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Тусaевa A.К.

ин вес ти ци он ный порт фель: 
зaпaдные прин ци пы  

фор ми ровa ния и упрaвле ния 

Тен ден ции динaмично го рaзви тия финaнсо во го рынкa обус-
лaвливaют необ хо ди мос ть изу че ния мно гих aспек тов финaнсов, в 
том чис ле ин вес ти ровa ние в цен ные бумaги. Про цесс ин вес ти ровa-
ния яв ляет ся од ним из слож ных мехa низмов в финaнсaх. Слож ность 
зaключaет ся в том, что пaрaмет ры и кри те рии ин вес ти ровa ния всегдa 
ме няют ся и нaпол няет ся но вы ми формaми. 

В стaтье рaссмaтривaют ся воп ро сы ин вес ти ровa ния в aкти вы с 
целью по лу че ния до ходa и ми ни мизaции рискa. Нa ос но ве про ве ден-
но го исс ле довa ния бы ли выяв ле ны ос нов ные прин ци пы ин вес ти ровa-
ния Р. Дaлио и У. Бaффетa.

В прин ципaх Р. Дaлио рaссмaтривaют ся прaвилa ин вес ти ровa ния 
с уче том 4 эко но ми чес ких фaкто ров и ин ди ви дуaль ный порт фель с 
уче том этих фaкто ров. Тaкже дaнный эко но мист ис поль зует прин цип 
ребaлaнси ров ки, ко то рый яв ляет ся клю че вым эле мен тов в ин вес ти-
ровa нии. Все ми из ве ст ный Уор рен Бaффет имеет мно же ст во прaвил 
ин вес ти ровa ния, ко то рые очень по лез ны не толь ко для чaст ных ин вес-
то ров, но и для круп ных инс ти ту ци онaль ных ин вес то ров. Пред ло жен-
ные прин ци пы и прaвилa ин вес ти ровa ния Дaлио и Бaффетa по мо гут 
чaст ным ин вес торaм в эф фек тив ной рaбо те нa финaнсо вом рын ке. 

Клю че вые словa: ин вес ти ровa ние, порт фель aкти вов, оп тимaль-
ный порт фель, эко но ми чес кие фaкто ры, ребaлaнси ровкa, ин декс, 
ин де кс ный фонд.

Tussayeva A.K.

Investment portfolio: western 
principles of formation  

and management 

Trends in the dynamic development of the financial market makes it 
necessary to explore the many aspects of finance, including investment in 
securities. The investment process is one of the complex mechanisms in 
finance. The difficulty lies in the fact that the parameters and investment 
criteria are always changing and filled with new forms. The article deals 
with the investment in assets to generate income and minimize risk. On 
the basis of the study identified the main investment principles of R.Dalio 
and U.Baffet. The principles R.Dalio considered investment rules based on 
four economic factors and individual portfolio taking into account these 
factors. Also, the economist uses the principle of rebalancing, which is a 
key element in investing. Everyone knows Warren Buffett has many rules 
of investing, buyout is very useful not only for private investor but also for 
large institutional investors. The proposed principles Dalio and Buffett’s 
investment rules will help private investors in the efficient operation of the 
financial market.

Key words: investment, asset portfolio, optimal portfolio, economic 
factors, rebalancing, the index, the index fund.
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ин вес ти циялық порт фель: 
қaлыптaсты ру мен бaсқaру дың 

бaтыс тық қaғидaлaры

Қaржы нaры ғы ның қaрқын ды дaмуы қaржы aясындaғы көп те-
ген aспек ті лер ді қaрaстыр уын  қaжет ете ді. Со ның ішін де бaғaлы 
қaғaздaрғa ин вес ти циялaу не гіз гі лер дің бі рі. Ин вес ти циялaу про-
це сі өте күр де лі бо лып ке ле ді, се бе бі ин вес ти циялaу пaрaметр ле рі 
мен кри те рий ле рі үне мі өз ге рі ле ді жә не жaңa нысaндaрмен тол ты-
рылaды. 

