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ПІДХОДУ ДО УПРАВЛІННЯ ІНВЕСТИЦІЙНИМИ

МОДЕЛЬНИМИ ПОРТФЕЛЯМИ
У статті розглянуто теоретичні засади формування методичного підходу до

управління інвестиційними модельними портфелями в умовах високої волатильності
фінансових ринків. Проведено критичний аналіз класичних моделей оптимізації портфеля
(Марковіца, CAPM, APT) та виявлено їхні обмеження в сучасному динамічному
середовищі. Обґрунтовано необхідність інтеграції додаткових критеріїв оцінки
ефективності портфеля — стратегічної стійкості, адаптивної спроможності та
сценарної чутливості — до існуючих моделей. Запропоновано концепцію комплексного
інтегрального критерію, який дозволяє формалізувати оцінку ефективності
інвестиційного портфеля з урахуванням сучасних економічних і цифрових реалій.
Теоретичне підґрунтя дослідження охоплює адаптивну теорію ринків, концепцію
антикрихкості, поведінкові фінанси та методи багатокритеріальної оптимізації.
Зроблено висновок про доцільність синергетичного поєднання класичних фінансових
підходів із цифровими технологіями управління активами, що дозволяє підвищити
стійкість інвестиційної стратегії до зовнішніх шоків і мінімізувати ризики.
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The article explores the theoretical foundations for developing a methodological approach to

managing investment model portfolios in the context of high financial market volatility. A critical
analysis of classical portfolio optimization models (Markowitz, CAPM, APT) is conducted, and
their limitations in dynamic environments are identified. For the first time, the necessity of inte-
grating additional performance evaluation criteria — strategic resilience, adaptive capacity, and
scenario sensitivity — into existing models is substantiated. The concept of a comprehensive inte-
gral criterion is proposed, allowing for the formalized assessment of portfolio efficiency while con-
sidering contemporary economic and digital conditions. The theoretical basis of the study incorpo-
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ment strategies to external shocks and reduces systemic risk.
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Постановка проблеми. У сучасних економічних умовах, що
характеризуються високим рівнем невизначеності, зростанням волатильності
на фінансових ринках, посиленням геополітичних ризиків та цифровою
трансформацією фінансових систем, традиційні підходи до управління
інвестиційними портфелями дедалі частіше виявляються недостатніми.
Класичні моделі, зокрема теорія ефективного портфеля Гаррі Марковіца,
модель оцінки капітальних активів (CAPM), арбітражна модель
ціноутворення (APT) тощо, передбачають раціональність інвестора,
ефективність ринку та нормальний розподіл дохідностей активів. Проте ці
припущення не витримують перевірки в умовах сучасного посткризового
фінансового середовища, де домінують асиметрична інформація, поведінкові
відхилення інвесторів та стрімкі трансформації ринкової структури.

Класичні фінансові моделі орієнтовані насамперед на досягнення
оптимального співвідношення між ризиком і дохідністю активів, однак вони
практично не враховують динамічну природу ринкових змін,
непередбачуваність зовнішніх шоків, системні ризики та швидкість, з якою
необхідно ухвалювати рішення в умовах турбулентності. У свою чергу, значна
частина сучасних підходів до управління активами спирається на
інструментарій машинного навчання, генетичного програмування, аналізу
сценаріїв, прогнозування часових рядів та інтеграції ESG-факторів, однак не
має уніфікованої теоретико-методологічної бази для поєднання з
фундаментальними моделями портфельної теорії.

У зв’язку з цим, виникає необхідність створення методичного підходу,
який би враховував як фундаментальні принципи формування портфеля
(диверсифікація, ефективність, співвідношення ризику та дохідності), так і
новітні вимоги інвестиційного ринку — стійкість портфеля до кризових явищ,
його адаптивність до змін ринкових умов, здатність до перебалансування в
реальному часі та поведінкова логіка інвестора. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Нинішні умови високої
волатильності фінансових ринків вимагають перегляду традиційних підходів
до формування інвестиційних модельних портфелів, що ґрунтуються на
класичних дослідженнях, таких як модель Марковіца [11], а також на сучасних
наукових підходах до оптимізації портфельних структур Рупперт Д., Маттесон Д.
[13]. Сучасні дослідження розширюють класичні моделі, враховуючи нові дані,
що дозволяє інвесторам зменшувати ризики за умов високої невизначеності
Київська Л. В. [10], Ратушна Ю. [14]. Теоретичні засади класичної оптимізації
поєднуються з практичними підходами багатокри теріальної оцінки
інвестиційних проектів, що дозволяє адаптувати портфель до швидкоплинних
ринкових умов Гіріна О., Івченко В. [2]. Як зазначають Іванов І. [7], Гаврилов
І. [1], Міллеа А. Едалат А. [12], Ганеш Рохан [9] розвиток цифрових технологій
і новітніх методів аналізу, зокрема, забезпечує можливість швидкої корекції
портфеля та сприяє більш точному прогнозуванню майбутньої волатильності.
Таким чином, інтеграція традиційних моделей із сучасними підходами
дозволяє ефективно управляти інвестиційним портфелем навіть в умовах
суттєвої ринкової нестабільності Марковіца [11], Рупперт Д., Маттесон Д. [13].
Дослідження Сантос Г.К., Гарруті Д., Барбоза Ф., де Соуза К.Г., Домінгос
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Дж.К., Вейга А. [15] вивчають ефективність алгоритмів навчання з
підкріпленням reinforcement learning (RL) в оптимізації інвестиційних
портфелів, порівнюючи їхню ефективність з традиційними стратегіями та
бенчмаркінгу з американськими та бразильськими індексами.

