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На основе подхода Вальраса к ценообразованию финансовых активов в работе развита и протестирована теория биржевого обмена на 

фондовом рынке. В работе показано, что данный подход вполне соответствует аукционному процессу непрерывной биржевой торговли и 
позволяет оценивать финансовые активы. Применение данного подхода к формированию принципов управления портфельными инвести-
циями демонстрирует положительные результаты в сравнении с наиболее используемыми пассивными стратегиями инвестирования. 
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Кашина Оксана Ивановна 

РЕЦЕНЗИЯ 
Актуальность проблемы и практическая значимость результатов. В настоящее время общепризнанно, что рост турбулентности на боль-

шинстве финансовых рынков является, в том числе, одним из последствий глобализации, значительно повысившей мобильность капита-
ла. В этой связи большую значимость приобретает исследование возможностей прогнозирования состояния и динамики национального 
финансового рынка. Одной из таких возможностей является развитие последовательной микроэкономической теории ценообразования 
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финансовых активов в ходе рыночного обмена, позволяющей выявлять основные ценовые тенденции в реальном времени на основе мо-
ниторинга информации биржевой торговой системы. 

В предлагаемой работе автор показал, что ранее развитую им в соавторстве методику моделирования вариаций рыночных цен акций на 
основе Вальрасовой концепции равновесия можно применить для мониторинга биржевого обмена финансовыми активами и адаптировать 
данную методику к активному управлению портфелем. 

Научная новизна. Развитый в работе автора подход к объяснению ценообразования на финансовом рынке рассматривает явления це-
нообразования как результат обмена активами между участниками биржевой торговли, не обращаясь к решению задачи межвременного 
выбора. Исследование показало, что предложенный подход отвечает существующему механизму и практике биржевой торговли. Практи-
ческая реализация данного подхода связана с применением процедуры онлайн-мониторинга мгновенного спроса и предложения на фон-
довой бирже и ее имплементацией. Развитый подход дает возможность мониторинга происходящих в недрах финансового рынка процес-
сов с целью прогнозирования его оживления либо, напротив, приближения периода повышенной турбулентности. Дальнейшее развитие 
предложенной процедуры привело к теоретическим и экспериментальным разработкам в отношении управления портфелем финансовых 
активов. 

Заключение. Предложенная статья имеет несомненную научную ценность и заслуживает опубликования в ведущих научных изданиях. 
Кокин А.С., д.э.н., профессор кафедры финансов и кредита Нижегородского государственного университета им. Н.И. Лобачевского, 

Институт экономики и предпринимательства, г. Нижний Новгород. 
 
 