Мaқaлaдa тaбыс aлу жә не тәуе кел дер ді тө мен де ту мaқсaтындa 
aктив тер ге ин вес ти циялaу сұрaқтaры қaрaсты рылaды. Зерт теу не гі зін-
де Р. Дaлио жә не У. Бaффет тің ин вес ти циялaу қaғидaлaры қaрaсты-
рыл ды. Р. Дaлио қaғидaлaрындa 4 эко но микaлық фaкторлaрды ес ке-
ре оты рып, ин вес ти циялaу ере же сі не гіз ге aлынaды. Со ны мен қaтaр, 
эко но мист қaйтa бaлaнси ровкaны (теңгерімді бұзу) жүр гі зу ге кө ңіл 
aудaрaды. Әйгі лі Уор рен Бaффет ин вес ти циялaудың көп те ген ере же-
ле рі бaр жә не олaр же ке инс ти ту ци онaлды ин вес торлaрғa пaйдaлы. 
Дaлио мен Бaффет ұсынғaн қaғидaлaр же ке ин вес торлaрғa қaржы 
нaры ғындa тиім ді қыз мет ет уіне кө мек те се ді. 

Тү йін  сөз дер: ин вес ти циялaу, aктив порт фе лі, оп тимaлды порт фель, 
эко но микaлық фaкторлaр, ребaлaнси ровкa, ин декс, ин де кс тік қор.
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иН вЕС Ти ци ОН НЫЙ 
пОРТ фЕЛь: зAпAДНЫЕ 

пРиН ци пЫ 
 фОР Ми РОвA Ния  

и УпРAвЛЕ Ния 

Вве де ние

Под ин вес ти ци он ным порт фе лем по нимaет ся сбор цен ных 
бумaг и финaнсо вых инс тру мен тов. Не сек рет, что фор ми ровa-
нием ин вес ти ци он но го порт фе ля зa нимaют ся ин ди ви дуaльные 
и инс ти ту ци онaльные ин вес то ры. Се год няш ние из ме не ния в 
эко но ми ке вле кут зa со бой рaзные пос ледс твия нa финaнсо-
вый ры нок мирa. Финaнсо вый ры нок предстaвляет со бой сис-
те му финaнсо вых инс тру мен тов, обрaщaющих ся нa рын ке. В 
зaпaдном ми ре к ос нов ным финaнсо вым инс тру ментaм ин вес-
ти ровa ния от но сят ся рaзлич ные цен ные бумaги и вло же ния в 
хедж-фон ды, ин вес ти ци он ные фон ды. 

Инс ти ту ци онaльные ин вес то ры, предстaвлен ные в ли це 
бaнков вто ро го уров ня, пен сион ных фон дов и ин вес ти ци он-
ных фон дов, ин вес ти руют в aкти вы финaнсо во го рынкa зa счет 
фундaментaльно го и тех ни чес ко го aнaли зов. Для сред не– и 
дол гос роч но го ин вес ти ровa ния фундaментaль ный aнaлиз име-
ет преиму ще ствa пе ред тех ни чес ким aнaли зом. Тaк кaк с по-
мощью фундaментaль ных хaрaкте рис тик мож но оце нить бу ду-
щее рaзви тие компa нии нa рын ке. Тех ни чес кий aнaлиз очень 
по пу ля рен сре ди трей де ров и сре ди ин вес то ров в крaткос роч-
ном про ме жут ке вре ме ни. Ведь тех ни чес кий aнaлиз по могaет 
по нять «свое вре мя» для по куп ки и продaжи цен ной бумaги. 
Оп ре де ле ние трендa, объе мов рынкa и из ме не ние це ны зa оп-
ре де лен ный про ме жу ток вре ме ни – сaмые ос нов ные этaпы 
тех ни чес ко го aнaлизa. Тех ни чес кий aнaлиз про во дит ся зa счет 
рaзлич ных грaфи ков, из ко то рых сaмы ми по пу ляр ны ми яв ляют-
ся ли ней ный грaфик, грaфик японс ких свеч и грaфик объе мов. 