Метою дослідження є теоретичне обґрунтування та формування
методичного підходу до управління інвестиційними модельними портфелями,
який поєднує класичні критерії дохідності та ризику з інноваційними
показниками стратегічної стійкості, адаптивної спроможності та сценарної
чутливості в умовах високої ринкової волатильності.

Основні результати дослідження. У контексті високої ринкової
волатильності критично важливим стає процес оптимізації портфеля, який
враховує як ризикові, так і доходні компоненти активів Рупперт Д., Маттесон
Д. [13]. Як зазначають Гіріна О., Івченко В. сучасні методики, зокрема,
базовані на підходах багатокритеріальної оптимізації, дозволяють врахувати
численні економічні та ринкові показники [2]. Підхід Київської Л. В.
забезпечує можливість створення збалансованої структури портфеля за умов
нестабільної поведінки ринку [10]. Водночас Гулик Т., Кравець В.
стверджують, що адаптація моделей CAPM дозволяє оцінити систематичний
ризик окремих активів [4] і знизити невизначеність інвестиційних рішень. У
результаті, комплекс методів управління портфелем сприяє підвищенню рівня
фінансової стійкості та гнучкості інвестиційної стратегії. 

Підхід Марковіца, що базується на оптимізації ризику та доходності
портфеля, є фундаментальним для формування модельних портфелів, які
служать базисом для класифікації інвестиційних активів [11]. Завдяки
використанню статистичних методів і побудови кореляційних матриць було
визначено оптимальний розподіл інвестиційних потоків [11, 13]. Проте, в
умовах високої волатильності, традиційне застосування моделі може вимагати
адаптації до нових ринкових викликів Гулик Т., Кравець В. [4]. Сучасні
дослідники Гаврилов І., Рупперт Д., Маттесон Д. пропонують інтегрувати
методи адаптивної оптимізації з урахуванням ринкових флуктуацій і
агрегувати інформацію про ринкові стреси для корекції портфеля [1, 13].
Використання таких підходів сприяє зменшенню впливу екстремальних змін
ринкових умов на фінансові результати інвестора.

Сучасне управління інвестиційними портфелями вимагає застосування
інноваційних технічних засобів та комп’ютерних методів оптимізації, що
дозволяють швидко реагувати на зміни ринкових умов. Застосування
алгоритмів генетичного програмування та інших комп’ютерних інструментів
сприяє вдосконаленню методик відбору активів, що особливо актуально в
умовах нестабільних ринків (Рупперт Д., Маттесон Д.) [13]. Інтегровані
системи аналітики за визначенняям Іванова І. дозволяють негайно оцінити
вплив глобальних змін на інвестиційний портфель [7]. З огляду на важливість
управління ризиком, адаптація моделей до нових економічних умов дозволяє
інтегрувати аналіз волатильності в процес формування портфеля [1, 4].
Сучасні підходи спрямовані на створення механізмів оперативного оновлення
портфельних структур із застосуванням алгоритмічних рішень, що
підвищують ефективність управління активами. 
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В ході проведеного дослідження науково-теоретичної літератури і
сучасних практик окреслимо теоретичний базис формування методичного
підходу до управління інвестиційними модельними портфелями в таблиці 1.

Таблиця 1. Теоретичний базис формування методичного підходу до управління

інвестиційними модельними портфелями, власна розробка на основі [1-15]

Аналіз сучасних підходів до формування портфелів свідчить про
необхідність використання класичних моделей в парі з новітніми методами
машинного навчання та обробки великих даних [9, 12, 13, 15]. Підприємства
та фінансові установи активно впроваджують комп’ютерні алгоритми, які
дозволяють враховувати як історичні дані, так і прогнозовані тренди на ринку
[7]. Такий підхід дозволяє ефективно управляти портфелем за допомогою
адаптивного аналізу волатильності, що є критичним в умовах високої
ринкової нестабільності [1]. Використання методів аналізу часових рядів у
поєднанні з підходами оптимізації розподілу активів сприяє зниженню
ризиків [10]. Інтеграція цих підходів слугує основою для побудови стійкої
інвестиційної стратегії, що враховує як внутрішні, так і зовнішні економічні
чинники.

