
16 

 

интересы нашей страны, в том числе на мировом рынке, а так же со-

здаст возможность стабильного развития промышленности и сельского 

хозяйства. 

Таким образом, обеспечение национальной экономической без-

опасности страны на основе достижения продовольственной не только 

и не сколько аграрная проблема, сколько комплексная, непосредствен-

но связанная с конкурентоспособностью экономики государства, раз-

витием мирового продовольственного рынка и внешнеэкономических 

связей. 
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В тезисах рассматриваются известные на сегодняшний день под-

ходы к измерению количественной меры оценки риска аграрно-

промышленных предприятий Украины. Наиболее приемлемыми явля-

ются такие методы оценки риска, как коэффициент вариации Мар-

ковица, бета-коэффициент, дисперсия, VAR. Использование несколь-

ких методов одновременно позволяет значительно увеличить точ-

ность прогноза по поводу доходности той или иной акции.  
 

Украинская экономика находится в условиях внутренней неста-

бильности, что является следствием осложнения экономических про-

цессов, изменения бизнес-среды и усилением рисков финансовой дея-

тельности. Рынок ценных бумаг Украины, в свою очередь, имеет до-

вольно значительный нереализованный потенциал и выступает одной 

из основных сфер осуществления финансовых инвестиций. Освоение 

правильной стратегии поведения субъектами инвестиционной дея-

тельности в условиях нестабильности внутренней среды и риска явля-

ется важным путем развития украинских аграрно-промышленного 

комплекса и экономики в целом.  

Известно, что в большинстве случаев реально полученный доход от 

инвестиционных вложений не совпадает с ожидаемым доходом, а это 

значит, что инвестирование – рискованная сфера деятельности. Для 

изучения состояния акций предприятий аграрно-промышленного ком-

плекса Украины будем рассматривать наиболее оптимальный пример 

и оценивать его с точки зрения риска капиталовложений, так как укра-

инский фондовый рынок пребывает в условиях невысокого уровня 

доходности. В данной работе  проанализируем акции предприятия аг-

ропромышленного комплекса Украины под названием «Лактоза».  

Целью работы является изучение риска акций предприятий аграр-

но-промышленного комплекса Украины с помощью нескольких мето-

дов количественной оценки и создание оптимального инвестиционно-

го портфеля. 

Современное развитие теории финансов предлагает количествен-

ную меру оценки риска, однако единого подхода не выработано. Для 
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количественной оценки совокупного риска и отдельных его составля-

ющих может предлагаться целый набор различных финансово-

математических моделей. Так, в теории Марковица предложено изу-

чать меру вариации доходности в историческом аспекте, а в банков-

ской практике Базельскими договоренностями рекомендовано исполь-

зование показателя стоимости под риск – VAR. Какая из этих мер рис-

ка является более объективной остается неопределенным. 

Классическими показателями риска выступают дисперсия, характе-

ризующая меру разброса результата от средней величины, и стандарт-

ное отклонение, как статистическая мера вариации: 

 . 

Вычисления показывают, что мера риска акций предприятия «Лак-

тоза» равна 2,07%. В данной оценке отсутствует сопоставление риска 

и доходности, поэтому на следующем этапе вычислим относительную 

оценки риска - коэффициент вариации Г. Марковица:  

r
cv




. [1] 

Полученный коэффициент вариации равен -0,03. Отрицательное 

значение коэффициента вариации обусловлено отрицательным уров-

нем ожидаемой доходности акций. Сопоставляя полученную оценку с 

предыдущей, видим, что акциям данного предприятия характерны не-

высокий уровень риска и отрицательная доходность.  

Теперь необходимо вычислить еще один показатель – бета-

коэффициент:  

 . 

С его помощью необходимо определить стандартное отклонение 

рыночного портфеля. В качестве рыночного портфеля принимаем ин-

декс Украинской биржи, который исчисляется на основе акций наибо-

лее капитализированных компаний. Информацию об индексе также 

берем с официального сайта Украинской биржи [2]. Подставляя дан-

ные в уже составленную модель в пакете Excel, получаем следующие 

характеристики: 

Стандартное отклонение 1,4821245. Ожидаемая доходность -0,13. 

Современная финансовая наука предлагает достаточно широкий 

аппарат для оценки рынка акций, однако все методы на сегодняшний 

день находятся на стадии совершенствования и не имеют единого ме-

тодического подхода. Таким образом, сочетание приведенных и дру-

гих оценок позволяет отобрать инвестиционно привлекательные цен-

ные бумаги предприятий аграрно-промышленного комплекса для 
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формирования классического инвестиционного портфеля, нацеленного 

на рост рынка, без возможности короткой позиции. 
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The theses are considered well-known approaches to measuring the 

quantitative risk assessment measures of the agro-industrial enterprises of 

Ukraine. The most acceptable are such methods of risk assessment, as the 

coefficient of variation by Markowitz, the beta-coefficient, the dispersion, 

the VAR. Using multiple methods can significantly increase the accuracy of 

predictions about the profitability of a particular share. 
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Работа посвящена анализу рынка мяса в Ульяновской области. 

При проведении анализа авторами установлено, что власти Ульянов-

ской области предпринимают ряд мер по развитию производства мя-
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