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АННОТАЦИЯ. Мақалада марковиц моделін зерттеуге қатысты мәселелер 

қарастырылады. Модельді компьютерлік іске асыру үшін Excel электрондық кестелерді 

пайдалану ұсынылады. Практикалық есептеулердің мысалы келтірілген. 

Кілттік сөздер. Инвестициялық талдау, портфельдік теория, марковиц моделі, 

электронды Excel кестелері. 

 

Экономикалық университеттің әртүрлі курстарында инвестициялық элементтер 

қарастырылады талдау. Атап айтқанда, келесі міндет: оңтайлы инвестициялық портфельді 

құру, берілген активтерден (мысалы, акциялардан) жасалған. Берілген шешімнің теориялық 

негіздері Марковицтің 1950 жылдары тұжырымдалған портфолио теориясында жатыр [1], ол 

үлестерді оңтайлы таңдаумен инвестициялық портфельді қалыптастыру әдістемесін ұсынады 

берілген активтер. Инвестордың көзқарасы бойынша оңтайлы портфолио мыналарды 

қамтамасыз етуі керек ең төменгі тәуекелмен мүмкін болатын ең жоғары кірістілік. Алайда, 

математикалық тұрғыдан тапсырманы қою қайшылықты және шешімі жоқ. Сондықтан, 

әдетте, бұл тапсырманың екі мүмкін нұсқасының бірі қарастырылады: 

− берілген кезде максималды кірісті қамтамасыз ететін активтердің үлесін есептеу 

тәуекел деңгейі; 

− берілген деңгейде минималды тәуекелді қамтамасыз ететін активтердің үлестерін 

есептеу кірістілік. 

[2] жұмыста еліміздің экономикалық өсуіне ықпал ететін әлеуметтік маңызы бар 

жобаларды қаржыландырудың мемлекеттік саясатын жүзеге асыратын даму банкінің 

инвестициялық портфелін қалыптастыру және оңтайландыру мәселелері қарастырылған. Бұл 

модель банктің мақсаттары мен тәуекелдік қатынасын ескереді. Олар Марковиц теориясына 

негізделген оңтайлы портфолионы қалыптастыру әдістемесін ұсынған. Ұсынылып отырған 

әдістеменің маңызды ерекшелігі даму банкі мен коммерциялық банктердің 

басымдықтарындағы айырмашылықтарды ескереді. Марковиц портфолио теориясы [3] 

талданады. Бұл модельдің ерекше белгілері мен мәні қарастырылады. Бұл модель нақты мысал 

арқылы талданады. Механикалық сауда жүйелері мен портфельді инвестициялау негізінде Г. 

Марковиц теориясы мен тұжырымдамаларын біріктіруге негізделген модель [4] мақалада 

талқыланады. 

Бұл мақалада осы есептің математикалық аспектілері қарастырылады және оның 

шешімін Excel электрондық кестелерінде компьютерлік іске асыру. 

Марковиц моделінің математикалық аспектілері. 

Марковиц моделі қаржы теориясында инвестициялық портфельді портфельдегі әрбір 

активтің кірістерінен тұратын кездейсоқ вектор ретінде қарастырады. Бұл әр активтің 

кірістілігі кездейсоқ шама деп болжайды. 

Марковиц моделінің негізгі алғышарттарына экономика арасындағы ауысудың тұрақты 

ықтималдығы бар күйлердің соңғы санының бірінде болатын Экономика күйлерінің 

стационарлығы, сондай-ақ уақыттың бастапқы сәтінде қалыптасатын және оның кірістілігін 

бағалау сәтіне дейін өзгеріссіз қалатын портфельдің статикалық сипаты жатады. 
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n 

Марковиц моделінің математикалық аспектілері келесі қадамдарды қамтиды: 

1) Портфолио кірістілігін математикалық күту E(Rp ) ; 

Портфельдің күтілетін кірісі портфельдегі әрбір активтің күтілетін кірістерінің 

сараланған сомасы ретінде есептеледі. 

E(Rp ) =  wi 
 E(Ri 

) 
i=1 

 
2 

2) Портфолио кірістілігінің дисперсиясы p ; 

Портфельдің кірістілігінің дисперсиясы портфельдің тәуекелін сипаттайды және оның 

кірістілігінің өзгергіштік дәрежесін өлшейді. 