Підвищення ефективності інвестиційного портфеля неможливе без
ретельного аналізу ринкових ризиків, що базується на адаптації класичних

ПІдПРИєМНИцТвО, ТОРгІвЛя ТА БІРжОвА дІяЛЬНІсТЬПІдПРИєМНИцТвО, ТОРгІвЛя ТА БІРжОвА дІяЛЬНІсТЬ218

АКТУАЛЬНІ ПРОБЛЕМИ ЕКОНОМІКИ № 4 (286), 2025

  
 

 

 
 

 

 
 

 

  
 

 
-  

 

  

  
 



фінансових моделей [11]. В умовах високої волатильності рамкові моделі
CAPM зазнають адаптації для врахування змінних ринкових умов [4].
Водночас, аналіз активів за допомогою багатокритеріальних методів дозволяє
створити більш гнучкий інструментарій для управління ризиком [2]). Цей
підхід дозволяє врахувати як мікроекономічні, так і макроекономічні
чинники, що впливають на дохідність портфеля [10]. Сучасна наука знаходить
підтвердження ефективності такої інтеграції моделей для забезпечення
стабільності фінансових показників інвестора [4, 11].

В умовах зростання волатильності ринкових інструментів стратегія
формування портфеля має базуватись на системному підході, що враховує
варіативність доходності окремих активів [11]. Важливим моментом є
розподіл інвестицій між різними класами активів, що дозволяє розподілити
ризики та досягти оптимального співвідношення між доходністю та ринковою
невизначеністю [7, 8]. Дослідження сучасних підходів до розподілу активів
свідчать про важливість застосування багатокритеріальної оптимізації для
врахування різноманітних економічних показників [2, 14]. Адаптація системи
менеджменту портфелем сприяє проходженню періодів високої волатильності
без значних втрат [4, 9]. Отже, ефективне структурування активів базується на
використанні як класичних теоретичних засад, так і сучасних комп’ютерних
алгоритмів.

Системний аналіз структурних компонентів портфеля дозволяє врахувати
не лише індивідуальні характеристики активів, а також їх взаємозв’язки.
Такий підхід забезпечує побудову більш збалансованої моделі, що оптимізує
співвідношення між ризиком і доходністю в умовах ринкової волатильності.
Крім того, використання інноваційних моделей управління ризиками
дозволяє оперативно реагувати на зміну ринкових умов. Для цього
застосовуються методи багатокритеріальної оптимізації, що враховують як
історичні дані, так і поточні ринкові тренди [2]. Результатом такого підходу є
створення портфеля, стійкого до негараздів ринку, що забезпечує стабільність
фінансових результатів.

Інтеграція цифрових технологій і сучасних комп’ютерних методів
дозволяє значно спростити процес аналізу та відбору активів для
інвестиційного портфеля [9, 11, 12, 13, 15]. Системи на базі машинного
навчання допомагають прогнозувати ринкову волатильність, адаптуючи
портфель практично в режимі реального часу. Використання складних
комп’ютерних алгоритмів дозволяє враховувати велику кількість факторів, що
впливають на ринкові умови. Таке оперативне прийняття рішень є важливим
для мінімізації збитків при раптових коливаннях ринку. Завдяки інтеграції
цифрових технологій, формування інвестиційних портфелів стає більш
адаптивним та стійким до глобальних економічних потрясінь.

Гулик Т., Кравець В. вважають, що використання мультифакторних
моделей управління портфелем дозволяє поєднати в собі як
фундаментальний, так і технічний аналізи ринкових процесів [4]. Гіріна О.,
Івченко В. зазначають, що сучасні підходи враховують широкий спектр
ринкових індикаторів, що дозволяє точніше оцінити ризики.
Багатокритеріальна оптимізація забезпечує можливість врахування різних
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аспектів управління активами, зокрема, ліквідності, дохідності та
волатильності [2]. Такий підхід сприяє побудові моделі портфеля, здатної
протистояти ринковим стресам. В результаті, використання
мультифакторного аналізу дозволяє впровадити системний підхід до
управління інвестиційними портфелями.

