿ êîëè÷åñòâåííîãî çíà÷åíèÿ ðèñêà ðàññìîòðèì âûáîð

íåêîòîðûì ËÏÐ îäíîãî èç äâóõ âàðèàíòîâ èíâåñòèöèé â óñëîâèÿõ ðèñêà.

Ïóñòü èìåþòñÿ äâà ïðîåêòà A è B, â êîòîðûå ËÏÐ ìîæåò âëîæèòü ñðåä-

ñòâà. Ïðîåêò A â îïðåäåëåííûé ìîìåíò â áóäóùåì äàåò ñëó÷àéíóþ âåëè÷èíó

ïðèáûëè RA. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî åå ñðåäíåå îæèäàåìîå çíà÷åíèå (ìàòåìàòè-

÷åñêîå îæèäàíèå) ðàâíî mA =M [RA] ñ äèñïåðñèåé D[RA] =M [(RA −mA)
2].

Äëÿ ïðîåêòà B ÷èñëîâûå õàðàêòåðèñòèêè ïðèáûëè RB êàê ñëó÷àéíîé âåëè-

÷èíû ñîîòâåòñòâåííî ðàâíû

mB =M [RB], D[RB] =M [(RB −mB)
2].

Ñðåäíåêâàäðàòè÷íûå îòêëîíåíèÿ ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí RA è RB ñîîòâåò-
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ñòâåííî ðàâíû

σA =
√
D[RA], σB =

√
D[RB].

Åñëè îêàçàëîñü, ÷òî èìååò ìåñòî îäèí èç ñëó÷àåâ:

1) mA ≤ mB, σA > σB;

2) mA < mB, σA ≥ σB,

òî ñëåäóåò âûáðàòü ïðîåêò B.

Åñëè æå èìåþò ìåñòî ñëó÷àè:

3) mA < mB, σA < σB;

4) mA > mB, σA > σB,

òî ðåøåíèå î âûáîðå ïðîåêòà çàâèñèò îò îòíîøåíèÿ ËÏÐ ê ðèñêó. Â

ïîñëåäíåì ñëó÷àå ïðîåêò A õàðàêòåðèçóåòñÿ áîëüøèì çíà÷åíèåì îæèäàåìîé

äîõîäíîñòè, îäíàêî îí áîëåå ðèñêîâàí. Â ñëó÷àå 3) äëÿ ïðîåêòà A ðèñê ìåíü-

øå, íî è îæèäàåìàÿ äîõîäíîñòü ìåíüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðîåêòîì B. Ñóáúåê-

òèâíîå îòíîøåíèå ê ðèñêó ñ ìàòåìàòè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ ìîæíî ó÷èòûâàòü

ñ ïîìîùüþ ôóíêöèè ïîëåçíîñòè äàííîãî ËÏÐ.

Äèâåðñèôèêàöèÿ. Äèâåðñèôèêàöèÿ êàïèòàëà, òî åñòü åãî ðàñïðåäå-

ëåíèå â ðàçëè÷íûå ôèíàíñîâûå îïåðàöèè, ÿâëÿåòñÿ ñàìûì ðàñïðîñòðàíåííûì

ñïîñîáîì ñíèæåíèÿ ðèñêà â èíâåñòèöèîííîì äåëå. Ïðèâåäåì â êðàòêîé ôîð-

ìå ìàòåìàòè÷åñêóþ îñíîâó ìåòîäà. Ïóñòü Q1, Q2, · · · , Qn � íåêîòîðûå ôè-

íàíñîâûå îïåðàöèè, òðåáóþùèå îäèíàêîâûõ âëîæåíèé, ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû

äîõîäíîñòè êîòîðûõ

{Ri}i=1,n âåäóò ñåáÿ íåçàâèñèìî. Îáîçíà÷èì ÷åðåç {mi}i=1,n è {σi}i=1,n � ñîîò-

âåòñòâóþùèå çíà÷åíèÿ îæèäàåìîé äîõîäíîñòè è ðèñêà ýòèõ îïåðàöèé. Ïðåä-

ïîëîæèì, ÷òî ó ËÏÐ åñòü âîçìîæíîñòü ðàñïðåäåëèòü ñâîé êàïèòàë, äîñòàòî÷-

íûé äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ òîëüêî îäíîé îïåðàöèè, â ðàâíûõ äîëÿõ â ôèíàí-