Экс пе ри ментaльнaя чaсть

В рaбо те бы ли исс ле довaны воп ро сы ин вес ти ровa ния в 
цен ные бумaги для чaст но го ин вес торa. Ос но во по лож никaми 
теории порт фель но го ин вес ти ровa ния яв ляют ся эко но мис ты У. 
Шaрп, Г. Мaрко виц. Тaкже ос нов ные прин ци пы ин вес ти ровa-
ния и упрaвле ния порт фе лем ин вес ти ци он ных инс тру мен тов 
исс ле довaны в трудaх финaнсис тов, тaких кaк У. Бaффет, Р. 
Дaлио и др.
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Ме то до ло ги чес кой ос но вой исс ле довa ния яв  - 
ляют ся стaтис ти чес кие ме то ды, диaлек ти чес кий 
ме тод познa ния и нaблю де ние. 

Ре зуль тaты и об суж де ние

Ин ди ви дуaльные ин вес то ры ин вес ти руют 
в финaнсо вый ры нок с целью по лу че ния при-
бы ли в бу ду щем вре ме ни. Хaрaкте рис тикa 
ин ди ви дуaльно го ин вес торa сос тоит в том, 
что пе ред оп ре де ле нием объек тов ин вес ти-
ровa ния, в пер вую оче редь, оце нивaет ся тип 
ин вес торa, т.е. его рaспо ло жен ность к рис ку. 
Ес ли у ин вес торa рaспо ло жен ность к рис ку 
вы сокa, то дaнный ин вес тор яв ляет ся aгрес-
сив ным ин вес то ром. Цель aгрес сив но го ин-
вес торa – мaксимaльно по лу чить вы со кую 
при быль, ин вес ти руя в финaнсо вые инс тру-
мен ты с целью по лу че ния при бы ли зa счет 
рaзни цы цен по куп ки и продaжи. Уме рен-
но aгрес сив ный ин вес тор до пускaет сте пень 
рискa, но в мень шей сте пе ни, чем aгрес сив-
ный ин вес тор. Уме рен но aгрес сив ный ин вес-
тор мо жет по лу чить при быль зa счет рaзни цы 
це ны финaнсо вых инс тру мен тов и те ку ще го 
до ходa, предстaвлен но го в ви де ди ви ден дов 
по aкциям и ку пон ным выплaтaм по об лигa-
ции. Кон сервaтив ный ин вес тор рaсп ре де ляет 
свои финaнсы в aкти вы с мень шим рис ком, 
нaпри мер в aкции круп ных компa ний, в кор-
порaтив ные об лигaции с хо ро шим рейт ин гом 
и в го судaрст вен ные цен ные бумaги. Финaнсо-
вый ры нок рaзнообрaзен тем, что кaждый тип 
ин вес торa мо жет нaйти се бе объект ин вес ти-
ровa ния «по своему вку су», т.е. в зaви си мос-
ти от сте пе ни рискa ин вес торa. 

По пу ляр ность цен ных бумaг в рaзви тых 
стрaнaх обус лов ленa хо ро шой до ход ностью 
от этих инс тру мен тов. Дaнный покaзaтель 
пре вышaет по срaвне нию со стaвкaми по де-
по зи ту, однaко, имеет бо лее вы со кую сте пень 
рискa. Финaнсо вые «гу ру», тaкие кaк Уор-
рен Бaффет, предлaгaют ос нов ные прин ци пы, 
прaвилa ин вес ти ровa ния, с по мощью ко то рых 
мы смо жем дос тичь оп ре де ляемо го уров ня до-
ход нос ти и ми ни ми зи ровaть и пре до тврaтить 
уро вень рискa. Кaкие же прин ци пы по могaют 
дaнным ин вес торaм по вы сить свой до ход еже-
год но? 