Одним із ключових чинників ефективного формування портфеля є
диверсифікація активів, що дозволяє зменшити ризик концентрованих
інвестицій. Іванов І. визначає, що розподіл активів між різними класами,
зокрема між акціями, облігаціями та альтернативними інвестиціями, сприяє
зниженню волатильності портфеля [7]. Наукові дослідження підтверджують,
що диверсифікація підвищує стійкість портфеля навіть у разі суттєвих
ринкових коливань [6]. Такий підхід вимагає ретельного аналізу взаємозв’язків
між активами, який здійснюється за допомогою кореляційних матриць [11].
Водночас, з урахуванням даних адаптивної оптимізації, диверсифікація
залишається ключовим елементом ефективного управління ризиками [7, 10].

Під час формування портфеля важливо враховувати вплив зовнішніх
факторів, таких як геополітична нестабільність та глобальні економічні кризи
[11]. Сучасні моделі враховують ризики, що виникають у зв’язку з
міжнародними подіями, що дозволяє коригувати стратегію управління
активами [13]. Фундаментальний аналіз, поєднаний із статистичними
методами, сприяє виявленню критичних точок ринкового стресу [2].
Адаптація інвестиційної стратегії для врахування зовнішніх впливів
підтверджується практикою керування портфелями в умовах високої
волатильності [4]. Врахування глобальних економічних та політичних
факторів є ключовим для забезпечення стійкості портфеля.

На основі проведеного дослідження було проведено критеріальний аналіз
традиційних і новітніх підходів до ефективності управління модельним
портфелем не лише за класичними показниками дохідності/ризику, але й за
метриками стратегічної стійкості та адаптивності до ринкових шоків (таблиця 2).

Сучасна наукова думка стимулює впровадження синергетичних підходів у
процес формування інвестиційних портфелів, що передбачає інтеграцію
класичних моделей із новітніми технологічними рішеннями з метою
досягнення максимальної ефективності. Такий синергетичний підхід
забезпечує можливість врахування як мікроекономічних, так і глобальних
чинників, що впливають на стабільність портфеля. Завдяки використанню
комп’ютерних алгоритмів, що інтегрують численні фінансові показники,
відбувається постійне коригування портфельних структур. Важливою
перевагою є також можливість симуляції різних сценаріїв розвитку ринків для
забезпечення гнучкості управлінської стратегії. Таким чином, синергетичні
підходи сприяють створенню стійких портфельних моделей, здатних
ефективно функціонувати в умовах високої ринкової волатильності.

Ретельне планування інвестиційних портфелів у сучасних умовах має
ґрунтуватись на комплексній оцінці як економічних, так і технологічних
чинників, що впливають на ринок. Такий підхід забезпечує можливість
постійного аналізу ефективності використовуваних методик оптимізації
активів з урахуванням змін ринкової кон’юнктури. 
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Таблиця 2. Критеріальний аналіз методичного підходу до ефективності управління

інвестиційними модельними портфелями, власна розробка на основі [1-15]
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Сучасні дослідження демонструють, що використання інструментів
адаптивного управління сприяє покращенню показників дохідності навіть
при високій волатильності. Інтеграція методів аналізу часових рядів,
адаптивних алгоритмів та систем автоматизованого управління активами
дозволяє створити складну, але ефективну модель портфеля. Таким чином,
комплексна оцінка економічних та технологічних змін є ключовою умовою
для формування успішного інвестиційного портфеля.

Висновки. У результаті проведеного теоретико-аналітичного дослідження
обґрунтовано необхідність оновлення методологічних підходів до управління
інвестиційними модельними портфелями в умовах підвищеної ринкової
волатильності та економічної нестабільності. Класичні фінансові моделі
(зокрема модель Марковіца, CAPM та ін.) забезпечують фундаментальні
принципи оптимізації співвідношення «дохідність/ризик», проте не
враховують повною мірою зовнішні шоки, поведінкові фактори, а також
потребу в динамічній перебудові портфеля відповідно до змін ринкового
середовища.

Запропоновано критеріальний підхід до управління модельними
портфелями, який передбачає інтеграцію стратегічної стійкості, адаптивної
спроможності, сценарної чутливості та ESG-параметрів до системи оцінки
ефективності. Вперше обґрунтовано формалізацію комплексного
інтегрального критерію, що дозволяє здійснювати багатовимірну оцінку
портфельних стратегій з урахуванням як фінансових, так і нефінансових
чинників.

Проведений аналіз підтверджує доцільність поєднання класичних теорій
з сучасними цифровими та аналітичними інструментами, зокрема методами
машинного навчання, багатокритеріальної оптимізації, алгоритмів адаптації
та симуляційного моделювання. Запропонований підхід дозволяє створювати
гнучкі, адаптивні та стійкі до зовнішніх коливань портфельні моделі, що
забезпечують стабільність інвестиційної стратегії в довгостроковій
перспективі.

Таким чином, результати дослідження формують наукову та прикладну
основу для модернізації підходів до управління активами та розробки
інструментів ефективного прийняття інвестиційних рішень у посткризовому
та цифровому фінансовому середовищі.
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