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ÂÂÅÄÅÍÈÅ

Àêòóàëüíîñòü òåìû. Ôðàêòàëüíûé àíàëèç, êàê ìåòîä èññëåäîâàíèÿ

ìàòåìàòè÷åñêèõ ìíîæåñòâ ðàçëè÷íîé ïðèðîäû, áàçèðóåòñÿ íà èäåÿõ Á. Ìàí-

äåëüáðîòà, îïóáëèêîâàíèå êîòîðûì îñíîâîïîëàãàþùåé ðàáîòû â 1973 ã. äà-

ëî ñòàðò øèðîêîìó âíåäðåíèþ ìåòîäîâ ôðàêòàëüíîãî àíàëèçà â ôèçèêó, õè-

ìèþ, áèîëîãèþ, ýêîíîìèêó. Ãëàâíîå äîñòèæåíèå òåîðèè ôðàêòàëîâ - íîâûå

ýôôåêòèâíûå ñïîñîáû ìàòåìàòè÷åñêîãî îïèñàíèÿ ñëîæíûõ ÿâëåíèé, ïîýòîìó

àêòóàëüíûì ÿâëÿåòñÿ àíàëèç è îöåíêà ýòèõ íîâûõ âîçìîæíîñòåé è ìåòîäîâ

â ýêîíîìåòðèêå. Ìåòîäû ôðàêòàëüíîãî àíàëèçà âðåìåííûõ ðÿäîâ ïîçâîëÿ-

þò îïèñûâàòü ñâîéñòâà âðåìåííûõ ðÿäîâ, êîòîðûå íå âûÿâëÿþòñÿ äðóãèìè

ìåòîäàìè àíàëèçà, òàêèå êàê ïåðñèñòåíòíîñòü è ¾èçëîìàííîñòü¿, è äàþò âîç-

ìîæíîñòü ñóäèòü î ñïåöèôè÷åñêèõ ñâîéñòâàõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ, ïî-

ðîæäàþùèõ èññëåäóåìûå âðåìåííûå ðÿäû.

Öåëüþ áàêàëàâðñêîé ðàáîòû ÿâëÿåòñÿ èçó÷åíèå è àíàëèç ôèíàíñî-

âûõ âðåìåííûõ ðÿäîâ.

Îáúåêò èññëåäîâàíèÿ � ôèíàíñîâûå âðåìåííûå ðÿäû.

Ïðåäìåò èññëåäîâàíèÿ � ôðàêòàëüíûé àíàëèç ôèíàíñîâûõ âðåìåí-

íûõ ðÿäîâ.

Äëÿ äîñòèæåíèÿ ïîñòàâëåííîé öåëè â ðàáîòå íåîáõîäèìî ðåøèòü ñëå-

äóþùèå çàäà÷è:

� îïðåäåëèòü îñíîâíûå ïîíÿòèÿ, ñâÿçàííûå ñ âðåìåííûìè ðÿäàìè;

� èçó÷èòü íåîáõîäèìóþ èíôîðìàöèþ î ìåòîäàõ èññëåäîâàíèÿ âðåìåí-

íûõ ðÿäîâ;

� èçó÷èòü íåîáõîäèìóþ èíôîðìàöèþ î ôðàêòàëàõ;

- ðàññìîòðåòü ìåòîä ôðàêòàëüíîãî àíàëèçà;

� ïðèìåíèòü ñâîéñòâî ôðàêòàëüíîñòè âðåìåííûõ ðÿäîâ äëÿ àíàëèçà;

Ïðàêòè÷åñêàÿ çíà÷èìîñòü ïðîâîäèìîãî èññëåäîâàíèÿ ñîñòîèò â òîì,

÷òî ìåòîä ôðàêòàëüíîãî àíàëèçà ôèíàíñîâûõ âðåìåííûõ ðÿäîâ ìîæíî èñ-

ïîëüçîâàòü äëÿ:

� âû÷èñëåíèÿ ôðàêòàëüíîé ðàçìåðíîñòè âðåìåííîãî ðÿäà;

� âûÿâëåíèÿ òðåíäîâîñòè âðåìåííîãî ðÿäà;

� ïðîãíîçèðîâàíèÿ ïîâåäåíèÿ äèíàìè÷åñêîé ñèñòåìû.
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Îñíîâíàÿ ÷àñòü. Îñíîâíàÿ ÷àñòü äàííîé ðàáîòû ñîñòîèò èç 4 ðàçäå-

ëîâ, à èìåííî:

1. Ïîíÿòèå âðåìåííîãî ðÿäà.