ñèðîâàíèè âñåõ îïåðàöèé, ïîëó÷àÿ âïîñëåäñòâèè è ñîîòâåòñòâóþùóþ ÷àñòü

äîõîäà îò êàæäîé îïåðàöèè. Ïîñêîëüêó ñëó÷àéíàÿ âåëè÷èíà äîõîäíîñòè îò

òàêîãî ñïîñîáà âëîæåíèÿ åñòü

R =
R1

n
+
R2

n
+ · · ·+ Rn

n
,

òî è åå îæèäàåìàÿ äîõîäíîñòü ÿâëÿåòñÿ ñðåäíèì àðèôìåòè÷åñêèì m = (m1+

+m2+· · ·+mn)/n îò îæèäàåìûõ äîõîäíîñòåé âñåõ îïåðàöèé. Òîãäà äèñïåðñèÿ
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ñëó÷àéíîé âåëè÷èíû R, ó÷èòûâàÿ íåçàâèñèìîñòü ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí Ri è Rj,

åñòü

D[R] =M [(R−m)2] = n−2M

( n∑
i=1

Ri −
n∑

i=1

mi

)2
 =

= n−2M

( n∑
i=1

(Ri −mi)

)2
 = n−2

n∑
i=1

n∑
j=1

M [(Ri −mi)(Rj −mj)] =

= n−2
n∑

i=1

M
[
(Ri −mi)

2
]
= n−2

n∑
i=1

σ2i .

Îòñþäà, åñëè îáîçíà÷èì ÷åðåç σ∗ ìàêñèìàëüíîå çíà÷åíèå èç {σi}i=1,n,

âûòåêàåò, ÷òî ðèñê îïåðàöèè ìîæíî îöåíèòü êàê

σ =
√
D[R] ≤ σ∗√

n

. Òàêèì îáðàçîì, ïîëó÷àåì âàæíûé âûâîä: ïðè óâåëè÷åíèè ÷èñëà íåçàâèñè-

ìûõ ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé îæèäàåìàÿ äîõîäíîñòü ñêîíñòðóèðîâàííîé íàìè

îïåðàöèè íàõîäèòñÿ íà óðîâíå ñðåäíåãî àðèôìåòè÷åñêîãî çíà÷åíèÿ îæèäà-

åìûõ äîõîäíîñòåé âñåõ îïåðàöèé, à åå ðèñê óìåíüøàåòñÿ, ñòàíîâÿñü ñêîëü

óãîäíî ìàëûì ÷èñëîì ïðè äîñòàòî÷íî áîëüøèõ n.

Äàííûé âûâîä íàçûâàåòñÿ ýôôåêòîì äèâåðñèôèêàöèè è ïðåäñòàâëÿåò

ðàçóìíîå ïðàâèëî ðàáîòû íà ôèíàíñîâîì è äðóãèõ ðûíêàõ. Ýòîò æå ýôôåêò

âîïëîùåí â íàðîäíîé ìóäðîñòè � ¾íå êëàäè âñå ÿéöà â îäíó êîðçèíó¿. Ïðèí-

öèï äèâåðñèôèêàöèè ãëàñèò, ÷òî íóæíî ïðîâîäèòü ðàçíîîáðàçíûå, íå ñâÿçàí-

íûå äðóã ñ äðóãîì îïåðàöèè. Òîãäà äîõîäíîñòü îêàæåòñÿ óñðåäíåííîé, à ðèñê

îäíîçíà÷íî óìåíüøèòñÿ.

Âî âòîðîì ðàçäåëå ïðèâîäèòñÿ òåîðèÿ ïî ïîñòðîåíèþ ïîðòôåëåé ñ

ïîëüçîâàíèåì àïïàðàòà òåîðèè âåðîÿòíîñòåé.

