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В основе создания успешной инвестиционной стратегии управления портфелем акций
лежит понимание базовых факторов, создающих рыночную стоимость акций компаний
и влияющих на её динамику. На данный момент проведено достаточно много исследова-
ний в данной области - как в определении основных факторов, влияющих на рыночную
оценку стоимости акционерного капитала компании, так и в определении детерминант,
объясняющих ценообразование акций и динамику их доходности, к которым относятся
доходность и размер компании, темпы роста её выручки, долговая нагрузка, отраслевая
принадлежность компании и дивидендная доходность её акций. При этом, как было от-
мечено в ряде работ [1, 2, 5] кризисные шоки оказывают влияние на изменение динамики
рыночных цен акций компаний и набора факторов, объясняющих её. Вопрос о том, ка-
кие факторы влияют на краткосрочную динамику рыночной стоимости акций компаний
в периоды падения и возвращения к первоначальным значениям рынка акций остаётся
до сих пор мало исследованным в научной литературе и является центральным в данной
работе. Исследование строится на основе данных российских компаний, акции которых
торгуются на Московской бирже, и динамике индекса Московской биржи.

Исследуемыми переменными в данной работе являются:
- величина падения цены акций компаний по сравнению с рыночным индексом во время

шока на рынке акций;
- % восстановления цены акций компании к окончанию шока на рынке акций от её

первоначального «дошокового» значения;
- сверхдоходность акций компаний во время шокового периода на рынке акций.
Для определения промежутков краткосрочных шоков на рынке акций автором исполь-

зуются алгоритм, написанный с помощью программного кода, и способ определения кри-
зисных шоков, использованный ранее в научной литературе на основе расчёта коэффици-
ента CMAX [7].

Полученные результаты позволят улучшить понимание факторов, влияющих на ди-
намику стоимости акций компаний, и сформировать рекомендации для инвесторов по
выбору инвестиционной стратегии во время кризисных шоков на рынке акций.
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