2. Êëàññè÷åñêèå ìåòîäû èññëåäîâàíèÿ âðåìåííûõ ðÿäîâ.

3. Ôðàêòàëüíûé àíàëèç.

4. Ïðèðîäà ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ

5. Àíàëèç äàííûõ â ïðîãðàììå Fractan.

Â ïåðâîì ðàçäåëå ïðèâîäèòñÿ ïîíÿòèå âðåìåííîãî ðÿäà, à òàêæå åãî

îñíîâíûå õàðàêòåðèñòèêè, òàêèå êàê:

� õàðàêòåð âðåìåííîãî ïàðàìåòðà;

� ðàññòîÿíèå ìåæäó óðîâíÿìè;

� ÷èñëî ïîêàçàòåëåé;

� ñïîñîá âûðàæåíèÿ óðîâíåé âðåìåííûõ ðÿäîâ;

� íåïðåðûâíîñòü âðåìåííîãî ðÿäà.

Âî âòîðîì ðàçäåëå ðàññìîòðåíû êëàññè÷åñêèå ìåòîäû èññëåäîâàíèÿ

âðåìåííûõ ðÿäîâ.

Âðåìåííîå ñãëàæèâàíèå. Ïðè èññëåäîâàíèè âðåìåííûõ ðÿäîâ ïðèíÿòî

âûäåëÿòü íåñêîëüêî ñîñòàâëÿþùèõ:

x(t) = xtrend(t) + xcycle(t) + ε(t),

ãäå xtrend � ïëàâíî ìåíÿþùàÿñÿ êîìïîíåíòà, îïðåäåëÿåìàÿ äîëãîâðå-

ìåííîé òåíäåíöèåé (òðåíäîì) èçìåíåíèÿ ðÿäà ïðèçíàêîâ, xcycle � öèêëè÷å-

ñêàÿ èëè ñåçîííàÿ êîìïîíåíòà, êîòîðàÿ îòðàæàåò ïîâòîðÿåìîñòü ïðîöåññîâ

íà îïðåäåëåííûõ ïðîìåæóòêàõ âðåìåíè, a ε(t) � ñëó÷àéíàÿ êîìïîíåíòà, ñî-

äåðæàùàÿ âëèÿíèå ïðî÷èõ ôàêòîðîâ, ìåõàíèçì êîòîðîãî (âëèÿíèÿ) ñêðûò îò

íàáëþäàòåëÿ.

Ïàðàìåòðè÷åñêîå îöåíèâàíèå è ñòàöèîíàðíîñòü. ×àñòî èñïîëüçóåìûì

ìåòîäîì ìîäåëèðîâàíèÿ íåñòàöèîíàðíûõ âðåìåííûõ ðÿäîâ ÿâëÿåòñÿ ïàðàìåò-

ðè÷åñêîå îöåíèâàíèå. Â ýòîì ñëó÷àå ïîäáèðàþòñÿ ïàðàìåòðû òîé èëè èíîé

ôóíêöèîíàëüíîé çàâèñèìîñòè äëÿ òðåíäîâîé ñîñòàâëÿþùåé, ïîñëå èñêëþ÷å-

íèÿ êîòîðîé, îñòàåòñÿ ñòàöèîíàðíûé ðÿä. Îñòàâøèéñÿ ðÿä ìîæåò è íå áûòü

ñòàöèîíàðíûì â ñìûñëå ìàòåìàòè÷åñêîãî îïðåäåëåíèÿ ýòîãî ïîíÿòèÿ, íî íà
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ïðàêòèêå åãî óäîáíî ñ÷èòàòü òàêîâûì ñ äîâåðèòåëüíîé âåðîÿòíîñòüþ, äîñòà-

òî÷íîé äëÿ èññëåäîâàòåëÿ.