Â òðåòüåì ðàçäåëå çàáèðàåòñÿ îñíîâíûå ìîìåíòû èç ïðîãðàìì íà ÿçû-

êå Python è ìåòîäû ìàøêèíîãî îáó÷åíèÿ äëÿ ïîñòðîåíèÿ ïîðòôåëåé. Ðåàëè-

çóåòñÿ ÷èñëåííûé ýêñïåðèìåíò è ïðîâîäèòñÿ ïîñòðîåíèå âñåõ íåîáõîäè-

ìûõ ãðàôèêîâ äëÿ êàæäîãî íàéäåííîãî ïîðòôåëÿ, äåëàþòñÿ âñå íåîáõîäèìûå

âûâîäû.Äàííûå áåðóòñÿ íà âðåìÿíêîì ïðîìåæóòêå ñ 01.01.2015 ïî 01.01.2020
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ãîäà, à òàêæå ïðîâîäèòñÿ ïðîâåðêà ðåçóëüòàòîâ ñ èñïîëüçîâàíèåì ðàíåå íåèç-

âåñòíûõ äëÿ ïðîãðàììû äàííûõ âçÿòûõ ñ 02.01.2020 ïî 31.12.2021.

Ðàçáèåíèå öåííûõ áóìàã íà êëàñòåðû. Ïðè ðàáîòå ñ öåííûìè áó-

ìàãàìè ïåðåä èíâåñòîðàìè âîçíèêàåò âîïðîñ î âûáîðå îãðàíè÷åííîãî íàáîðà

èç îãðîìíîãî ìíîæåñòâà àêòèâîâ. Áåç ñìûñëà â ïîäáîðå íåëüçÿ âûáèðàòü

àêòèâû äëÿ ïîðòôåëÿ, òàê êàê ïîâûøàåòñÿ ðèñê ïîòåðü èç-çà ñõîæåãî ïîâå-

äåíèÿ àêòèâîâ â îäèíàêîâîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè. Äëÿ èçáåæàíèÿ ýòîãî

èñïîëüçóþò äèâåðñèôèêàöèþ äëÿ ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã.

Äëÿ ýòîãî áóäåì èñïîëüçîâàòü ìåòîä ìàøèííîãî îáó÷åíèÿ � k-means

clustering. K-means clustering � ýòî ìåòîä ìàøèííîãî îáó÷åíèÿ áåç ó÷èòå-

ëÿ. Îí ðàçáèâàåò ìíîæåñòâî ýëåìåíòîâ âåêòîðíîãî ïðîñòðàíñòâà íà çàðàíåå

èçâåñòíîå ÷èñëî êëàñòåðîâ k. Äåéñòâèå àëãîðèòìà òàêîâî, ÷òî îí ñòðåìèòñÿ

ìèíèìèçèðîâàòü ñðåäíåêâàäðàòè÷íîå îòêëîíåíèå íà òî÷êàõ êàæäîãî êëàñòå-

ðà. Íà êàæäîé èòåðàöèè ïåðåâû÷èñëÿåòñÿ öåíòð ìàññ äëÿ êàæäîãî êëàñòåðà,

ïîëó÷åííîãî íà ïðåäûäóùåì øàãå, çàòåì âåêòîðû ðàçáèâàþòñÿ íà êëàñòå-

ðû âíîâü â ñîîòâåòñòâèè ñ òåì, êàêîé èç íîâûõ öåíòðîâ îêàçàëñÿ áëèæå ïî

âûáðàííîé ìåòðèêå. Àëãîðèòì çàâåðøàåòñÿ, êîãäà íà êàêîé-òî èòåðàöèè íå

ïðîèñõîäèò èçìåíåíèÿ êëàñòåðîâ.