Нa сов ре мен ном этaпе порт фель но му ин-
вес ти ровa нию уде ле но боль шое внимa ние. 
Ве со мый вклaд в теории порт фель но го ин вес-
ти ровa ния внес Г. Мaрко виц. Все пред ло жен-

ные мо де ли сво дят ся к соот но ше ниям рискa и 
до ход нос ти. Уче ный докaзaл, что нет нaдеж-
ных цен ных бумaг, все они связaны с рис ком. 
Дaнный уче ный рaзде лил теорию порт фе ля 
цен ных бумaг нa две чaсти – сис темaти чес-
кий риск для aкти вов aкций и не сис темaти-
чес кий риск. Для aкций сис темaти чес кий риск 
всегдa связaн с из ме не ниями стои мос ти цен-
ных бумaг, ко то рые обрaщaют ся нa рын ке, т.е. 
до ход ность од ной aкции пос тоян но ко леб лет ся 
вок руг сред ней до ход нос ти все го aктивa цен-
ных бумaг. Поэто му зaдaчa финaнсо во го ме-
нед жерa сос тоит в том, что бы сфор ми ровaть 
порт фель с уче том приоб ре те ния рaзлич ных 
цен ных бумaг с целью сни же ния рискa [1]. 

Порт фель цен ных бумaг предстaвляет со-
бой нaбор финaнсо вых инс ту ре мен тов, ко то рые 
принaдлежaт од но му ин вес то ру. Прин цип ин-
вес ти ровa ния пред полaгaет, в пер вую оче редь, 
оп ре де лить ст рук ту ру aкти вов и его хaрaкте-
рис ти ки. Но бе ле вс кий лaуреaт Гaрри Мaрко виц 
рaзрaботaл тео рию, ко торaя глaсит, что ин вес-
ти ровa ние в aкти вы долж но рaссмaтривaться в 
со во куп нос ти, a не по от дель ности («слушaть 
ор ке стр, a не от дель ный инс тру мент»). Всегдa 
меж ду рис ком и до ход ностью есть комп ро мисс. 
Поэто му со четa ние aкти вов влияет нa кaчест во 
порт фе ля. 

Рэй Дaлио яв ляет ся влaдель цем хедж-
фондa «Bridgewater». Его фонд считaет ся 
сaмым круп ным фон дом в ми ре, в упрaвле-
нии ко то ро го имеют ся aкти вы нa сум му 160 
мил лиaрдов доллaров [2]. Мно гие ин вес то ры 
полaгaют, для то го что бы ми ни ми зи ровaть 
рис ки, необ хо ди мо 50% вло жить в aкции и 
50% в об лигa ции. Однaко, финaнсист Р. Дaлио 
укaзывaет, что при дaнном рaсклaде нa до лю 
aкций при хо дит ся 95% рискa. Дaнное ут ве рж-
де ние докaзывaет нaм, что рис ки не сни же ны 
и порт фель нaхо дит ся нa вы со кой ве роят нос ти 
рискa. Поэто му рaсп ре де ле ние де нег в aкти-
вы долж но быть не по стои мос ти aкти вов, a по 
соот но ше нию рискa/до ходa. 

По ми мо дaнно го прин ципa, Р. Дaлио оп ре-
де лил 4 фaкторa, эко но ми чес ких вре мен годa, 
ко то рые влияют нa це ну aкти вов – инф ля ция, 
деф ля ция, рост эко но ми ки, зaмед ле ние ростa 
эко но ми ки или спaд. От этих фaкто ров зaви сит 
по вы ше ние или сни же ние до ход нос ти aкти вов. 
Стрaте гия Дaлио яв ляет ся все се зон ной, тaк кaк 
порт фель учи тывaет влия ния всех эко но ми чес-
ких фaкто ров («ис поль зовaть че ты ре вре ме ни 
годa») (ри су нок 1). 
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Сле дующий этaп – это ст рук ту ри ровa ние 
порт фе ля по зaдaнным пaрaметрaм. По прин ци пу 
Дaлио нa до лю aкции долж но при хо дить ся 30%, 
a в нaиболь шей до ле (40%) необ хо ди мо ин вес ти-
ровaть в дол гос роч ные об лигa ции. Кaсaтель но 

вре ме ни дол гос роч ным об лигaциям от но сят ся об-
лигaции со сро ком обрaще ния от 20 до 25 лет, a к 
сред нес роч ным – от 7 до 10 лет. Нa до лю сырья и 
зо ло то при хо дит ся 15% от все го порт фе ля, кaждый 
из ко то рых имеет одинaко вую до лю (7,5%). 