Ëèíåéíàÿ ðåãðåññèîííàÿ ìîäåëü ïîçâîëÿåò ñâÿçàòü äâå âåëè÷èíû Y è

X ëèíåéíîé çàâèñèìîñòüþ âèäà Y = aX+b ïî èìåþùèìñÿ N ïàðàì çíà÷åíèé

ìåòîäîì íàèìåíüøèõ êâàäðàòîâ (ÌÍÊ).

Àâòîêîððåëÿöèÿ. Ìîäåëè, èñïîëüçóþùèå ëàãîâóþ àâòîêîððåëÿöèþ, íà-

çûâàþòñÿ àâòîêîððåëÿöèîííûìè (AM) èëè àâòîðåãðåññèîííûìè. Äëÿ ïðèìå-

íåíèÿ àâòîêîððåëÿöèîííûõ ìîäåëåé (AM) æåëàòåëüíî èìåòü âðåìåííîé ðÿä,

àâòîêîððåëÿöèîííàÿ ôóíêöèÿ êîòîðîãî èìååò íåáîëüøîå ÷èñëî ìàêñèìóìîâ

è äîñòàòî÷íî áûñòðî ñïàäàåò ñ ðîñòîì øàãà àâòîêîððåëÿöèè.

Ñêîëüçÿùåå ñðåäíåå è àâòîðåãðåññèÿ. Ìîäåëü ñêîëüçÿùåãî ñðåäíåãî ñî-

ñòîèò â òîì, ÷òî äëÿ îïðåäåëåíèÿ ñâîéñòâ âðåìåííîãî ðÿäà ñ öåëüþ êðàòêî-

ñðî÷íîãî ïðîãíîçà áåðåòñÿ âûáîðêà ïîñëåäíèõ äàííûõ çà íåêîòîðûé ïðîìå-

æóòîê âðåìåíè Ò.

Âçâåøåííàÿ ñõåìà ñêîëüçÿùåãî ñðåäíåãî. Ìîäèôèêàöèåé ìîäåëè ñêîëü-

çÿùåãî ñðåäíåãî ÿâëÿåòñÿ âçâåøåííàÿ ñõåìà ñêîëüçÿùåãî ñðåäíåãî, êîãäà

îöåíêîé òåêóùåãî óðîâíÿ ÿâëÿåòñÿ âçâåøåííîå ñðåäíåå âñåõ ïðåäøåñòâóþ-

ùèõ óðîâíåé, ïðè÷åì âåñà ïðè íàáëþäåíèÿõ óáûâàþò ïî ìåðå óäàëåíèÿ îò

ïîñëåäíåãî óðîâíÿ, ò.å., èíôîðìàöèîííàÿ öåííîñòü íàáëþäåíèé ïðèçíàåòñÿ

òåì áîëüøåé, ÷åì áëèæå íàõîäÿòñÿ îíè ê êîíöó èíòåðâàëà íàáëþäåíèé.

Äðóãèå ìåòîäû. Èç äðóãèõ � ¾íåòðàäèöèîííûõ¿ ìåòîäîâ àíàëèçà âðå-

ìåííûõ ðÿäîâ � ñëåäóåò îòìåòèòü íåéðîñåòåâîé ìåòîä è ìåòîä ðàçìíîæåíèÿ

âûáîðîê.

Â òðåòüåì ðàçäåëå ðàñêðûâàåòñÿ ïîíÿòèå ôðàêòàëà, îïèñûâàþòñÿ åãî

ñâîéñòâà. Òàêæå îïèñûâàåòñÿ ñâîéñòâî ôðàêòàëüíîñòè âðåìåííîãî ðÿäà. Ôðàê-

òàëîì íàçûâàåòñÿ ìíîæåñòâî, ðàçìåðíîñòü Õàóñäîðôà-Áåçèêîâè÷à êîòîðîãî

ñòðîãî áîëüøå åãî òîïîëîãè÷åñêîé ðàçìåðíîñòè. Ýòî îïðåäåëåíèå â ñâîþ î÷å-

ðåäü òðåáóåò îïðåäåëåíèé òåðìèíîâ, ðàçìåðíîñòü Õàóñäîðôà-Áåçèêîâè÷à (D)

