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АВТОМАТИЗАЦИЯ ОЦЕНКИ РЕЗУЛЬТАТИВНОСТИ 

УПРАВЛЕНИЯ ИНВЕСТИЦИЯМИ ПО КОЭФФИЦИЕНТУ ШАРПА 

 

AUTOMATION OF EVALUATION OF THE EFFECTIVENESS OF 

INVESTMENT MANAGEMENT BY SHARPE RATIO 

 

Аннотация: в статье рассматривается такой инструмент инвестицион-

ного анализа как коэффициент Шарпа, приводятся различные способы его 

расчета, среди которых использование специализированных сервисов, а 

также расчет коэффициента по сформированному портфелю с помощью 

электронных таблиц Microsoft Excel. 

 

Abstract: the article discusses such an investment analysis tool as the 

Sharpe coefficient, presents various ways of its calculation, including the use of 

specialized services, as well as the calculation of the coefficient for the formed 

portfolio using Microsoft Excel spreadsheets. 

 

В основе современного инвестирования, как правило, находятся не от-

дельно взятая одна или несколько ценных бумаг, а целые инвестиционные 

портфели. Инвестиционные портфели бывают разных видов, их можно со-

здать практически неограниченное количество. И у каждого такого порт-

феля будут свои значения риска и доходности. Однако, инвестору будет вы-

годно собрать наилучший портфель – то есть такой, у которого значение 

риска будет минимальным, а значение доходности максимальным. В теории 

современного инвестиционного анализа имеется множество инструментов 

для составления такого портфеля [1].  

Один из них – коэффициент Шарпа. Данный коэффициент был разра-

ботан в середине XX века американским экономистом Уильямом Шарпом. 

С помощью данного коэффициента оценивается эффективность управления 

инвестиционным портфелем. Стоит также отметить, что и по сей день этот 

коэффициент остается самым популярным и одним из самых информатив-

ных показателей, по которым можно оценить сформированный портфель, а 

также эффективно управлять им. 

Коэффициент Шарпа был разработан в ходе развития портфельной 

теории другого американского экономиста – Гарри Марковица. Марковиц 

установил, что возможная доходность ценной бумаги – случайная величина 
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и равна математическому ожиданию, а риск является дисперсией. Чем 

больше данная дисперсия, тем выше риск [2]. 

Коэффициент Шарпа рассчитывается по следующей формуле: 

   

𝑆ℎ𝑎𝑟𝑝 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝑟𝑝−𝑟𝑓

𝛿𝑝
, 

 

где rp – средняя доходность паевого инвестиционного фонда (инвестицион-

ного портфеля); 

rf – средняя доходность безрискового актива; 

σp – стандартное отклонение доходностей активов паевого инвестиционного 

фонда (риск инвестиционного портфеля). 

Для оценки уровня избыточного уровня доходности, которую сможет 

получить инвестор, нужно рассчитать минимально возможную доходность, 

которую он бы мог получить, вложив свои средства в безрисковые (т.е. аб-

солютно надежные) активы. Именно избыточная доходность позволяет оце-

нить качество управления портфелем и эффективность принимаемых реше-

ний. 

После проведенного анализа, необходимо сопоставить доходность по 

безрисковым ценным бумагам и активам, обладающим уровнем риска. 

Оценка значения коэффициента Шарпа позволит инвестору выбрать опти-

мальный инвестиционный портфель.  

Для наглядности оценку инвестиционного портфеля по коэффициенту 

Шарпа можно представить в виде таблицы 1 [1].  

 

Таблица 1 – Оценка эффективности управления портфелем по коэффици-

енту Шарпа 

Значение показателя Оценка эффективности управления 

Sharp ratio>1 Высокая результативность управления паевым 

инвестиционным фондом или портфелем. Дан-

ный фонд привлекателен для вложения 

1>Sharp ratio>0 Уровень риска выше чем значение избыточной 

доходности паевого инвестиционного фонда. 