Äëÿ ðàáîòû ñ ýòèì àëãîðèòìîì íåîáõîäèìî çàðàíåå çíàòü êîëè÷åñòâî

êëàñòåðîâ k. Âûáîð îïòèìàëüíîãî k ìîæíî ïðîèçâîäèòü ðó÷íûì è àâòîìà-

òèçèðîâàííûì ñïîñîáîì. Ê ïåðâîìó ñïîñîáó îòíîñèòñÿ "ìåòîä ëîêòÿ"(Elbow

method). Ìåòîä ñîñòîèò èç ïîñòðîåíèÿ îáúÿñíåííîãî âàðèàíòà êàê ôóíêöèè

êîëè÷åñòâà êëàñòåðîâ è âûáîðà èçãèáà êðèâîé â êà÷åñòâå êîëè÷åñòâà êëàñòå-

ðîâ äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ.

Êî âòîðîìó ñïîñîáó îòíîñèòñÿ ìåòîä ïî íàõîæäåíèþ êîýôôèöèåíòà ñè-

ëóýòà (The Silhouette Coe�cient). Ñ ïîìîùüþ äàííîãî ñïîñîáà ìîæíî àâòîìà-

òè÷åñêè íàéòè êîýôôèöèåíò k. Íàõîæäåíèå êîýôôèöèåíòà ñèëóýòà. Êîýôôè-

öèåíò ñèëóýòà ðàññ÷èòûâàåòñÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì ñðåäíåãî ðàññòîÿíèÿ âíóòðè

êëàñòåðà a è ñðåäíåãî ðàññòîÿíèÿ äî áëèæàéøåãî êëàñòåðà b äëÿ êàæäîé

âûáîðêè. Ôîðìóëà äëÿ íàõîæäåíèÿ:

si = (bi − ai)/max(ai, bi).
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Çíà÷åíèå êîýôôèöèåíòà ñèëóýòà ìîæåò âàðüèðîâàòüñÿ îò −1 äî 1. Îò-

ðèöàòåëüíîå çíà÷åíèå íåæåëàòåëüíî, ïîñêîëüêó îíî ñîîòâåòñòâóåò ñëó÷àþ,

êîãäà ai � ñðåäíåå ðàññòîÿíèå äî òî÷åê â êëàñòåðå, áîëüøå, ÷åì bi � ìèíè-

ìàëüíîå ñðåäíåå ðàññòîÿíèå äî òî÷åê â äðóãîì êëàñòåðå. Æåëàòåëüíî, ÷òîáû

êîýôôèöèåíò ñèëóýòà áûë ïîëîæèòåëüíûì (ai < bi), à äëÿ ýòîãî ai îí áûë êàê

ìîæíî áëèæå ê 0, è òîãäà êîýôôèöèåíò ïðèíèìàåò ìàêñèìàëüíîå çíà÷åíèå

1, êîãäà ai = 0. Ïðè âûáîðå èç íåñêîëüêèõ êîýôôèöèåíòîâ âûáèðàåòñÿ ìàê-

ñèìàëüíî áëèçêèé ïî çíà÷åíèþ ê 1. Òàêèì îáðàçîì ìîæíî íàéòè íàèëó÷øåå

êîëëè÷åñòâî êëàñòåðîâ k.

Äëÿ êëàñòåðèçàöèè 505 àêòèâîâ èç èíäåêñà S&P500 ïîëó÷èì ïðè ìå-

òîäå ëîêòÿ íåîáõîäèìî áðàòü k = 5 èëè k = 7, à íà ìåòîäå ñèëóýòà � k = 7.

Ðèñóíîê 1 � Ðåçóëüòàòû êëàñòåðèçàöèè

Èç 7 êëàñòåðîâ áûëî âûáðàííî 6 íàáîðîâ ïî 7 àêòèâîâ äëÿ äàëüíåéøåé

ðàáîòû.

Ïðåäñêàçàíèå öåíû. Ïðîãíîçèðîâàíèå âðåìåííûõ ðÿäîâ ìîæåò áûòü

ñëîæíîé çàäà÷åé, ïîñêîëüêó ñóùåñòâóåò ìíîæåñòâî ðàçëè÷íûõ ìåòîäîâ, êîòî-

ðûå âû ìîæåòå èñïîëüçîâàòü, è ìíîæåñòâî ðàçëè÷íûõ ãèïåðïàðàìåòðîâ äëÿ

êàæäîãî ìåòîäà.