Ри су нок 1 ‒ Состaв порт фе ля по прин ци пу Р. Дa лио
При мечa ние – по дaнным ис точ никa [2]

Ри су нок 2 ‒ Ст рук турa порт фе ля по прин ци пу Р. Дa лио
При мечa ние – по дaнным ис точ никa [2]
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В чем при чинa знaчи тель но го весa по об-
лигaциям? Кaк нaм из ве ст но, aкции бо лее рис-
ковaннее, чем об лигa ции, тaк кaк волaти льн ость 
по ним вы ше, чем по об лигaциям. Волaти ль- 
н ость подрaзу мевaет со бой из мен чи вос ть курсa 
aкций. Поэто му знaчи тель нaя до ля об лигaций 
пок роет волaти льн ость aкций. 

Тaкже необ хо ди мо пом нить, что при рос те 
эко но ми ке и инф ля ции рaстут в стои мос ти сы-
рье и зо ло то. Поэто му, учи тывaя дaнный фaктор, 
мож но ин вес ти ровaть в дaнные aкти вы. 

Нa нaш взг ляд, вло же ние де нег в сырье и 
зо ло то не долж но по нимaться в пря мом смыс-
ле. Су ще ст вуют рaзлич ные финaнсо вые инс-
тру мен ты, с по мощью ко то рых мож но ин вес-
ти ровaть в сырье, зо ло то и дру гие aкти вы, не 
облaдaя ими. Речь идет о произ вод ных инс тру-
ментaх (де ривaти вы), тaких кaк фью чер сы, оп-
ци оны. Фьючерс ные и оп ци он ные контрaкты 
предстaвляют со бой контрaкты нa бу ду щее. Вы 
ин вес ти руете в дaнные инс тру мен ты и по лучaете 
при быль при прaвиль ном прог но зи ровa нии цен 
aкти вов (в дaнном случaе сырье и зо ло то). 

Соот но ше ние aкти вов долж но быть сохрaне-
но всегдa, поэто му есть необ хо ди мос ть про во-
дить ребaлaнси ров ку порт фе ля. Пред по ло жим, 
вы ин вес ти ровaли 100 мил лио нов тен ге нa все 
aкти вы. Сле дуя прин ци пу Р.Дa лио, вы вло жи ли в 
aкции – 30 мил лио нов тен ге, 40 мил лио нов тен-
ге в дол гос роч ные aкти вы, 15 мил лио нов тен ге в 
сред нес роч ные об лигa ции, и 15 мил лио нов тен ге 
в сырье и зо ло то. Че рез оп ре де лен ное вре мя вы 
оце ни ли, что вло жен ные день ги в aкции уве ли-
чи лись в це не и состaвляют 33 мил лионa тен ге. 
Стои мос ть срод нес роч ных об лигaций сни зилaсь 
и состaвилa 14 млн. тен ге, однaко по дол гос роч-
ным об лигaциям стои мос ть уве ли чилaсь нa 2 
млн.тен ге, что состaви ло 42 млн.тен ге. Для уп-
ро щен но го рaсче ты, пред по ло жим, что це ны нa 
сырье и зо ло то остaлись нa преж нем уров не. 

При уве ли че нии и умень ше нии aкти вов  
ст рук турa порт фе ля из ме нилaсь. Нa до лю aкции 
при хо дит ся 31,7%, это вы ше нa 1,7% от до пус-
ти мо го уров ня. По остaль ным aктивaм по добнaя 
си туa ция. Для ребaлaнси ров ки необ хо ди мо 
продaть чaсть aкти вов, где идет пре вы ше ние и 
ку пить до пол ни тель но, где прои зош ло умень ше-
ние. С по мощью тaких оперaций мы дос тигaем 
нуж ную про пор цию aкти вов. 

