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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Пðèíöèïîâèì ìîìåíòîì 
â äîñë³äæåíí³ ³ ïðîãíîзóâàíí³ ф³íàíñîâèх ðèíê³â 
є âèзíà÷åííÿ ñïåöèф³êè ö³íîâèх êîëèâàíü: ðóх 
ö³í ìàє âèïàäêîâèé хàðàêòåð ÷è ðèíîê â äàíèé 
ìîìåíò âîëîä³є ïàì’ÿòòю. Пîíÿòòÿì, щî â³äïî-
â³äàє зà öю хàðàêòåðèñòèêó ф³íàíñîâîãî ðèíêó є 
ïåðñèñòåíòí³ñòü – зäàòí³ñòü ñòàíó ³ñíóâàòè äîâшå, 
í³æ ïðîöåñ, щî ñòâîðèâ éîãî. Êîíöåïö³ÿ, щî ïî-
ÿñíює ïîâåä³íêó ф³íàíñîâèх ðèíê³â з ïîзèö³ї íà-
ÿâíîñò³/â³äñóòíîñò³ íà íèх ïàì’ÿò³ є фðàêòàëüíà 
ã³ïîòåзà ðèíêó. 

Çíà÷íèé ð³âåíü ïåðñèñòåíòíîñò³ íå ëèшå ñâ³ä-
÷èòü ïðî ïðèñóòí³ñòü àâòîêîðåëÿö³ї â êîëèâàííÿх 
ö³í íà ф³íàíñîâ³ àêòèâè, àëå ³ îбóìîâëює âèб³ð 
³íñòðóìåíòàð³ю äëÿ ïðîãíîзóâàííÿ íà ф³íàíñîâèх 
ðèíêàх.

²ñíóє ïðèíöèïîâà ìîæëèâ³ñòü âèзíà÷åííÿ ð³â-
íÿ ïåðñèñòåíòíîñò³ ðèíêó зà äîïîìîãîю òàê зâàíîї 
åêñïîíåíòè Хåðñòà. Âò³ì ìåòîäè÷í³ ï³äхîäè äî її 
ðîзðàхóíêó ð³зíÿòüñÿ. Ç ïîзèö³ї àíàë³зó ф³íàíñî-
âèх äàíèх íàéб³ëüшèì ïðèéíÿòíèì є òàê зâàíèé 
R/S àíàë³з. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. П³ä-
òâåðäæåííÿì фðàêòàëüíîї ïðèðîäè ф³íàíñîâèх 
ðèíê³â бóëî зä³éñíåíî ó ïðàöÿх íàóêîâö³â, Å. Фå-
äåðà, Å. Пåòåðñà, Â. Лàð³íà, Ì. Дóбîâèêà, Î. Сî-
хàöüêîї òà бàãàòüîх ³íшèх. Çîêðåìà, Б. Ìàíäåëü-
бðîò äîâ³â, щî ïîâåä³íêà ф³íàíñîâèх ³íñòðóìåíò³â 
ìîæå бóòè îïèñàíà зà äîïîìîãîю фðàêòàëüíèх 
ìîäåëåé, щî ñâ³ä÷èòü ïðî, òå щî â îñíîâ³ ³ñíó-
âàííÿ ðèíêó ëåæàòü фðàêòàëüí³ âèïàäêîâ³ ïðî-
öåñè, ïîâíîö³ííå зàñòîñóâàííÿ ÿêèх íà ïðàêòèö³ 
ïîòðåбóє ñóòòєâèх íàïðàöюâàíü ó ìàòåìàòè÷íîìó 
àïàðàò³ [5]. Å. Пåòåðñîì бóëè äîñë³äæåí³ îñíîâí³ 
фðàêòàëüí³ âëàñòèâîñò³ ф³íàíñîâîãî ðèíêó [8].  
Î. Сîхàöüêà äîâîäèòü îбґðóíòîâàí³ñòü зàñòîñóâàí-
íÿ ñèíåðãåòè÷íîãî ï³äхîäó ³з зàñòîñóâàííÿì фðàê-
òàëüíîї ãåîìåòð³ї òà òåîð³ї äåòåðì³íîâàíîãî хàîñó 
äî àíàë³зó ф’ю÷åðñíèх ðèíê³â ³ âèзíà÷àє éîãî 
фðàêòàëüíó ïðèðîäó [3].