Áèáëèîòåêà Prophet � ýòî áèáëèîòåêà ñ îòêðûòûì èñõîäíûì êîäîì,

ïðåäíàçíà÷åííàÿ äëÿ ïðîãíîçèðîâàíèÿ îäíîìåðíûõ íàáîðîâ äàííûõ âðåìåí-

íûõ ðÿäîâ. Îí ïðîñò â èñïîëüçîâàíèè è ïðåäíàçíà÷åí äëÿ àâòîìàòè÷åñêîãî

ïîèñêà õîðîøåãî íàáîðà ãèïåðïàðàìåòðîâ äëÿ ìîäåëè, ÷òîáû äåëàòü òî÷íûå

ïðîãíîçû äëÿ äàííûõ ñ òåíäåíöèÿìè è ñåçîííîé ñòðóêòóðîé ïî óìîë÷àíèþ.

Ìàòåìàòè÷åñêîå óðàâíåíèå, ëåæàùåå â îñíîâå ìîäåëè Prophet, îïðåäå-
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ëÿåòñÿ êàê:

y(t) = g(t) + s(t) + h(t) + e(t),

ãäå g(t) ïðåäñòàâëÿåò òðåíä, Prophet èñïîëüçóåò êóñî÷íî-ëèíåéíóþ ìîäåëü

äëÿ ïðîãíîçèðîâàíèÿ òåíäåíöèé; s(t) ïðåäñòàâëÿåò ïåðèîäè÷åñêèå èçìåíåíèÿ

(åæåíåäåëüíî, åæåìåñÿ÷íî, åæåãîäíî); h(t) ïðåäñòàâëÿåò âëèÿíèå ïðàçäíèêîâ

è e(t) � ÷ëåí îøèáêè.

Ïðîöåäóðà ïîäáîðà ìîäåëè Prophet îáû÷íî î÷åíü áûñòðà (äàæå äëÿ

òûñÿ÷ íàáëþäåíèé) è íå òðåáóåò ïðåäâàðèòåëüíîé îáðàáîòêè äàííûõ. Òàêæå

ìîæíî ðàáîòàòü ñ îòñóòñòâóþùèìè äàííûìè è âûáðîñàìè

Prophet òðåáóåò, ÷òîáû äàííûå áûëè â Pandas DataFrames. Ïîýòîìó

áóäåì çàãðóæàòü è ñóììèðîâàòü äàííûå ñ ïîìîùüþ Pandas.

Ìîæåì çàãðóçèòü äàííûå íåïîñðåäñòâåííî èç URL-àäðåñà, âûçâàâ ôóíê-

öèþ read_csv() Pandas. ×òîáû èñïîëüçîâàòü Prophet äëÿ ïðîãíîçèðîâàíèÿ,

ñíà÷àëà îïðåäåëÿåòñÿ è íàñòðàèâàåòñÿ îáúåêò Prophet() , çàòåì îí ïîäãîíÿ-

åòñÿ ê íàáîðó äàííûõ, âûçûâàÿ ôóíêöèþ �t() è ïåðåäàâàÿ äàííûå.

Îáúåêò Prophet() ïðèíèìàåò àðãóìåíòû äëÿ íàñòðîéêè íóæíîãî òèïà

ìîäåëè, íàïðèìåð òèïà ðîñòà, òèïà ñåçîííîñòè è ò. ä. Ïî óìîë÷àíèþ ìîäåëü

áóäåò óñåðäíî ðàáîòàòü, ÷òîáû âû÷èñëèòü ïî÷òè âñå àâòîìàòè÷åñêè.

Ôóíêöèÿ �t() ïðèíèìàåò DataFrame äàííûõ âðåìåííîãî ðÿäà. DataFrame

äîëæåí èìåòü îïðåäåëåííûé ôîðìàò. Ïåðâûé ñòîëáåö äîëæåí èìåòü èìÿ ”ds”

è ñîäåðæàòü äàòó è âðåìÿ. Âòîðîé ñòîëáåö äîëæåí èìåòü èìÿ ”y” è ñîäåðæàòü

íàáëþäåíèÿ.

Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ìû ìåíÿåì èìåíà ñòîëáöîâ â íàáîðå äàííûõ. Òàêæå

òðåáóåòñÿ, ÷òîáû ïåðâûé ñòîëáåö áûë ïðåîáðàçîâàí â îáúåêòû äàòû è âðåìå-

íè, åñëè îíè åùå íå ïðåîáðàçîâàíû (íàïðèìåð, ýòî ìîæåò áûòü îòêëþ÷åíî êàê

÷àñòü çàãðóçêè íàáîðà äàííûõ ñ ïðàâèëüíûìè àðãóìåíòàìè â read_csv). Ïî

óìîë÷àíèþ áèáëèîòåêà ïðåäîñòàâëÿåò ìíîãî ïîäðîáíûõ âûõîäíûõ äàííûõ âî

âðåìÿ ïðîöåññà ïîäáîðà.

Òî åñòü ìîæíî ñäåëàòü ïðîãíîç äàííûõ, èñïîëüçóåìûõ â êà÷åñòâå âõîä-

íûõ äàííûõ äëÿ îáó÷åíèÿ ìîäåëè. Â èäåàëå ìîäåëü óæå âèäåëà äàííûå ðàíü-

øå è ìîãëà áû ñäåëàòü èäåàëüíûé ïðîãíîç.Òåì íå ìåíåå, ýòî íå òàê, ïîñêîëüêó

ìîäåëü ïûòàåòñÿ îáîáùèòü âñå ñëó÷àè â äàííûõ.

Ýòî íàçûâàåòñÿ ñîçäàíèåì ïðîãíîçà â âûáîðêå (â âûáîðêå îáó÷àþùåãî
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íàáîðà), è ïðîñìîòð ðåçóëüòàòîâ ìîæåò äàòü ïðåäñòàâëåíèå î òîì, íàñêîëüêî

õîðîøà ìîäåëü. Òî åñòü íàñêîëüêî õîðîøî îí óñâîèë îáó÷àþùèå äàííûå.

Ïðîãíîç äåëàåòñÿ ïóòåì âûçîâà ôóíêöèè predict() è ïåðåäà÷è DataFrame,

êîòîðûé ñîäåðæèò îäèí ñòîëáåö ñ èìåíåì ”ds” è ñòðîêè ñ äàòîé è âðåìåíåì

äëÿ âñåõ ïðîãíîçèðóåìûõ èíòåðâàëîâ.

Íàõîæäåíèå îïòèìàëüíîãî ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã. Ñîâðåìåí-

íàÿ òåîðèÿ ïîðòôåëÿ (MPT) èñïîëüçóåòñÿ ìíîãèìè ôèðìàìè, óïðàâëÿþùè-

ìè ôîíäàìè è êîíñóëüòàíòàìè ïî áëàãîñîñòîÿíèþ. Íîáåëåâñêèé ëàóðåàò Ãàð-

ðè Ìàðêîâèö ïðåäëîæèë ýòó èäåþ. È òåîðèÿ îñòàåòñÿ ÷ðåçâû÷àéíî ïîïóëÿð-

íîé ñåãîäíÿ èç-çà åå îòíîñèòåëüíîé ïðîñòîòû è ïðîèçâîäèòåëüíîñòè. MPT

ïðåäïîëàãàåò, ÷òî èíâåñòîðû íå ñêëîííû ê ðèñêó. Òî åñòü ïðåäïîëàãàåòñÿ,

÷òî èíâåñòîðû ïðåäïî÷òóò ìåíåå ðèñêîâàííûé ïîðòôåëü, ÷åì áîëåå ðèñêî-

âàííûé ñ òîé æå äîõîäíîñòüþ.