 
2 

= 
n 

 w  w  
 

3) Портфельді оңтайландыру: 

p 
i=1 

i 
j =1 

j ij 

Портфельді оңтайландыру берілген кірістілік деңгейі үшін тәуекелді азайту немесе 

тәуекелдің берілген деңгейі үшін табыстылықты арттыру сияқты белгіленген критерийлерді 

ескере отырып, портфельдегі активтердің оңтайлы комбинациясына қол жеткізуге 

бағытталған. Марковиц моделі портфельді оңтайландыру үшін жиі пайдаланылады, бұл 

олардың күтілетін кірістерін, ауытқуларын және ковариацияларын ескере отырып, 

активтердің ең тиімді комбинациясын табуға көмектеседі. Портфельді оңтайландыру процесі 

тиімді фронтты қалыптастыруды және қойылған мақсаттар мен шектеулерге сәйкес осы фронт 

бойынша оңтайлы портфельді таңдауды қамтиды. 

4) Лагранж әдісі: 

Оңтайландыру мәселесін шешу үшін Лагранж әдісі қолданылады. Лагранж функциясы 

есептің шектеулерін ескере отырып құрылады, содан кейін осы функцияның ішінара 

туындылары барлық айнымалылар бойынша болады. Бұл портфолиодағы активтер үлесінің 

оңтайлы мәндерін алу үшін шешілетін теңдеулер жүйесіне әкеледі. 

5) Теңдеулер жүйесін шешу: 

Алынған теңдеулер жүйесін кері матрица әдісін қолдана отырып шешуге болады, мұнда 

А-жүйе коэффициенттерінің матрицасы, b-еркін мүшелердің векторы. Жүйенің шешімі 

портфельдегі активтер үлесінің оңтайлы мәндерін береді. 

Осылайша, марковиц моделі күтілетін кірістілік пен әртүрлі активтерге инвестициялауға 

байланысты тәуекелді ескере отырып, портфельді оңтайландыруға мүмкіндік береді. 

Марковиц моделін компьютерлік іске асыру 

Марковиц моделін компьютерлік іске асыру электронды түрде ыңғайлы Excel кестелері 

(басқа өндірушілердің электрондық кестелерін де қолдануға болады бағдарламалық 

жасақтама, мысалы, Ashampoo Office бағдарламасындағы PlanMaker). 

Оңтайлы портфельді қалыптастыру міндеті екі өлшемге ие: тәуекел және кірістілік. 

Тәуекелдерді барынша азайтатын, кірісті барынша арттыратын шешім алу мүмкін емес. 

Сондықтан, бұл мәселені шешу кезінде инвестордың пікірі ескеріледі, ол мыналарды 

қарастырады белгілі бір кірістілік деңгейінде тәуекелді азайту немесе белгілі бір тәуекел 

деңгейінде кірісті максимизациялау. 

1. Бастапқы ақпаратты енгізу. ҚР компанияларының 01-04-2023 пен 31-12-2023 уақыт 

аралығындағы акцияларының динамикасы (1-сурет). 

n 



 
Сурет 1. Бастапқы ақпарат. 

2. Әр компания акцияларының бір күндік және орташа кірістілігін есептеу (2-сурет). 

 

Кесте 1 - Кіріс. 

 



Кесте 2 - Орташа мән. 
 

 

Ескерту: 
 

 Ұяшық 

мазмұны(Halyk 
bank) 

……. 
Ұяшық 

мазмұны(KazTransO 
il) 

4 =(B4/B3-1)*100 .... =(G4/G3-1)*100 

5 =(B5/B4-1)*100 .... =(G5/G4-1)*100 

6 =(B6/B5-1)*100 .... =(G6/G5-1)*100 
7 =(B7/B6-1)*100 .... =(G7/G6-1)*100 
.... .... .... .... 

.... .... .... .... 

.... .... .... .... 

.... .... .... .... 

187 =(G187/G186-1)*100 .... =(G187/G186-1)*100 

188 =(B188/B187-1)*100 .... =(G187/G186-1)*100 

190  Орташа мән  

191 =СРЗНАЧ(J4:J188)  =СРЗНАЧ(O4:O188) 

Сурет 2. Бір күндік кірістіліктің орташа мәннен ауытқуын есептеу . 

 

Кесте 3 - Орташа мәннен ауытқу 

 



Ескерту:  

Ұяшық 

мазмұны(Halyk bank) ……. 

 

Ұяшық 

мазмұны(KazTransOil) 

4 =J4-J$191 .... =O4-O$191 

5 =J5-J$191 .... =O5-O$191 

6 =J6-J$191 .... =O6-O$191 

7 =J7-J$191 .... =O7-O$191 

.... .... .... .... 

.... .... .... .... 

.... .... .... .... 

.... .... .... .... 

187 =J187-J$191 .... =J187-J$191 

188 =J188-J$191 .... =J188-J$191 
 

Сурет 3.. Ковариациялық матрицаны табу Σ. 