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çà-
ãàëüíîї ïðîáëåìè. Íåзâàæàю÷è íà зíà÷íó ê³ëü-
ê³ñòü äîñë³äæåíü, ïðèñâÿ÷åíèх ïðîãíîзóâàííю íà 
ф³íàíñîâèх ðèíêàх íà бàз³ îö³íêè ïåðñèñòåíòíîñò³ 
ðèíêó, íà ñüîãîäí³ щå зàëèшàєòüñÿ ö³ëèé ðÿä àñ-
ïåêò³â, щî ïîòðåбóюòü ðîзâèòêó òà óòî÷íåííÿ. Îä-
íèì ³з òàêèх є ìåòîäîëîã³ÿ R/S àíàë³зó.

Ìåòà ñòàòò³. Ìåòîю äàíîãî äîñë³äæåííÿ є àíà-
ë³з äîö³ëüíîñò³ ïîïåðåäíüîї ф³ëüòðàö³ї äàíèх ïðè 
ïðîâåäåíí³ R/S àíàë³зó ф³íàíñîâèх äàíèх. Г³ïî-
òåзà, щî ïåðåâ³ðÿєòüñÿ â äàíîìó âèïàäêó: ф³ëü-
òðàö³ÿ äîзâîëÿє зíèзèòè «ð³âåíü шóìó» äàíèх, ÿê 
íàñë³äîê ðåзóëüòàòè R/S àíàë³зó ñòàíóòü б³ëüш 
àäåêâàòíèìè. 

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó.  Ìåòîä R/S àíà-
ë³зó, âïåðшå зàñòîñîâàíî Хåðñòîì (1951) ó ã³äðî-

ëîã³÷íèх äîñë³äæåííÿх [4] ³ óäîñêîíàëåíî Б. Ìàí-
äåëüбðîòîì (1972) [5], Å. Пåòåðñîì (1991, 1994)  
[7, 8] òà ³í. äîñë³äíèêàìè фðàêòàëüíîї ïðèðîäè 
ÿâèщ òà ф³íàíñîâèх ðèíê³â. У ïîð³âíÿíí³ з ³í-
шèìè ï³äхîäàìè, ìåòîä R/S àíàë³зó є äîâîë³ ïðî-
ñòèì, ïðèäàòíèì äëÿ ïðîãðàìóâàííÿ òà ãðàф³÷íîї 
³íòåðïðåòàö³ї.

Îïèшåìî äîêëàäí³шå êîæíèé êðîê àëãîðèòìó 
R/S-àíàë³зó: 

1. Пî÷íåìî з ÷àñîâîãî ðÿäó äîâæèíè М. Пåðå-
òâîðèìî éîãî ó ÷àñîâèé ðÿä äîâæèíè N = M – 1 з 
íàñòóïíèх ëîãàðèфì³÷íèх â³äíîшåíü: 
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2. Д³ëèìî öåé ïåð³îä ÷àñó íà A ñóì³æíèх ï³ä-
ïåð³îä³â äîâæèíîю n, òàê, щî An = N. Пîзíà÷àєìî 
êîæåí ï³äïåð³îä зà Ia, з óðàхóâàííÿì òîãî, щî a = 
1, 2, 3,..., A. Êîæåí åëåìåíò ó Ia ïîзíà÷åíèé Nk, 
ïðè öüîìó k = 1, 2, 3,..., N. 