è òîïîëîãè÷åñêàÿ ðàçìåðíîñòü ( Dt). Ðàçìåðíîñòü Õàóñäîðôà-Áåçèêîâè÷à D

ìíîæåñòâà ϕ åñòü êðèòè÷åñêàÿ ðàçìåðíîñòü, ïðè êîòîðîé ìåðà âåëè÷èíû ýòî-

ãî ìíîæåñòâà N(r) èçìåíÿåò ñâîå çíà÷åíèå ñ íóëÿ íà áåñêîíå÷íîñòü. Òîïîëî-

ãè÷åñêàÿ ðàçìåðíîñòü Dt âñåãäà ðàâíà öåëîìó ÷èñëó. Îíà âû÷èñëÿåòñÿ ïî

4



ôîðìóëå

D = lim
r→0

lnN(r)

ln 1/r
.

Îäíèì èç ýëåìåíòàðíûõ ïðèìåðîâ ÿâëÿåòñÿ ôðàêòàëüíàÿ ðàçìåðíîñòü

ñíåæèíêè Êîõà, êàê ïîêàçàíî íà ðèñóíêå 1. Å¼ òîïîëîãè÷åñêàÿ ðàçìåðíîñòü

ðàâíà 1, íî ýòî íè â êîåì ñëó÷àå íå ñïðÿìëÿåìàÿ êðèâàÿ, ïîñêîëüêó äëè-

íà êðèâîé ìåæäó ëþáûìè äâóìÿ òî÷êàìè ñíåæèíêè Êîõà � áåñêîíå÷íîñòü.

Íèêàêàÿ ñêîëüêî óãîäíî ìàëàÿ ÷àñòü êðèâîé íå ÿâëÿåòñÿ îòðåçêîì ïðÿìîé.

Ôðàêòàëüíóþ ðàçìåðíîñòü êðèâîé ìîæíî îáúÿñíèòü èíòóèòèâíî, ïðåäïîëà-

ãàÿ, ÷òî ôðàêòàëüíàÿ ëèíèÿ � ýòî îáúåêò ñëèøêîì äåòàëüíûé (ïîäðîáíûé),

÷òîáû áûòü îäíîìåðíûì, íî íåäîñòàòî÷íî ñëîæíûé, ÷òîáû áûòü äâóìåðíûì.

Ïîýòîìó å¼ ðàçìåðíîñòü ëó÷øå îïèñûâàòü íå îáû÷íîé òîïîëîãè÷åñêîé ðàç-

ìåðíîñòüþ 1, íî å¼ ôðàêòàëüíîé ðàçìåðíîñòüþ, ðàâíîé â ýòîì ñëó÷àå ÷èñëó,

ëåæàùåìó â èíòåðâàëå ìåæäó 1 è 2.

Ðèñóíîê 1 - Àëãîðèòì ïîñòðîåíèÿ ñíåæèíêè Êîõà

Ôðàêòàëüíîñòü âðåìåííûõ ðÿäîâ áûëà, âèäèìî, âïåðâûå îïèñàíà åãè-

ïåòñêèì ãèäðîëîãîì Õåðñòîì. Îí îáíàðóæèë, ÷òî äëÿ âðåìåííûõ ðÿäîâ ðàç-

ëè÷íûõ åñòåñòâåííûõ ïðîöåññîâ (óðîâíåé îñàäêîâ, ñòîêîâ ðåê è ò.ä.) íàáëþ-

äàåìûé íîðìèðîâàííûé ðàçìàõ R/S õîðîøî îïèñûâàåòñÿ ýìïèðè÷åñêèì ñî-
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îòíîøåíèåì

R/S = (τ/2)H ,

ãäå R(tau) = max1≤t≤τ
t∑

u=1
(ξ(u)− ξτ) −min1≤t≤τ

t∑
u=1

(ξ(u) − ξτ) - ðàçìàõ

âðåìåííîãî ðÿäà çà ïåðèîä τ , S = (1τ

τ∑
t=1

(ξ(t)− ξτ)2)1/2 - ñòàíäàðòíîå îòêëîíå-

íèå çà ïåðèîä τ , ξ(t) - çíà÷åíèå ðÿäà â ìîìåíò âðåìåíè t, ξτ - ñðåäíåå çíà÷åíèå

ðÿäà çà ïåðèîä τ , H � ò.í. ïîêàçàòåëü Õåðñòà.

