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Цель работы: изучение основных рыночных характеристик инвестиционных инструментов и рыночных индексов, построение рыночной модели инструмента по реальным данным российских Интернет сайтов.
Ресурсное обеспечение: персональный компьютер, имеющий доступ в Интернет, адреса Интернет-сайтов.
Краткая теория

Финансовыми инструментами рынка ценных бумаг являются объекты сделок. К числу финансовых инструментов относятся различные виды ценных бумаг. Основными показателями финансовых инструментов являются доходность (эффективность) и риск. Причем доходность инструмента следует рассматривать на фоне общих рыночных показателей или индикаторов. В состав индикаторов входят российские фондовые и отраслевые индексы, мировые индексы, курсы валют, макроэкономические показатели (уровень инфляции, ставка рефинансирования, золотовалютный резерв), цены на нефть, драгоценные металлы и т.д. При проведении технического анализа наиболее часто применяются индексы. Расчет индексов проводится по специальным методикам путем определения отношения суммарной рыночной капитализации акций, включенных в список для расчета индекса, к суммарной рыночной капитализации на начальную дату с корректировкой специальными коэффициентами. Расчет рыночной капитализации производится на основе данных о ценах и количестве выпущенных эмитентом акций, с учетом доли акций, находящихся в свободном обращении. Список акций для расчета индекса РТС приведен в приложении 1, а методика его расчета периодически обновляется и доступна через многие открытые источники для ознакомления (например, СПС «ГАРАНТ» и «Консультант Плюс»). Изучение состава, структуры и описания индекса ММВБ предполагается провести самостоятельно в ходе выполнения данной лабораторной работы.
Интерес для инвестора представляет не абсолютная величина индекса, а его относительная величина – доходность на индекс. Если, например, доходность на индекс за период увеличилась на 10%, а доходность инструмента только на 5%, то работа с таким инструментом не эффективна: на рынке существуют более доходные инструменты. Основная задача инвестора формулируется следующим образом: необходимо осуществлять поиск таких финансовых инструментов для формирования своего портфеля, доходность которых была бы не ниже рыночной, а риск приемлемым.  
Налицо проблема выбора финансового инструмента и для её решения предлагаются различные подходы, основанные на проведении как фундаментального, так и технического анализа. Один из подходов заключается в сравнении динамики доходности инструмента с доходностью на индекс путем построения линейной зависимости, которая называется рыночной моделью. Для построения такой модели необходима информация о котировках цен финансового инструмента и соответствующем индексе за определенный период времени. Такая информация является открытой и предоставляется различными информационными агентствами через специализированные Интернет–сайты.
Допустим инвестор выбирает инструмент из конечного числа инструментов, предлагаемых рынком. Придадим этому инструменту номер k.

Текущая доходность такого k-го финансового инструмента в течение рассматриваемого периода Т определяется соотношением
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 - рыночная цена покупки k-го инструмента в день, соответствующий началу периода (
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 - рыночная цена продажи в день t определения доходности k-го инструмента. Очевидно, что доходность существенно зависит от цены 
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 принимает небольшое значение за счет моментных колебаний цен.
Для корректировки доходности величина 
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 должна быть дисконтирована по процентной ставке инфляции на день приобретения инструмента в момент 
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 уменьшена на величину процентов налоговых и иных отчислений.

Доходность на рыночный индекс определяется аналогично:
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 - значение индекса в начале периода (
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По полученным таким образом данным строится однофакторная модель регрессии. В качестве зависимой переменной выступает доходность k-го инструмента 
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, а фактором является доходность на индекс 
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 - коэффициент смещения линейной модели (в явном виде не имеет экономического смысла), коэффициент модели 
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 называется «бета»-коэффициент, он показывает риск в виде чувствительности доходности инструмента к колебаниям рынка. Чем выше этот коэффициент, тем чувствительней инструмент к колебаниям рынка и более рискованней. Другая интерпретация «бета»-коэффициента: он показывает на сколько процентов изменяется доходность финансового инструмента при увеличении доходности на индекс рынка на 1 процент. Если 
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, то говорят, что финансовый инструмент отрицательно коррелирует с рынком (при общем росте рынка доходность инструмента уменьшается или наоборот). При 
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 связь между доходностью инструмента и рынка отсутствует. Такая ситуация характерна для так называемых безрисковых активов. Если 
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, то инструмент особо рискованный. В экономической литературе инструменты с 
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 называются агрессивными. 
Порядок выполнения лабораторной работы

Котировки финансовых инструментов и сведения об индексах можно получить с помощью различных электронных ресурсов, в том числе на официальных сайтах фондовых бирж, например, http://www.rts.ru/, http://mmwb.ru/, http://www.finam.ru/, http://stocks.investfunds.ru/, http://www.pif-news.ru/, http://du.investfunds.ru/, http://www.smoney.ru/quotes/, http://www.cit-funds.ru/ и т.д.
Для выполнения данной лабораторной работы наиболее подходит интерфейс сайта http://stocks.investfunds.ru/, поэтому далее приведен порядок получения необходимой информации с этого электронного ресурса.

