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В статье развиваются методические принципы и методы формирования и управления облигационным портфелем на основе 
иммунизации и предложенной методики оценки инвестиционной привлекательности рынка облигаций. Представлена поэтапная 
(от анализа долгового рынка в целом до управления сформированным портфелем с использованием мониторинга кривой бес-
купонной доходности) реализация стратегии иммунизации портфеля облигаций. Рассматривается оптимизационная модель, 
расширяющая инструментарий планирования выпуска облигационных займов. 
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РЕЦЕНЗИЯ 
Актуальность проблемы и практическая значимость результатов. Несомненно, долговой рынок является важнейшим элементом финан-

сового рынка государства. Данный рынок играет важную роль в системе перераспределения финансовых ресурсов государства, а также 
необходим для нормального функционирования рыночной экономики. Широко известно, что в условиях повышенной волатильности фи-
нансовых рынков инвесторы обращают внимание на долговые активы как на наиболее надежные финансовые инструменты, доходность 
которых превышает ставки по банковским депозитам. В то же время разнообразие долговых финансовых инструментов делает актуальной 
проблему разработки методологических принципов формирования, оптимизации и управления портфелем облигационных займов. 

 
Результаты исследования и их научная новизна. В предлагаемой работе авторами был предложен подход к управлению портфелем, 

состоящим из долговых финансовых инструментов, который заключается в многоуровневой оценке рынка облигационных займов и осно-
ван на применении принципа иммунизации при формировании портфеля.  

С другой стороны, авторами также рассматриваются вопросы, связанные с планированием выпуска облигационных займов эмитентами 
на основе анализа предпочтений инвесторов и состояния конъюнктуры рынка; в данном направлении авторами предложена соответству-
ющая оптимизационная модель.  

Полученные результаты исследования приобретают особую практическую значимость в области анализа долгового рынка, управления 
финансовыми инвестициями в облигационные займы, а также планирования выпуска облигаций эмитентами (как корпорациями, так и гос-
ударством). 

Заключение. Предложенная статья имеет несомненную научную ценность и заслуживает опубликования в ведущих научных изданиях. 
Яшина Н.И., д.э.н., профессор, заведующий кафедрой финансов и кредита Нижегородского государственного университета им. Н.И. 
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