Ол үшін бос ұяшықтарды таңдау керек (Z4: AE9), содан кейін формуланы енгізіңіз 

=МУМНОЖ(ТРАНСП(R4:W188); R4:W188)/(192-1) 

Ctrl+Shift+Enter пернелерін бір уақытта басу арқылы, нәтижесінде ковариациялық 

матрица пайда болады. 

Кесте 4 - Ковариациялық матрица 
 

 

5. Ковариацияға кері матрицаны табу Σ−1. 
Ол үшін бос ұяшықтарды таңдау керек (Z12: AE17), содан кейін енгізу керек формула 

= МОБР(Z4: AE9) 

Ctrl+Shift+Enter пернелерін бір уақытта басу арқылы, нәтижесінде ковариацияға кері 

матрица пайда болады. 

 

Кесте 5 - Ковариацияға кері матрица 
 

 

6. А, В, С, AC-B², ƛ, δ шамаларын есептеу 

Ол үшін кірістіліктің орташа мәндерін ауыстыру қажет, формуланы енгізу арқылы бос 

ұяшықтарды таңдау (Z19:Z24) 

= ТРАНСП (J191: O191) 

Ctrl+Shift+Enter пернелерін бір уақытта басылады. 



Әрі қарай, ұяшықтарға (Z26:Z31) және (J192:O192) векторларын енгізу керек бірліктер. 

Есептеулердің нәтижелері 7-суретте көрсетілген. 

 

Кесте 6 - Шамалардың мәндері 

 

 

7. Оңтайлы портфолио құрылымын есептеу нәтижесін 8-суреттен көруге болады. 

Кесте 7 - Оңтайлы портфолио 

 

 

8. Тәуекел мөлшерін есептеу. 

Мұны істеу үшін алдымен ұяшықтарды таңдау керек (А34: AF34), енгізу формула: 

=МУМНОЖ(ТРАНСП(AE26: AE31); Z4: AE9) 

Ctrl+Shift+Enter пернелерін бір уақытта басу керек. Нәтижесінде вектор пайда болады. 
 

Сурет 4. Тәуекел мөлшері. 

 

9. Тиімді портфолио фронтын құру үшін берілген кірістілік деңгейіндегі тәуекелді 

активтерден дайындау. Мәндерді өзгерту кірістілік және осылайша тәуекелдің әртүрлі 

мәндерін алу арқылы біз қалыптастырамыз тиімді портфельдердің алдыңғы жағын құруға 

арналған мәліметтер. 

 

Сурет 5. Тиімді портфолио деректері. 



Марковицтің тиімді шекарасы 11-Суретте бейнеленген, барлық тиімді 

портфельдер жоғарғы сызықта орналасқан. Тиімді шекара - бұл белгілі бір 

тәуекел деңгейі үшін ең жақсы болжамды кірісті немесе белгілі бір кірістілік 

деңгейі үшін ең төменгі тәуекелді қамтамасыз ететін оңтайлы портфельдер 

жиынтығы. Тиімді шекарадан төмен түсетін портфельдер тиімсіз, өйткені олар 

тәуекел деңгейіне қатысты кірістіліктің жеткілікті мөлшерін тудырмайды. 
 

Сурет 6. Тәуекел шекарасы. 

 

Қорытынды. Марковиц моделі математикалық әдістерді қолдана отырып, 

әсіресе университеттердегі қаржы-экономикалық курстарда экономикалық 

мәселелерді талдаудың құнды құралы ретінде қызмет етеді. Осы модельді 

практикалық қолдану арқылы студенттер жоғары математиканың әртүрлі 

элементтері, соның ішінде матрицалық есептеулер, сандық әдістер және сандық 

шешімдердегі тұрақтылық ұғымдары туралы түсінік алады. 

Марковиц моделін практикалық іске асыруда қолданған кезде теңдеулер 

жүйесіндегі матрицасының шарттылығын, әсіресе оның детерминантын есептеу 

арқылы зерттеу қажет. Бұл талдау шешімнің тұрақтылығы мен сенімділігін 

қамтамасыз ету үшін өте маңызды. 

Оңтайландыру мәселесі үшін берілген бастапқы деректер, әсіресе 

портфельдің күтілетін кірістілігі нақты талаптарға сай болуы керек. Күтілетін 

кірістің алдын ала белгіленген шектерде болуын қамтамасыз ету маңызды. 

Әйтпесе, шешім портфельдегі бағалы қағаздар акцияларының теріс мәндері 

сияқты практикалық емес нәтижелерге әкелуі мүмкін. 

Осы ойларды ескере отырып, студенттер мен практиктер марковиц 

моделін нақты контексте түсіну мен қолдануды жақсарта алады. Бұл тәсіл 

қаржылық модельдеу принциптерін тереңірек түсінуге ықпал етеді және 

негізделген инвестициялық шешімдер қабылдауға көмектеседі. 
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