 Зайти на сайт http://stocks.investfunds.ru/.
1. Перейти в раздел «Рынок акций».

2. Перейти в подраздел «Котировки».

3. В окне запроса (рис. 1) установить

1. Параметры акции:
- выбрать отрасль самостоятельно;
- выбрать самостоятельно ценную бумагу (одну);
- указать биржу (рекомендуется ММВБ).

2. Параметры поиска:

- Для одной бумаги за период времени (таблица и графики);

- начальную и конечную даты (рекомендуется рассмотреть последний месяц);

- сортировать по дате.

Выполнить Запрос данных.
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Рисунок 1

4. После получения данных сохранить их в формате Excel (рис. 2). Данные сохраняются в индивидуальной папке группы на файл-сервере филиала.
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Рисунок 2
5. Перейти в раздел индикаторы (рис. 3).
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Рисунок 3.

6. Выбрать индикатор ММВБ среди российских фондовых индексов.
7. Вывести полную статистику Индекса ММВБ.
8. Обновить диапазон дат в соответствии с рассматриваемым периодом (рис. 4).
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Рисунок 4

9.  Экспортировать данные в Excel, а затем сохранить в индивидуальной папке группы на файл-сервере филиала под своим именем.
10.  Ознакомиться на сайте с составом, структурой и описанием индекса ММВБ для подготовки ответов на контрольные вопросы.

11.  Закрыть программу работы с Интернет.

12.  Представить данные в рабочей таблице Excel путем копирования из полученных файлов. Образец рабочей таблицы:

	Акция
	Уралкалий, ао
	
	
	
	

	Индекс
	ММВБ
	
	
	
	

	Начальная дата периода
	28.11.2007
	
	
	

	Конечная дата периода
	28.12.2007
	
	
	

	
	
	 
	
	
	

	Дата
	Цена акции Bid
	Цена акции Ask
	Значение индекса
	Доходность на индекс, % (формула (2))
	Доходность акции, % (формула (1))

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	


13.  По формулам (1) и (2) провести расчеты в рабочей таблице. Предварительно рекомендуется выполнить сортировку данных рабочей таблицы по возрастанию дат.
14.  Построить рыночную модель (3) либо с помощью пакета «Анализ данных» (СЕРВИС – АНАЛИЗ ДАННЫХ – Регрессия), либо созданием графика данных с добавлением линии тренда и отображением уравнения (МАСТЕР ДИАГРАМ – ТОЧЕЧНАЯ – ДОБАВИТЬ ЛИНИЮ ТРЕНДА).
15.  Определить средние за период доходности финансового инструмента и на индекс.

16.  Сделать выводы о рассмотренном финансовом инструменте, проанализировав его значение «бета»-коэффициента и среднюю за период доходность (в сравнении со средней доходностью на рыночный индекс).
Подготовка отчета по работе

Отчет о работе выполняется в электронном виде, сохраняется в индивидуальной папке группы на файл-сервере филиала и включает

1) заполненную рабочую таблицу Excel;
2) график рыночной модели на фоне фактических точек;
3) уравнение рыночной модели;

4) интерпретацию «бета»-коэффициента;
5) величины средних доходностей инструмента и на индекс за рассматриваемый период;
6) вывод.

Образец отчета о работе представлен в приложении 2.

Для защиты отчета необходимо подготовить ответы на все контрольные вопросы.
Контрольные вопросы

1. Как рассчитывается текущая доходность финансового инструмента?

2. Как рассчитывается среднегодовая доходность финансового инструмента?

3. Какие бывают индикаторы финансового рынка?
4. Какова структура индекса РТС? Перечислите состав основных эмитентов, акции которых используются при расчете индекса РТС.

5. Какова структура индекса ММВБ? Перечислите состав основных эмитентов, акции которых используются при расчете индекса ММВБ.

6. Как определяется доходность на рыночный индекс?

7. С какой целью строится рыночная модель? Какую зависимость она показывает?