Â ÷åòâåðòîì ðàçäåëå îïèñûâàåòñÿ èñòîðèÿ ðàçâèòèÿ òåîðèè ðûíêîâ

êàïèòàëà. Åå îñíîâîïîëîæíèêîì ÿâëÿåòñÿ ôðàíöóçñêèé ìàòåìàòèê Ëóè Áà-

øåëüå. Ó÷åíûé âûÿâèë, ÷òî ñóùåñòâóåò àíàëîãèÿ ìåæäóðàññåèâàíèåì òåïëà

â âåùåñòâå (èëè áðîóíîâñêèì äâèæåíèåì êðóïèíîê ïûëüöû â ïðîáå âîäû) è

êîëåáàíèÿìè ñòîèìîñòè îáëèãàöèé. Ñðàâíèâàÿ èõ, îí ïîêàçàë, ÷òî åñëè âû-

íåñòè èçìåíåíèÿ öåíû íà îáëèãàöèè çà ìåñÿö èëè ãîä íà ãðàôèê, òî ðàçáðîñ

îáðàçóåò êðèâóþ Ãàóññà. Ñâîþ òåîðèþ Áàøåëüå ïðèìåíèë è íà ïðàêòèêå, ðàñ-

ñ÷èòàâ ñ ïîìîùüþ íåå (îøèáèâøèñü âñåãî ëèøü íà îäèí ïðîöåíò) âåðîÿòíîñòü

ïðèáûëè äëÿ ïîêóïàòåëÿ 45- äíåâíîãî îïöèîíà.

Íîáåëåâñêèé ëàóðåàò Ãàððè Ìàðêîâèö èñïîëüçîâàë ïîëó÷åííûå Áàøå-

ëüå ðåçóëüòàòû äëÿ ñîçäàíèÿ òåîðèè ïîðòôåëÿ. Ñóòü òåîðèè ñîñòîèò â ñëåäó-

þùåì � åñëè èìåþòñÿ äâà èíâåñòèöèîííûõ ïîðòôåëÿ, òî âûáèðàåì âàðèàíò ñ

âûñøåé îæèäàåìîé ñðåäíåé ïðèáûëüþ è ìèíèìàëüíîé äèñïåðñèåé (ðèñêîì).

Ó÷åíèê Ìàðêîâèöà Óèëüÿì Øàðï ðàçðàáîòàë íà îñíîâå ýòîé òåîðèè

ìîäåëü îöåíêè ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ CAPM (Capital Active Pricing Model). Ñ

ïîìîùüþ íåå èíâåñòîðû ìîãëè óçíàòü ïîðîãîâîå çíà÷åíèå îæèäàåìîé îòäà÷è

îò âëîæåíèÿ èíâåñòèöèé â òîò èëè èíîé ïðîåêò è ðåøàòü âêëàäûâàòü ëè â

íåãî ñâîè äåíüãè èëè íåò.

Â 70-õ ãîäàõ, êîãäà áûë ó÷ðåæäåí ñîâåðøåííîé íîâûé âèä ðûíêà �

ðûíîê îïöèîíîâ, Ôèøåð Áëýê è Ìàéðîí Øîóëç ñäåëàëè åùå îäèí áîëüøîé

øàã â ñîçäàíèè îðòîäîêñàëüíîé ôèíàíñîâîé òåîðèè � ðàçðàáîòàëè ôîðìóëó,

íàçâàííóþ â ÷åñòü íèõ, äëÿ ðàñ÷åòà ñòîèìîñòè îïöèîíà.

Â 1960-õ è 1970-õ ãîäàõ Þäæèí Ôàìà ïðèäàë òåîðåòè÷åñêóþ ôîðìó

çàêîíàì ñëó÷àéíîñòè è áðîóíîâñêîãî äâèæåíèÿ íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ. Îí
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âûäâèíóë ãèïîòåçó ýôôåêòèâíîãî ðûíêà è ïîêàçàë, ÷òî åñëè ðûíîê óäîâëå-

òâîðÿåò ýòîé ãèïîòåçå, òî ðûíîê ïîä÷èíåí âûøåóêàçàííûì çàêîíàì. Ñóòü

ãèïîòåçû ñîñòîèò â òîì, ÷òî íà èäåàëüíîì ðûíêå ñòîèìîñòü öåííûõ áóìàã

ïîëíîñòüþ îòðàæàåò âñþ èíôîðìàöèþ, êîòîðàÿ ìîãëà ïðåäâîñõèòèòü áóäó-

ùèå ñîáûòèÿ.