Уор рен Бaффет из вес тен нaм кaк опыт ный 
ин вес тор и влaде лец финaнсо вой компa нии 
«Berkshire Hathaway». У. Бaффет ут ве рждaет и 
докaзывaет нaм, что ус пех нa рын ке тес но связaн 
с вре мен ным пе риодом. И чем дол гос роч ный пе-

ри од ин вес ти ровa ния выбрaл ин вес тор, тем вы-
ше ве роят нос ть ус пехa он по лу чит в бу ду щем. 
Теории (прин ци пы) У. Бaффетa про ти во речaт и 
из ве ст ной теории ди вер си фикa ции. Из лиш няя 
ди вер си фикaция нa сaмом де ле уве ли чивaет риск 
порт фе ля, a кон центрaция нa нес коль ких цен ных 
бумaгaх, нaобо рот, при ве дет к сни же нию рискa и 
уве ли че нию до ход нос ти порт фе ля. Осознaнный 
вы бор нес коль ких компa ний поз во ляет ин вес то-
ру внимaтельно изу чить их дея тель ность, оп ре-
де лить их дей ст ви тель ную стои мос ть.

Глaвный прин цип из ве ст но го мил лио нерa 
и глaвы компa нии «Berkshire Hathaway» глaсит, 
что необ хо ди мо искaть не до оце нен ные aкции и 
по купaть их («ищи те брил лиaнты в му сорaх»). 
Прaктикa докaзывaет нaм, что вло жен ные день ги 
в не до оце нен ные aкти вы при во дят к по вы ше нию 
це ны, что уве ли чивaет до ход ность вло же ния. Что 
предстaвляет со бой «не до оце нен ные aкции»? 
Это aкции, ценa ко то рых не вы сокaя и сп рос нa 
них не яр ко вырaжен. Ин вес то ры всегдa пред-
по читaют aкции по пу ляр ных компa ний, тaких 
кaк Apple, Microsoft, Exxon Mobile и т.д. Ин-
дикaто ры и рaзлич ные покaзaте ли докaзывaют 
нaм, что це ны нa эти aкции очень пе ре оце не ны 
рын ком. Тaк, нaпри мер, ры ноч ный курс aкции 
компa нии Apple состaвляет 95 доллaров, хо тя 
бухгaлтерскaя ценa дaнной aкции не пре вышaет 
23 доллaрa [3]. Сле дуя прин ци пу Бaффетa, нуж-
но искaть не по пу ляр ные aкции компa нии, но 
имеющие по тен циaл ростa. Однaко, в дaнном 
под хо де есть ми ну сы. Преж де все го это знa ния 
о финaнсaх. Ведь что бы оп ре де лить не дооцен-
ные aкции, нуж но уметь про во дить тщaтель ный 
aнaлиз. Поэто му це ле со обрaзно обрaтить ся к 
финaнсо вым кон сультaнтaм или бро керaм, что-
бы оп ре де лить дaнные aкции. Ре зу ми руя, мо жем 
скaзaть, что дaнный под ход боль ше под хо дит для 
чaст ных компa ний и инс ти ту ци онaль ных ин вес-
то ров. 

Сле дующее прaви ло У. Бaффетa от но сит ся 
для чaст ных ин вес то ров. Прин цип У. Бaффетa 
глaсит, что 10% до ли долж ны быть вло же ны в 
крaткос роч ные го судaрст вен ные об лигa ции, a 
остaвшиеся 90% в ин де кс ные фон ды. В кaчест-
ве ин де кс ных фон дов гу ру предлaгaет ус пеш ный 
ин де кс ный фонд S&P 500. Кaк рaботaет ин де кс-
ный фонд? Для от ветa необ хо ди мо нaм оп ре де-
лить, что тaкое ин декс нa фон до вом рын ке. 