Необходимо рассмотреть другие показатели ин-

вестиционной привлекательности фонда 

Sharp ratio<0 Уровень избыточной доходности отрицатель-

ный, целесообразнее вложить в безрисковый ак-

тив с минимальным уровнем риска 

Sharp ratio1>Sharp 

ratio2 

Первый паевой инвестиционный фонд более 

привлекателен для вложения чем второй 
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Существует множество способов оценки доходности безрискового ак-

тива, но на практике самое большое распространение получили следующие 

два способа: 

• доходность вклада наиболее крупных (и, как следствие, надежных) 

банков в РФ. К таким банкам относятся Сбер, ВТБ, Тинькофф и т.д.; 

• доходность по государственным ценным бумагам (в России – ГКО и 

ОФЗ, в США это могут быть, к примеру, 10-летние облигации), обла-

дающим максимальной надежностью по рейтингам международных 

агентств – Moody’s, Standard&poor’s и Fitch. 

Для того, чтобы выбрать наиболее привлекательный паевой инвести-

ционный фонд по коэффициенту Шарпа, можно воспользоваться сайтом In-

vestFuture.ru). Система позволяет сделать выборку по многим критериям, 

среди которых: тип, управляющая компания, дата и т.д. На рисунке 1 пред-

ставлен пример выборки с этого источника [3]. 

 

 
Рисунок 1 – Выборка с сайта investFuture.ru 

 

В случае, если инвестор самостоятельно формирует свой инвестици-

онный портфель, то для удобства расчета их доходности и общего риска 

портфеля будет целесообразно воспользоваться средствами Microsoft Excel.  

Данные по котировкам акций можно взять с сайта finam.ru в разделе 

«Про рынок» → «Экспорт данных». В данном примере портфель инвестора 

будет состоять из акций трех компаний: «Аэрофлот», «Сбер» и «Норни-

кель». Доля акций «Норникель» в портфеле будет равна 0,5, а у двух осталь-

ных компаний – по 0,25. В качестве анализируемого периода взят календар-

ный год, с 27 сентября 2021 по 27 сентября 2022. Данные по котировкам 

акций будут представлены на рисунке 2. 
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Рисунок 2 – Котировки акций выбранных компаний 

 

Доходность по каждой акции рассчитывается в данном случае с помо-

щью деления доходности за отчетный период на доходность предыдущего 

периода. Аналогичным способом найдем доходность по акциям «Аэро-

флота» и «Сбера». Результат представлен на рисунке 3. 

 

 
Рисунок 3 – Доходность активов, из которых сформирован портфель 

 

После расчета доходности, необходимо рассчитать такие параметры 

портфеля как общий риск и доходность, а также оценить уровень безриско-

вой доходности. За уровень безрисковой доходности в данном случае будет 

взята процентная ставка по банковским депозитам – 10%. Расчеты доходно-

сти и риска портфеля представлены на рисунках 4 и 5 соответственно 

 

 
Рисунок 4 – Расчет общей доходности портфеля 
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Из рисунка 4 следует, что портфель обладает отрицательной доходно-

стью. Следующим шагом для расчета является определение общего уровня 

риска портфеля. Для этого также можно воспользоваться встроенными 

функциями Excel. 

 

 
Рисунок 5 – Общий риск портфеля 

 

Как видно из рисунков 4 и 5 – портфель обладает отрицательной до-

ходностью, а также общим уровнем риска 3,81%. Следующий шаг – расчет 

коэффициента Шарпа, который позволит оценить эффективность формиро-

вания такого портфеля.  

Результат расчета представлен на рисунке 6. 

 

 
Рисунок 6 – Значение коэффициента Шарпа для сформированного порт-

феля 

 

Как видно из рисунка 6, коэффициент Шарпа принял отрицательное 

значение. Как следует из данных таблицы 1, данный портфель не является 

эффективным и его нужно формировать заново. Уровень безрисковой до-
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ходности значительно выше доходности портфеля, следовательно, инве-

стору выгоднее вложить свои средства в безрисковые активы, чем инвести-

ровать в акции. 

Подводя итоги, можно сделать вывод о том, что коэффициент Шарпа 

позволяет наглядно оценить эффективность управления сформированным 

инвестиционным портфелем, паевым инвестиционным фондом, а также от-

дельно взятым активом. Для получения быстрого результата оценки инве-

стиционного портфеля по коэффициенту Шарпа лучше использовать специ-

альные сервисы. Однако при формировании стратегии управления соб-

ственным инвестиционным портфелем лучшим способом является проведе-

ние расчета в Excel [4]. 
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