
Ман Лі, Майкл Демпсі 

Застосування трьохфакторної моделі Фама‐Френча у країнах, що розвиваються: досвід Китаю 

Автори аналізують трьохфакторну модель Фама-Френча (FF-3F) для країн, що розвиваються. Для аналізу моделі автори 
розглядають китайські фондові ринки за період з 1995 по 2008 рр., тобто за період, коли ці ринки вважалися ринками, 
що розвиваються, і знаходилися під впливом спекулятивної діяльності. Автори роблять висновок про те, що модель 
представляє собою аналіз основних показників для формування ціни на акції зі співвідношенням ринкової та балансової 
вартості в якості “найбільш оптимального показника”, так як він включає в себе такі показники як коефіцієнт ціна/дохід, 
коефіцієнт ціна/грошовий потік та коефіцієнт ціна/продажі, залишаючись більшою мірою непов’язаним з розміром 
фірми (в той час як коефіцієнт ціна/дохід, коефіцієнт ціна/грошовий потік та коефіцієнт ціна/продажі самі по собі 
позитивно пов’язані з розміром фірми). Однак, ці показники не пов’язані з ризиком, представленим ринковими 
операціями, волатильністю чи левериджем. 
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Применение трехфакторной модели Фама‐Френча в развивающихся странах: опыт Китая 

Авторы анализируют трехфакторную модель Фама-Френча (FF-3F) для развивающихся стран. Для анализа модели 
авторы рассматривают китайские фондовые рынки за период с 1995 по 2008 гг., то есть за период, когда данные рынки 
считались развивающимися рынками и находились под влиянием спекулятивной деятельности. Авторы делают вывод о 
том, что модель представляет собой анализ основных показателей для формирования цены на акции с соотношением 
рыночной и балансовой стоимости в качестве “наиболее оптимального показателя”, так как он включает в себя такие 
показатели как коэффициент цена/доход, коэффициент цена/денежный поток и коэффициент цена/продажи, оставаясь в 
большей степени несвязанным с размером фирмы (в то время как коэффициент цена/доход, коэффициент 
цена/денежный поток и коэффициент цена/продажи сами по себе положительно связаны с размером фирмы). Однако, 
данные показатели не связаны с риском, представленным рыночными операциями, волатильностью или левериджем. 
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волатильность. 
Классификация JEL: G11, G12, G15. 
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