Фон до вые ин дек сы ис поль зуют ся в финaнсо-
вом ми ре достaточ но дaвно. «Пер вен цем» дaнно-
го видa инс тру ментa яв ляет ся ин декс Доу-Джонс. 
Вто рым нa свет поя вил ся ин декс S&P, создaнный 
од ноимен ной aме рикaнс кой компa нией Standart 
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and Poors (сокрaщен но – S&P). Пер вонaчaльно 
боль шим преиму ще ст вом ин дексa бы ло ко ли че с- 
т вен ное пре вос ходс тво в состaве ин дексa. Ес ли 
ин декс Доу-Джонс рaсс чи тывaл по 30 компa-
ниям, то S&P внес в свой состaв 200 компa ний 
СШA рaзлич ной отрaсли эко но ми ки. И ко ли че с-
т вен ный рaзмaх был осу ще ств лен до 500 компa-
ний, что при ве ло к до пол не нию в его нaзвa нии 
(S&P 500). Ко ли че ст веннaя хaрaкте рис тикa 
окaзaлa влия ние нa эф фек тив нос ть ин дексa. Ин-
декс по пу ля рен кaк покaзaтель сос тоя ния фон-
до во го рынкa и ис поль зует ся по сей день кaк 
кри те рий из ме ре ния рынкa. При рaсче те ин дексa 
был выбрaн сред невз ве шен ный aриф ме ти чес кий 
ме тод, где aкции кaждой компa нии вз ве шивaют-
ся с уче том стои мос ти aкций. Для вк лю че ния 
компa нии в состaв ин дексa Aгент ство пред ъяв-
ляет нес колько ус ло вий. Во-пер вых, это тер ри то-
риaльнaя принaдлеж ность, т.е. компa ния должнa 
быть aме рикaнс кой. Во-вто рых, тре бовa ния к 
кaпитaлизaции компa нии, дaнный покaзaтель 
дол жен быть свы ше $4 мл рд., a тaкже компa ния 
должнa быть финaнсо во ус той чи вой. В-треть их, 
не ме нее 50% aкций дaнной компa нии долж ны 
быть в сво бод ном обрaще нии. 

В дaнном случaе ин вес то ру необ хо ди мо оп ре-
де лить тер ри то риaльную нaпрaвлен ность ин вес-
ти ций. Ес ли пред поч те ние отдaет ся aме рикaнс-
ко му рын ку, то ис поль зуют ся фон до вые ин дек сы 
S&P500, DJ или дру гие. В дру гом случaе при 
ин вес ти ровa нии в ев ро пейс кий финaнсо вый ры-
нок, то в дaнном случaе осо бо по пу ляр ны фон-
до вые ин дек сы CAC (Фрaнция), FTSE (Ве ли коб-
ритa ния), DAX (Гермa ния). Aзиaтс кий ре ги он 
тaкже имеет свои по пу ляр ные ин дек сы – Hang 
Seng (Гон конг), TOPIX, Nikkei (Япо ния). 

Для эф фек тив но го ре ше ния необ хо ди мо со-
постaвить сос тоя ние и динaми ку нес коль ких 
бир же вых ин дек сов. Ведь ин декс покaзывaет не 
толь ко сос тоя ние фон до во го рынкa, a тaкже фaзу 
эко но ми чес ко го циклa. Фaзa под ъемa эко но ми-
чес ко го циклa нaибо лее прив лекaтель нa с точ ки 
зре ния ин вес ти ровa ния, тaк кaк пaрaллель но зa 
рос том мaкроэко но ми чес ких покaзaте лей сле-
дуют и фон до вые ин дек сы.

S&P500 ши ро ко прaкти кует ся нa фон до вом 
рын ке по нес коль ким при чинaм [4]:

– боль шой охвaт ко ли че ствa эми тен тов. Нa 
се год няш ний день по дaнной хaрaкте рис ти ке 
не один бир же вой ин декс не пре вышaет дaнный 
покaзaтель. В ин декс вк лю че ны 500 сaмых круп-
ных компa ний, ко то рые обрaщaют ся нa фон до-
вых биржaх NYSE (389 компa ний) и NASDAQ 
(111 компa ний) [3]. 

Ли ди рующее по ло же ние имеет, бе зус лов-
но, Нью-Йорк скaя фон довaя биржa. Вес компa-
ний, вк лю чен ных в состaв из ве ст но го ин дексa, 
зa нимaет 78% от об щей до ли ин дексa. Мень ше 
чет вер ти при хо дят ся нa компa нии aкции, ко то-
рых обрaщaют ся в NASDAQ. 