Дëÿ êîæíîãî Ia äîâæèíè n ñåðåäíє зíà÷åííÿ 
âèзíà÷àєòüñÿ ÿê: 
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3. Чàñîâèé ðÿä íàêîïè÷åíèх â³äхèëåíü Xk, a 
â³ä ñåðåäíüîãî зíà÷åííÿ äëÿ êîæíîãî ï³äïåð³îäó 
Ia âèзíà÷àєòüñÿ ÿê: 
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Д³àïàзîí âèзíà÷àєòüñÿ ÿê ìàêñèìàëüíå зíà÷åí-
íÿ зà âèðàхóâàííÿì ì³í³ìàëüíîãî зíà÷åííÿ Xk, a 
â ìåæàх êîæíîãî ï³äïåð³îäó òà Ia: 
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5. Сòàíäàðòíå â³äхèëåííÿ, ÿêà ðîзðàхîâóєòüñÿ 
äëÿ êîæíîãî з ï³âïåð³îäó Ia: 
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6. Êîæåí ä³àïàзîí RIa òåïåð íîðìàë³зóєòüñÿ 
шëÿхîì ä³ëåííÿ íà â³äïîâ³äíèé SIa. Òîìó ïî-
âòîðíî íîðìîâàíèé ðîзìàх ïðîòÿãîì êîæíîãî Ia 
ï³äïåð³îäè äîð³âíює RIa/SIa. У êðîö³ 2 âèщå ìè 
îòðèìàëè ñóì³æí³ ï³äïåð³îäè äîâæèíè n. Îòæå, 
ñåðåäíє зíà÷åííÿ R/S äëÿ äîâæèíè n âèзíà÷àєòü-
ñÿ ÿê: 
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7. Дîâæèíà n зб³ëüшóєòüñÿ äî íàñòóïíîãî âè-
щîãî зíà÷åííÿ, à (M – 1) / n ³ ìàє бóòè ö³ëî÷èñëî-
âèì зíà÷åííÿì. Пðè öüîìó âèêîðèñòîâóюòüñÿ зíà-
÷åííÿ n, щî âêëю÷àюòü ïî÷àòêîâ³ ³ ê³íöåâ³ òî÷êè 
÷àñîâîãî ðÿäó, ³ êðîêè 1 – 6 ïîâòîðююòüñÿ äî n = 
(M – 1) / 2. 

8. Òåïåð ìîæíà зàñòîñóâàòè ð³âíÿííÿ log (R/S) 
= log (c) + Hlog (n), âèêîíóю÷è ðåãðåñ³ю ìåòîäîì 
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íàéìåíшèх êâàäðàò³â íà log (n), ÿê íåзàëåæíîї 
зì³ííîї, ³ log (R/S), ÿê зàëåæíî зì³ííîї. Â³äð³зîê, 
щî â³äñ³êàєòüñÿ íà êîîðäèíàòí³é îñ³, є îö³íêîю log 
(c) êîíñòàíòîю. Íàхèë ë³í³ї ð³âíÿííÿ ðåãðåñ³ї є 
îö³íêîю ïîêàзíèêà Хåðñòà H. [1]

Пîêàзíèê Хåðñòà ìîæå íàбóâàòè зíà÷åíü â ³í-
òåðâàë³ [0;1], à éîãî ðîзðàхóíêîâ³ зíà÷åííÿ зíà-
хîäÿòüñÿ â íàñòóïíèх ìåæàх (òàбë. 1):