8. Что характеризует «бета»-коэффициент рыночной модели?
Литература

1. Финансовая математика: математическое моделирование финансовых операций: Учебное пособие / Под ред. В.А.Половникова, А.И.Пилипенко.- М.: Вузовский учебник, 2004.- 360 с.
2. Шарп У., Александр Г., Бэйли Дж. Инвестиции: Университетский учебник. Пер. с англ. – М.: ИНФРА, 2001, XXI.- 1028 с.
3. Килячков А.А., Чалдаева Л.А. Рынок ценных бумаг и биржевое дело: Учебное пособие. - М.: Юристъ, 2001. – 704 с.
Приложения
Приложение 1
	Список акций для расчета Индекса РТС

	(действующий с 17 декабря по 14 марта 2008 года)

	 

	№
	Код
	Наименование эмитента
	Количество выпущенных акций
	Коэффициент, учитывающий free-float (Wi)
	Коэффициент, ограничивающий вес акции (Ci)
	Вес акции по состоянию на 30.11.2007

	1
	AFKS
	ОАО АФК Система, ао
	9 650 000 000
	5%
	1
	0,40%

	2
	AFLT
	ОАО Аэрофлот, ао
	1 110 616 299
	20%
	1
	0,42%

	3
	AVAZ
	ОАО Автоваз, ао
	2 719 462 400
	10%
	1
	0,23%

	4
	BANE
	ОАО Башнефть, ао
	170 169 754
	20%
	1
	0,28%

	5
	CHMF
	ОАО Северсталь, ао
	1 007 701 355
	15%
	1
	1,84%

	6
	EESR
	ОАО РАО ЕЭС России, ао
	41 041 753 984
	15%
	1
	4,04%

	7
	EESRP
	ОАО РАО ЕЭС России, ап
	2 075 149 384
	60%
	1
	0,72%

	8
	ENCO
	ОАО Сибирьтелеком, ао
	12 011 401 829
	40%
	1
	0,31%

	9
	ESMO
	ОАО ЦентрТелеком, ао
	1 578 006 833
	35%
	1
	0,26%

	10
	GAZP
	ОАО Газпром, ао
	23 673 512 900
	40%
	0,2262738
	15,00%

	11
	GMKN
	ОАО ГМК Норильский никель, ао
	190 627 747
	20%
	1
	5,75%

	12
	IRGZ
	ОАО Иркутскэнерго, ао
	4 766 807 700
	10%
	1
	0,26%

	13
	IRKT
	ОАО Корпорация ИРКУТ, ао
	978 131 612
	35%
	1
	0,18%

	14
	LEKZ
	ОАО Лебедянский, ао
	20 411 300
	20%
	1
	0,19%

	15
	LKOH
	ОАО ЛУКОЙЛ, ао
	850 563 255
	60%
	0,6450716
	15,00%

	16
	MAGN
	ОАО ММК, ао
	11 174 330 000
	15%
	1
	1,24%

	17
	MGNT
	ОАО Магнит, ао
	72 000 000
	20%
	1
	0,35%

	18
	MSNG
	ОАО Мосэнерго, ао
	39 749 359 700
	5%
	1
	0,26%

	19
	MTLR
	ОАО Мечел, ао
	416 270 745
	15%
	1
	0,81%

	20
	MTSS
	ОАО МТС, ао
	1 993 326 138
	5%
	1
	0,78%

	21
	NLMK
	ОАО НЛМК, ао
	5 993 227 240
	15%
	1
	1,89%

	22
	NNSI
	ОАО ВолгаТелеком, ао
	245 969 590
	40%
	1
	0,30%

	23
	NVTK
	ОАО НОВАТЭК, ао
	3 036 306 000
	25%
	1
	2,56%

	24
	OGKC
	ОАО ОГК-3, ао
	47 487 999 252
	10%
	1
	0,36%

	25
	OGKE
	ОАО ОГК-5, ао
	35 371 898 370
	20%
	1
	0,65%

	26
	OIVS*
	ОАО ОПИН, ао
	13 587 969
	30%
	1
	0,61%

	27
	PLZL
	ОАО Полюс Золото, ао
	190 627 747
	35%
	1
	1,53%

	28
	RASP
	ОАО Распадская, ао
	780 799 808
	20%
	1
	0,43%

	29
	RBCI
	ОАО РБК Информационные Системы, ао
	119 260 000
	35%
	1
	0,21%

	30
	RITK
	ОАО РИТЭК, ао
	144 762 000
	25%
	1
	0,19%

	31
	ROSN
	ОАО НК Роснефть, ао
	10 598 177 817
	15%
	1
	7,57%

	32
	RTKM
	ОАО Ростелеком, ао
	728 696 320
	20%
	1
	0,83%

	33
	RTKMP
	ОАО Ростелеком, ап
	242 831 469
	100%
	1
	0,34%

	34
	SBER
	ОАО Сбербанк России, ао
	21 586 948 000
	40%
	0,7206404
	13,86%

	35
	SBERP
	ОАО Сбербанк России, ап
	1 000 000 000
	100%
	0,7206404
	1,14%

	36
	SCON
	ОАО Седьмой Континент, ао
	75 000 000
	25%
	1
	0,26%

	37
	SIBN
	ОАО Газпром нефть, ао
	4 741 299 639
	5%
	1
	0,65%