Ãèïîòåçà ôðàêòàëüíîãî ðûíêà ïîä÷åðêèâàåò âëèÿíèå ëèêâèäíîñòè è

èíâåñòèöèîííûõ ãîðèçîíòîâ íà ïîâåäåíèå èíâåñòîðîâ. Â ïðîòèâîâåñ ãèïîòåçå

ýôôåêòèâíîãî ðûíêà, îíà ïðåäïîëàãàåò:

1. Ðûíîê ñòàáèëåí, êîãäà îí ñîñòîèò èç èíâåñòîðîâ, îõâàòûâàþùèõ áîëü-

øîå êîëè÷åñòâî èíâåñòèöèîííûõ ãîðèçîíòîâ. Ýòî ãàðàíòèðóåò äîñòà-

òî÷íóþ ëèêâèäíîñòü äëÿ òðåéäåðîâ.

2. Èíôîðìàöèîííîå ìíîæåñòâî áîëüøå ñâÿçàíî ñ íàñòðîåíèåì ðûíêà è

òåõíè÷åñêèìè ôàêòîðàìè â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, ÷åì â áîëåå

äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå. Ïî ìåðå óâåëè÷åíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ãîðè-

çîíòîâ äîìèíèðóåò áîëåå äîëãîâðåìåííàÿ ôóíäàìåíòàëüíàÿ èíôîðìà-

öèÿ. Òàêèì îáðàçîì, èçìåíåíèÿ öåíû ìîãóò îòðàæàòü èíôîðìàöèþ,

âàæíóþ òîëüêî äëÿ ýòîãî èíâåñòèöèîííîãî ãîðèçîíòà.

3. Åñëè ïðîèñõîäèò ñîáûòèå, êîòîðîå ñòàâèò ïîä ñîìíåíèå äåéñòâèòåëü-

íîñòü ôóíäàìåíòàëüíîé èíôîðìàöèè, äîëãîñðî÷íûå èíâåñòîðû ëèáî

ïðåêðàùàþò ó÷àñòèå íà ðûíêå, ëèáî íà÷èíàþò òîðãîâàòü íà îñíîâàíèè

êðàòêîñðî÷íîãî èíôîðìàöèîííîãî ìíîæåñòâà. Êîãäà îáùèé èíâåñòèöè-

îííûé ãîðèçîíò ðûíêà ñîêðàùàåòñÿ äî îäíîðîäíîãî óðîâíÿ, ðûíîê ñòà-

íîâèòñÿ íåñòàáèëüíûì. Íåò äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòîðîâ, ÷òîáû ñòàáèëè-

çèðîâàòü ðûíîê, ïðåäëàãàÿ ëèêâèäíîñòü êðàòêîñðî÷íûì èíâåñòîðàì. [?]

4. Öåíû îòðàæàþò ñî÷åòàíèå êðàòêîñðî÷íîé òåõíè÷åñêîé òîðãîâëè è äîë-

ãîñðî÷íîé ôóíäàìåíòàëüíîé îöåíêè. Òàêèì îáðàçîì, âåðîÿòíî, ÷òî êðàò-

êîñðî÷íûå èçìåíåíèÿ öåí áóäóò áîëåå âîëàòèëüíûìè èëè "áîëåå øóì-

íûìè ÷åì äîëãîñðî÷íûå. Îñíîâíàÿ òåíäåíöèÿ íà ðûíêå îòðàæàåò èçìå-

íåíèÿ â îæèäàåìîì äîõîäå íà îñíîâàíèè èçìåíÿþùåéñÿ ýêîíîìè÷åñêîé

ñðåäû. Êðàòêîñðî÷íûå òåíäåíöèè, áîëåå âåðîÿòíî, ÿâëÿþòñÿ ðåçóëüòà-

òîì ïîâåäåíèÿ òîëïû. Íåò ïðè÷èí ïîëàãàòü, ÷òî äëèíà êðàòêîñðî÷íûõ

òåíäåíöèé ñâÿçàíà ñ äîëãîñðî÷íîé ýêîíîìè÷åñêîé òåíäåíöèåé.