Ст рук турa ин дексa рaсп ре де ленa меж ду 8 
сек торaми эко но ми ки – сырье, пот ре би тель ские 
товaры, финaнсо вый сек тор, здрaвоохрaне ние, 
ин ду ст риaльные товaры, ус лу ги, тех но ло гии, 
ком мунaль ный сек тор. Поч ти по всем сек торaм 
преиму ще ст вом облaдaет Нью-Йорк скaя фон-
довaя биржa. Однaко, по сек то ру тех но ло гии 
кaртинa имеет обрaтную нaгляд ность. В дaнном 
случaе тех но ло ги чес кие компa нии боль шую до-
лю зa нимaют в NASDAQ. Это и не уди ви тель но, 
тaк кaк NASDAQ нaзывaют бир жей «тех но ло ги-
чес ких компa ний». 

Хо те лось бы от ме тить, что состaв ин дексa 
имеет стaбиль ный хaрaктер, т.е. компa нии, вк-
лю чен ные в состaв ин дексa, не иск лючaют ся по 
случaйным фaкторaм. Нa се год няш ний день в 
ин декс вк лю че ны круп ные компa нии aме рикaнс-
кой эко но ми ки, тaкие кaк Apple, Chevron, Exxon 
Mobile, Johnson & Johnson, Microsoft Corporation, 
Pfizer Inc., The Procter & Gamble Company, Wells 
Fargo & Company, Wal-Mart Stores Inc, и дру гие 
компa нии с кaпитaлизa цией свы ше $200 мл рд. [5].

Ин де кс ное ин вес ти ровa ние воз мож но не 
толь ко зa счет фор ми ровa ния порт фе ля по ст рук-
ту ре ин дексa. Ин вес тор мо жет выбрaть взaим ный 
ин де кс ный фонд и ку пить пaй дaнно го фондa. 
Ин де кс ный фонд предстaвляет со бой нaбор 
aкти вов, в ко то рый вхо дят aкции фон до во го 
рынкa. Ин вес тор вклaдывaет средс твa в дaнный 
фонд и до хо ды он по лучaет в зaви си мос ти от из-
ме не ния сaмо го ин дексa. Дaнный инс тру мент 
очень удо бен и не под вер жен рис ку, кaк дру гие 
ин вес ти ци он ные фон ды. Ес те ст вен но, зa ус лу ги 
взaим ный фонд бу дет снимaть ко мис сии по ин-
вес ти ци он но му до хо ду. Но прaктикa докaзывaет, 
что ин де кс ные взaим ные фон ды при но сят вы со-
кую до ход ность ин вес то ру. 

 
Зaклю че ние

Ин вес ти ровa ние в финaнсо вый ры нок зa-
нимaет очень вaжное мес то в исс ле довa нии в 
облaсти финaнсов. Теории порт фель но го ин-
вес ти ровa ния глaсят, что к фор ми ровa нию и 
упрaвле нию порт фе лем цен ных бумaг нуж но от-
нес тись с тщaтель ной под бор кой. По ми мо тео-
рии, из ве ст ные прaкти ки тaкже выд вигaют свои 
при ниц пы упрaвле ния. Прин ци пы вло же ния У. 
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Ин вес ти ци он ный порт фель: зaпaдные прин ци пы фор ми ровa ния и упрaвле ния 

Бaффетa и Р. Дaлио яв ляют ся очень эф фек тив-
ны ми и прос ты ми и дaнный порт фель мо жет 
ст рук ту ри ровaть лю бой ин вес тор. Однaко, нуж-
но от ме тить, что с рaзви тием рынкa прин ци пы 
мо гут ме нять ся и ин вес тор дол жен отс ле живaть 
нов шествa нa рын ке. 

Ры нок не стоит нa мес те, он динaмично 
рaзвивaет ся, появ ляют ся все но вые инс тру-
мен ты. Вмес те с тем су ще ст вуют про ве рен ные 
прaвилa ус пеш ных ин вес то ров, с по мощью ко то-
рых воз мож но не толь ко сни зить риск вло же ния, 
но и по лу чить вы со кую до ход ность. 
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