Áèáëèîòåêà PyPortfolioOpt èìååò íåñêîëüêî î÷åíü ïîëåçíûõ ìåòîäîâ

äëÿ ðåàëèçàöèè ìåòîäîâ îïòèìèçàöèè ïîðòôåëÿ. Îäèí èç êîòîðûõ íàõîäèò

ïîðòôåëü ñ ìàêñèìàëüíûì êîýôôèöèåíòîì Øàðïà. Äëÿ ýòîãî ñòðîèòñÿ ãðà-

íèöà ýôôåêòèâíîñòè äëÿ ìíîæåñòâà ïîðòôåëåé. Âûâîä ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé

ìàññèâ âåñîâ äëÿ êàæäîé àêöèè. Ïðè ðàáîòå ñ äàííîé áèáëèîòåêîé åñòü âîç-

ìîæíîñòü ðàáîòàòü ñ "êîðîòêèìè ïîçèöèÿìè" (Short positions).

Ðåçóëüòàòû ìîäåëèðîâàíèÿ. Îáúåäèíèâ âñå ïîäïðîãðàììû â îäíó

ïîëó÷àåòñÿ òàáëèöà ñ ðåçóëüòàòàìè, íàïðèìåð, äëÿ íàáîðà àêòèâîâ (AMZN,

BIIB, AV Y, AMD, TFC,CZR,ETSY ):

Ðèñóíîê 2 � Ðåçóëüòàòû ìîäåëèðîâàíèÿ

Òàêæå ïðîãðàììà ñîçäàåò zip�àðõèâ. Â íåì õðàíÿòñÿ ãðàôèêè èçìåíå-

íèÿ öåí äëÿ àêòèâîâ, òàáëèöà Portfolio ñ äàííûìè ïî êàæäîìó èç ñìîäåëè-

ðîâàííûõ ïîðòôåëåé è òàáëèöà Price ñ äàííûìè îá èçìåíåíèÿõ öåí àêòèâîâ.

11



Ïîñëåäíÿÿ òàáëèöà èìååò ðåàëüíûå, ïðåäñêàçàííûå äàííûå öåí è ðàçíèöó

ìåæäó ýòèìè çíà÷åíèÿìè.

Â çàêëþ÷åíèå ïðèâåäåíû îñíîâíûå ðåçóëüòàòû è âûâîäû ðàáîòû.

Îñíîâíûå ðåçóëüòàòû

Â ðåçóëüòàòå ðàáîòû áûëî èçó÷åíî íåñêîëüêî ìåòîäîâ ìàøèííîãî îáó÷åíèÿ è

íàïèñàííà ïðîãðàììà. Ñ å¼ ïîìîùüþ ìîæíî ïðèíèìàòü ðåøåíèå ïðè ðàáîòå

ñ ïîðòôåëüíûì èíâåñòèðîâàíèåì, íî ãëàâíàÿ å¼ îñîáåííîñòü çàêëþ÷àåòñÿ â

ìîäóëüíîñòè, òàê êàê òðè áëîêà ïðîãðàììû ìîæíî èñïîëüçîâàòü îòäåëüíî.

Åñëè æå èñïîëüçîâàòü âñå 3 áëîêà, òî ïîëó÷èì òàáëèöó ñ ðåçóëüòàòàìè äëÿ

äâóõ ïîðòôåëåé îñíîâàííûõ íà îäíîì íàáîðå àêòèâîâ, íî èìåþùèå ðàçíûå

âåñà. Ýòî ïðîèñõîäèò èç-çà òîãî, ÷òî ïåðâûé ïîðòôåëü ñòðîèòñÿ íà ðåàëü-

íûõ äàííûõ, à âòîðîé - ñ èñïîëüçîâàíèåì ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé öåíû äëÿ

êàæäîãî àêòèâà íà çàäàííîì âðåìåííîì ïðîìåæóòêå. Ïðîãðàììà ñîõðàíÿåò

ïîäñ÷åòû â excel-ôîðìàòå è äàëåå ñ íèì ìîæíî ïðîäîëæàòü ðàáîòàòü.

Â ïðèëîæåíèè ïðèâåäåí êîä ïðîãðàììû äëÿ ñîçäàíèÿ è àíàëèçà ïîðò-

ôåëåé.
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