Â ïÿòîì, çàêëþ÷èòåëüíîì ðàçäåëå áûë ïðîâåäåí ôðàêòàëüíûé àíàëèç
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âðåìåííîãî ðÿäà íà îñíîâå ñòîèìîñòè àêöèé ÎÀÎ ¾Ãàçïðîì¿ ñ ïåðèîäîì 1

÷àñ.

Íà ðèñóíêå 2 ïðèâåäåí ãðàôèê äíåâíîé ñòîèìîñòè àêöèé ÎÀÎ ¾Ãàç-

ïðîì¿ çà ïåðèîä ñ 20.05.10 ïî 20.05.19.

Ðèñóíîê 2 � Ãðàôèê ñòîèìîñòè àêöèé ÎÀÎ ¾Ãàçïðîì¿

Êîððåëÿöèîííàÿ ðàçìåðíîñòü ïîêàçûâàåò ìèíèìàëüíîå êîëè÷åñòâî ðàç-

ìåðíîñòåé ïðîñòðàíñòâà, â êîòîðîì ðàçìåùàþòñÿ òðàåêòîðèè. Â íàøåì ñëó-

÷àå îíà ðàâíÿåòñÿ 3.149. Êàê âèäíî èç ðèñóíêà 3, êîððåëÿöèîííàÿ ðàçìåð-

íîñòü íà÷èíàåò ñíèæàòüñÿ � ýòî ãîâîðèò î òîì, ÷òî äàííàÿ äèíàìè÷åñêàÿ

ñèñòåìà ÿâëÿåòñÿ íå ñëó÷àéíîé, à åå ïîâåäåíèå îïðåäåëÿåòñÿ îïðåäåëåííûì

îãðàíè÷åííûì íàáîðîì ïàðàìåòðîâ.
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Ðèñóíîê 3 � Êîððåëÿöèîííàÿ ðàçìåðíîñòü

Òàêæå íà îñíîâå çàãðóæåííûõ äàííûõ ìîæíî ïîñòðîèòü êîððåëÿöèîí-

íóþ ýíòðîïèþ, êîòîðàÿ ïðîèëëþñòðèðîâàíà íà ðèñóíêå 4. Êîððåëÿöèîííàÿ

ýíòðîïèÿ ïîêàçûâàåò ñòåïåíü ðàçáåãàíèÿ áëèçêèõ ôàçîâûõ òðàåêòîðèé è ïîç-

âîëÿåò îöåíèòü êîëè÷åñòâî èíôîðìàöèè, íåîáõîäèìîé äëÿ ïðîãíîçà ïîâåäå-

íèÿ äîõîäíîñòè àêöèè â áóäóùåì. Â íàøåì ñëó÷àå îíà ðàâíÿåòñÿ 5,3. Òî åñòü

ýòîò êîýôôèöèåíò ïîêàçûâàåò âðåìÿ, íà êîòîðîå ìîæíî ñïðîãíîçèðîâàòü ïî-

âåäåíèå äèíàìè÷åñêîé ñèñòåìû.

Ðèñóíîê 4 � Êîððåëÿöèîííàÿ ýíòðîïèÿ

Äàëåå ìû ðàññìîòðèì àâòîêîððåëÿöèîííóþ ôóíêöèþ. Îíà ïîêàçûâàåò

êîððåëÿöèþ ìåæäó äîõîäíîñòÿìè îäíîãî öåíîâîãî ðÿäà, íî ñ ðàçëè÷íûì ëà-
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ãîì (s). Êàê âèäíî èç ðèñóíêà 5, ñèëüíàÿ êîððåëÿöèîííàÿ çàâèñèìîñòü íàáëþ-

äàëàñü ïðè ëàãå 1-2, ýòî ãîâîðèò î òîì, ÷òî èíåðòíîñòü òåêóùåé äîõîäíîñòè

ñîõðàíÿåòñÿ íà 1-2 äíÿ.

