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Задачи:
1) Провести обзор существующих исследований и выявить 
современные подходы к анализу фундаментальных 
стратегий и моментум-стратегий.
2) Формализовать алгоритм построения инвестиционных 
портфелей для реализации исследуемых стратегий.
3) Выделить гипотезы, которые будут протестированы и 
проверены на значимость на примере построенных 
стратегий.
4) Провести эмпирическую оценку реализации 
формализованной стратегии на примере акций, поставка 
обращающихся на российском фондовом рынке.
5)  Оценить значимость факторов, оказавших влияние на 
доходность построенных портфелей в рамках 
реализованных стратегий.
6) Сделать выводы относительно результатов в рамках 
проверки заявленных гипотез.
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Гипотез
ы

Гипотез
ы
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Описательная статистика по 
используемым данным

Описательная статистика по 
используемым данным
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Избыточная доходность портфелей по 
фундаментальным и моментум стратегиям с 

периодом держания 12 месяцев с 2007 по 
2017 гг.

Избыточная доходность портфелей по 
фундаментальным и моментум стратегиям с 

периодом держания 12 месяцев с 2007 по 
2017 гг.Top-Index 10%    Top-Bottom 10%    Index-Bottom 10%

B/M Return 1.17 1.66 1.10
t-value 2.985*** 2.156** 2.053**

E/P Return 1.98 1.79 1.19
t-value 2.224** 2.245** 2.132**

D/P Return 0.37 0.78 0.29
t-value 1.175* 1.115* 0.51

3MOM Return 1.73 1.73 1.77
t-value 2.127** 2.126**  1.896**

6MOM Return 1.53 -0.76 1.62
t-value 2.001**  -1.701**  1.074*

9MOM Return 0.75 -0.75 0.80
t-value 1.987**  -1.987** 0.99

12MOM Return 0.67 -0.67 0.74
t-value 1.957**  -1.457*  1.203**
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Избыточная доходность портфелей по 
фундаментальным стратегиям с учетом 

нормировки с периодом держания 12 месяцев с 
2007 по 2017 гг.

Избыточная доходность портфелей по 
фундаментальным стратегиям с учетом 

нормировки с периодом держания 12 месяцев с 
2007 по 2017 гг.

Non-ormalizedNormalized
B/M Return 1.17 1.23

t-value 2.985*** 2.003**

E/P Return 1.98 2.01
t-value 2.224** 1.949**

D/P Return 0.37 0.39
t-value 1.175* 1.001*

Top-Index 10%

Источник: расчеты 
автора
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Избыточная доходность портфелей по 
фундаментальным и моментум стратегиям 

с периодом держания 12 месяцев

Избыточная доходность портфелей по 
фундаментальным и моментум стратегиям 

с периодом держания 12 месяцев

К. Шарпа К.Сортино VAR, %
B/M 0.13 0.17 -17.20
E/P 0.14 0.18 -18.58
D/P 0.12 0.16 -16.41

3MOM 0.10 0.13 -12.89
6MOM 0.10 0.13 -12.95
9MOM 0.08 0.10 -10.50

12MOM 0.13 0.17 -17.03
Index 0.12 0.16 -15.82

Источник: расчеты автора
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Накопленные среднемесячные доходности по 
фундаментальным стратегиям без учета 

нормализации в сравнении с индексом ММВБ с 
2007 по 2017 гг.

Накопленные среднемесячные доходности по 
фундаментальным стратегиям без учета 

нормализации в сравнении с индексом ММВБ с 
2007 по 2017 гг.

Источник: расчеты автора
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«Инновационные стратегии 
современного мирового рынка 

финансовых услуг»

СПАСИБО ЗА ВНИМАНИЕ!
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