
Програма за професионално обучение на актюери 

ПРОГРАМА ЗА ПРОФЕСИОНАЛНО ОБУЧЕНИЕ НА АКТЮЕРИ
БЪЛГАРСКО АКТЮЕРСКО ДРУЖЕСТВО

КОНСПЕКТ
Модул 4. “ИНВЕСТИЦИИ И УПРАВЛЕНИЕ НА АКТИВИ”

Настоящия  модул  “Инвестиции  и  управление  на  активи”  е  приложен модул  от 
Програмата  за  професионално  обучение  и  квалификация  на  Българското 
Актюерско Дружество (БАД). 
Цел:
Целта  на  този  модул  е  курсистите  да  се  запознаят  с  основните  инвестиционни 
инструменти и финансови деривати; да развият умения да конструират и прилагат 
моделите свързани с управление на активите и задълженията. 
Връзки с други модули:
Този модул използва дефинираните понятия и изучените модели от финансовата 
математика  и  вероятностите  и  статистиката,  които  бяха  разгледани  в  Модул  1 
“Увод  в  актюерските  модели”,  Модул  2  “Статистически  методи”  и  Модул  3.1 
“Актюерска математика 1”. 
Получените  знания  по  този  модул  имат  приложение  в  практическите  модули 
-Модул  5.1  “Принципи  и  практика  на  пенсионното  осигуряване”,  Модул  5.2 
“Принципи  и  практика  на  общото  застраховане”  и  Модул  5.3  ”Принципи  и 
практика на животозастраховането”.
Крайни резултати:
При завършване на настоящия модул всеки курсист трябва да е способен да:
(а) описва  основните  характеристики  на  различните  видове  инвестиционни 

инструменти;
(б) дефинира видовете лихви и методите за олихвяване;
(в) пресмята доходността на инвестициите;
(г) познава основните подходи за построяване на кривата на доходността;
(д) описва  основните  риск  мерки  и  методите  за  управление  на  активите  и 

пасивите;
(е) познава  основните  форуърдни  контракти  и  методите  за  хеджиране  на 

портфейли;
(ж) описва основните методи за оптимизация на портфейли;
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(з) познава  основните  модели  на  финансов  пазар,  описва  резултатите, 
предположенията и ограниченията на тези модели;

(и) демонстрира знание и разбиране на ценовите опции и методите за хеджиране 
чрез опции.

Темите, които са покрити от Модул 4 са следните:

 1 Тема: Олихвяване 

1.1 Номинална лихва, сложно олихвяване
1.2 Непрекъсната лихва
1.3 Дисконтиращи фактори

 2 Тема: Лихви в динамика: спот лихви и форуърдни лихви

2.1 Спот лихва
2.2 Форуърдна лихва

 3 Тема: Крива на доходност 1: дефиниция, форма

3.1 Теории за формата на кривата на доходност
3.2 Фактори, влияещи на формата на кривата

 4 Тема: Облигации. Оценяване.

4.1 Капиталов пазар
4.2 Дефиниция на облигация
4.3 Видове облигации
4.4 Оценяване

 5 Тема: Крива на доходност 2: видове и построяване

5.1 Видове
5.2 Bootstrapping

 6 Тема: Крива на доходност 3: моделиране на кривата на доходност

6.1 Методи за интерполация на кривата на доходност
6.2 Моделиране на срочната структура на лихвите

 7 Тема: Риск и риск мерки

7.1 Видове риск на активите
7.2 Доходност, дюрация и конвекситет
7.3 Хеджингови приложения на дюрацията и конвекситета
7.4 Управление на активите и пасивите: имунизация на портфейли

 8 Тема: Други финансови инструменти

8.1 Лихвени форуърдни контракти (FRA)
8.2 Лихвен суап
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8.3 Хеджингови приложения

 9 Тема: Облигационни и лихвени фючърси

9.1 Дефиниция и особености

 10 Тема : Оптимизация на портфейли

 10.1 Равнина на очакваната доходност и риска
 10.2 Инвестиционни карти от два актива без и с къси позиции
 10.3 Инвестиционни карти от повече активи
 10.4 Безрисковия актив – ролята му в инвестиционните карти
 10.5 Оптимален портфейл и ефикасна граница

 11 Тема : Модели на финансов пазар

 11.1 CAPM
 11.2 Еднофакторен неарбитражен пазар
 11.3 Многофакторен неарбитражен пазар

 12 Тема 9: Опции (кратък обзор)

 12.1 Институционално описание
 12.2 Pay-off на портфейли от опции
 12.3 Оценяване на опции
 12.4 Хеджиране чрез опции
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