Ðèñóíîê 5 � Àâòîêîððåëÿöèîííàÿ ôóíêöèÿ

Ñëåäóþùèì ïîêàçàòåëåì, êîòîðûé ìû ðàññìîòðèì, áóäåò ïîêàçàòåëü

Õåðñòà. Îí ïîêàçûâàåò òðåíäîâîñòü èëè ïåðñèñòåíòíîñòü ðÿäà ÷àñîâûõ äî-

õîäíîñòåé è ðàññ÷èòûâàåòñÿ ñ ïîìîùüþ àëãîðèòìà R/S àíàëèçà.

Åñëè ïîêàçàòåëü Õåðñòà íàõîäèòñÿ íà èíòåðâàëå (0,5;1], òî ýòî ãîâîðèò

î òîì, ÷òî äàííûé ðÿä äîõîäíîñòåé òðåíäîâûé, òî åñòü áóäóùåå èçìåíåíèå

äîõîäíîñòè áóäåò èìåòü òîò æå çíàê, ÷òî è ïðåäûäóùåå.

Åñëè ïîêàçàòåëü Õåðñòà íàõîäèòñÿ íà èíòåðâàëå ðàâåí 0,5, òî ýòî ãîâî-

ðèò î òîì, ÷òî äîõîäíîñòè èçìåíÿþòñÿ ïî íîðìàëüíîìó çàêîíó ðàñïðåäåëå-

íèÿ.

Åñëè ïîêàçàòåëü Õåðñòà íàõîäèòñÿ íà èíòåðâàëå [0;0,5), òî ðÿä èçìå-

íåíèé äîõîäíîñòè ïåðñèñòåíòåí, òî åñòü äëÿ áóäóùåãî ÷ëåíà ðÿäà áîëåå âå-

ðîÿòíî èçìåíåíèå çíàêà, íåæåëè ñîõðàíåíèå åãî. Íà ðèñóíêå 6 ïîêàçàòåëü

Õåðñòà(H) = 0,96. Ýòî çíà÷èò, ÷òî äàííûé ðÿä îáëàäàåò òðåíäîâûìè ñâîé-

ñòâàìè.
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Ðèñóíîê 6 � Ïîêàçàòåëü Õåðñòà

Àíàëîãè÷íûì îáðàçîì áûëè ïðîàíàëèçèðîâàíû âðåìåííûå ðÿäû àêöèé

ÏÀÎ ¾Àýðîôëîò¿ è ÏÀÎ ¾Ðîñíåôòü¿.
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Îñíîâíûå ðåçóëüòàòû

1. Îïðåäåëåíû îñíîâíûå ïîíÿòèÿ, ñâÿçàííûå ñ âðåìåííûìè ðÿäàìè, èõ

ñâîéñòâà è õàðàêòåðèñòèêè.

2. Èçó÷åíû êëàññè÷åñêèå ìåòîäû èññëåäîâàíèÿ âðåìåííûõ ðÿäîâ, òàêèå

êàê âðåìåííîå ñãëàæèâàíèå, ïàðàìåòðè÷åñêîå îöåíèâàíèå è ñòàöèîíàðíîñòü,

ëèíåéíàÿ ðåãðåññèîííàÿ ìîäåëü, àâòîêîððåëÿöèÿ, ñêîëüçÿùåå ñðåäíåå è àâ-

òîðåãðåññèÿ, âçâåøåííàÿ ñõåìà ñêîëüçÿùåãî ñðåäíåãî è äðóãèå.

3. Îïðåäåëåíî ïîíÿòèå ôðàêòàëà è èçó÷åíû åãî ñâîéñòâà.

4. Ïðèâåäåíà òåîðèÿ ðûíêîâ êàïèòàëà, òåîðèÿ ïîðòôåëÿ, ìîäåëü îöåíêè

ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, ãèïîòåçà ýôôåêòèâíîãî ðûíêà è ãèïîòåçà ôðàêòàëüíî-

ãî ðûíêà.

5. Ïðîâåäåí ôðàêòàëüíûé àíàëèç âðåìåííûõ ðÿäîâ íà îñíîâå ñòîèìîñòè

àêöèé ÎÀÎ ¾Ãàçïðîì¿, ÏÀÎ ¾Àýðîôëîò¿ è ÏÀÎ ¾Ðîñíåôòü¿ ñ òàéìôðåéìîì

1 äåíü.
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