	38
	SNGS
	ОАО Сургутнефтегаз, ао
	35 725 994 705
	25%
	1
	5,65%

	39
	SNGSP
	ОАО Сургутнефтегаз, ап
	7 701 998 235
	70%
	1
	1,83%

	40
	SPTL
	ОАО Северо-Западный Телеком, ао
	881 045 433
	40%
	1
	0,32%

	41
	SVAV
	ОАО Северсталь-авто, ао
	34 270 159
	35%
	1
	0,31%

	42
	TATN
	ОАО Татнефть им.В.Д.Шашина, ао
	2 178 690 700
	30%
	1
	2,05%

	43
	TRMK
	ОАО Трубная металлургическая компания, ао
	873 001 000
	20%
	1
	0,97%

	44
	TRNFP
	ОАО АК Транснефть, ап
	1 554 875
	100%
	1
	1,56%

	45
	UFNC
	ОАО Уфанефтехим, ао
	275 330 608
	40%
	1
	0,19%

	46
	URKA
	ОАО Уралкалий, ао
	2 124 390 000
	20%
	1
	1,11%

	47
	URSI
	ОАО Уралсвязьинформ, ао
	32 298 782 020
	35%
	1
	0,39%

	48
	VSMO
	ОАО Корпорация ВСМПО-АВИСМА, ао
	11 529 538
	25%
	1
	0,48%

	49
	VTBR
	ОАО Банк ВТБ, ао
	6 724 138 509 019
	20%
	1
	3,27%

	50
	WBDF
	ОАО Вимм-Билль-Данн Продукты Питания, ао
	44 000 000
	10%
	1
	0,19%


Приложение 2
Образец отчета по лабораторной работе
	Лабораторная работа

	Выполнил (а)
	Коробицына Татьяна Ивановна

	Группа
	6Фп-1

	Акция
	Уралкалий, ао

	Индекс
	ММВБ

	Началальная дата периода
	28.11.2007

	Конечная дата периода
	28.12.2007


Рабочая таблица
	Дата
	Цена акции Bid
	Цена акции Ask
	Значение индекса
	Доходность на индекс, формула (2)
	Доходность акции, формула (1)

	28.11.2007
	105,5
	105,95
	1813,09
	0,00
	-0,42

	29.11.2007
	110,16
	110,52
	1822,59
	0,52
	3,81

	30.11.2007
	119,01
	120
	1850,64
	2,07
	10,88

	03.12.2007
	120,01
	120,6
	1838,78
	1,42
	11,66

	04.12.2007
	118,1
	119
	1834,73
	1,19
	10,21

	05.12.2007
	125
	126,5
	1895,39
	4,54
	15,06

	06.12.2007
	130,7
	131
	1891,16
	4,31
	18,89

	07.12.2007
	140,01
	140,99
	1913,38
	5,53
	24,16

	10.12.2007
	142
	143,09
	1945,53
	7,30
	25,19

	11.12.2007
	141,9
	141,99
	1951,38
	7,63
	25,32

	12.12.2007
	143
	143,37
	1969,91
	8,65
	25,84

	13.12.2007
	154,5
	155,97
	1928,99
	6,39
	31,13

	14.12.2007
	158,7
	159,78
	1895,25
	4,53
	33,01

	17.12.2007
	148,6
	148,71
	1887,61
	4,11
	28,68

	18.12.2007
	151,5
	151,99
	1908,63
	5,27
	29,97

	19.12.2007
	151,5
	151,9
	1899,42
	4,76
	29,99

	20.12.2007
	151,5
	152
	1926,45
	6,25
	29,97

	21.12.2007
	163,2
	163,53
	1931,2
	6,51
	35,01

	24.12.2007
	180,97
	181
	1929,3101
	6,41
	41,45

	25.12.2007
	180,01
	181
	1918,75
	5,83
	40,92

	26.12.2007
	178,3
	178,98
	1904,27
	5,03
	40,42

	27.12.2007
	174
	175
	1907,39
	5,20
	38,89

	28.12.2007
	183,79
	183,99
	1888,86
	4,18
	42,31

	Ср.значен.
	146,61
	147,25
	1897,94
	4,68
	25,75
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Уравнение рыночной модели: Rpack,t=8,15+3,76*Rindex,t
«Бета»-коэффициент составляет 3,76 (существенно больше единицы), акции Уралкалий в декабре 2007 года были особо рискованными для долгосрочных инвестиций. 
Их средняя текущая доходность в рассматриваемом периоде превышал аналогичный рыночный показатель в 25,75/4,68=5,5 раза.

Вывод: акции данного эмитента продемонстрировали в декабре 2007 года бурный рост. Их цена скорее всего стабилизируется или снизится. Эти акции переоценены рынком.
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