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Емпіричний аналіз п’ятифакторної моделі Фами‐Френча 

У статті зроблено оцінку портфелів акцій в процесі переходу від однофакторної моделі оцінки фінансових активів 
до п’ятифакторної моделі Фами-Френча. Визначено переваги останньої та обговорено спірні питання щодо її 
використання портфельними інвесторами у різних країнах, враховуючи аномалії, властиві ціноутворенню активів. 
Крім того, описано особливості статистичного методу стратифікації, використаного у п’ятифакторній моделі 
Фами-Френча для групування портфелів акцій. Приділено увагу деяким спірним моментам вищезгаданої моделі. 
Запропоновано більш широкі можливості для отримання переваги від використання п’ятифакторної моделі Фами-
Френча та підвищення достовірності результатів портфельного аналізу. Також у статті надано рекомендації щодо 
вдосконалення підходів до аналізу портфелів акцій малих та великих компаній на основі часткових змін у 
коефіцієнтах RMW і CMA, пороговій пропорції, а також використання показника стабільного доходу з поправкою 
на рівень хвоста для асиметричних портфелів. Обгрунтовано використання цих підходів у аналізі п’ятифакторної 
моделі Фами-Френча для портфелів «блакитних фішок». 
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Эмпирический анализ пятифакторной модели Фамы‐Френча 

В статье сделана оценка портфелей акций в процессе перехода от однофакторной модели оценки финансовых 
активов к пятифакторной модели Фамы-Френча. Определены преимущества последней и обсуждены спорные 
вопросы касательно её использования портфельными инвесторами в разных странах, учитывая аномалии, 
свойственные ценообразованию активов. Кроме того, описаны особенности статистического метода 
стратификации, использованного в пятифакторной модели Фамы-Френча для группирования портфелей акций. 
Уделено внимание некоторым спорным моментам вышеупомянутой модели. Предложены более широкие 
возможности для получения преимущества от использования пятифакторной модели Фамы-Френча и повышения 
достоверности результатов портфельного анализа. Также в статье представлены рекомендации касательно 
совершенствования подходов к анализу портфелей акций малых и больших компаний на основе частичных 
изменений в коэффициентах RMW и CMA, пороговой пропорции, а также использования показателя стабильного 
дохода с поправкой на уровень хвоста для асимметричных портфелей. Обосновано использование данных 
подходов в анализе пятифакторной модели Фамы-Френча для портфелей «голубых фишек». 
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