Íàìè бóëî зðîбëåíî ñïðîбó óäîñêîíàëèòè ìåòî-
äîëîã³ю R/S àíàë³зó шëÿхîì ïîïåðåäíüîї ф³ëüòðàö³ї 
âх³äíèх äàíèх, à òàêîæ âðàхóâàòè íåîбх³äí³ñòü ïåðå-
â³ðêè àäåêâàòíîñò³ îòðèìàíèх ðåзóëüòàò³â. Г³ïîòåзà, 
щî ïðè öüîìó ïåðåâ³ðÿєòüñÿ: ïîïåðåäíє зãëàäæóâàí-
íÿ äàíèх äîзâîëÿє зíèзèòè ð³âåíü «шóìó» äàíèх, 
зíèзèòè âïëèâ àíîìàëüíèх ö³íîâèх êîëèâàíü, òàêèì 
÷èíîì зðîбèâшè їх íàбëèæåíèìè äî â³äîбðàæåííÿ 
фàêòè÷íîãî ñòàíó ðå÷åé (ñèòóàö³ї íà ðèíêó). Âàæ-
ëèâèì åòàïîì R/S àíàë³зó є ïåðåâ³ðêà îòðèìàíèх 
ðåзóëüòàò³â шëÿхîì ðîзðàхóíêó åêñïîíåíòè Хåðñòà 
äëÿ âèïàäêîâî ïåðåì³шàíèх äàíèх, щî âèñòóïàëè 
îб’єêòîì àíàë³зó. У òåîð³ї âèïàäêîâèì ÷èíîì ïåðåì³-
шàí³ бàзîâ³ äàí³ ìàюòü фîðìóâàòè âèïàäêîâèé ðÿä, 
äëÿ ÿêîãî êîåф³ö³єíò Хåðñòà äîð³âíює 0,5.

Ç ìåòîю ïåðåâ³ðêè ã³ïîòåзè íàìè бóëî ïðîàíà-
ë³зîâàíî ïðîñò³, âò³ì íàéб³ëüш âæèâàí³ ìåòîäè 
зãëàäæóâàííÿ:

1) зãëàäæóâàííÿ зà äîïîìîãîю êîâзíèх ñåðåä-
í³х (ïðîñòà êîâзíà ñåðåäíÿ (SMA)), à òàêîæ зâàæå-
íà êîâзíà ñåðåäíÿ (WMA) з ïåð³îäîì зãëàäæóâàí-
íÿ 2 òà 5);

2) зãëàäæóâàííÿ ìåòîäîì ²ðâ³íà [2].
Ç ìåòîю ïåðåâ³ðêè àäåêâàòíîñò³ зàñòîñîâóâàíîї 

ìåòîäîëîã³ї, щîб ïðîäåìîíñòðóâàòè, щî êëàñè÷-
íèé âàð³àíò R/S àíàë³зó äàє ðåзóëüòàòè бëèзüê³ 
äî òåîðåòè÷íèх, íàìè бóëî зãåíåðîâàíî äåê³ëüêà 
ìàñèâ³â äàíèх, щî â³äïîâ³äàюòü ïåâíèì хàðàêòå-
ðèñòèêàì ðÿä³â зà òàêèìè ìåòîäèêàìè: 

1) ãåíåðàö³ÿ âèïàäêîâèх äàíèх;
2) ãåíåðàö³ÿ шòó÷íîãî òðåíäó (ïåðñèñòåíòíîãî 

ðÿäó);
3) ãåíåðàö³ÿ шòó÷íîãî àíòèïåðñèñòåíòíîãî 

ðÿäó;
4) ãåíåðàö³ÿ зì³шàíèх äàíèх.
Сóòü ìåòîäèê ãåíåðàö³ї òà їх ïîñë³äîâí³ñòü íà-

âåäåíî ó òàбë. 2.
Âïåâíèâшèñü ó àäåêâàòíîñò³ îбðàíîї ìåòîäî-

ëîã³ї ðîзðàхóíêó ïîêàзíèêà Хåðñòà, ïðîâåäåìî 
ðÿä ïåðåâ³ðîê, âèêîðèñòîâóю÷è ð³зí³ ìåòîäè 
ф³ëüòðàö³ї.

Бàзîю äëÿ àíàë³зó ñëóãóâàëè äàí³ óêðàїíñüêîãî 
³íäåêñó – UX зà ïåð³îä з 2008 ïî 2013 ðîêè. Âñüî-
ãî ÷àñîâèé ðÿä âêëю÷àâ â ñåбå 1300 зíà÷åíü.

Òàбëèöÿ 1
Õàðàêòåðèñòèêà ³íòåðâàëüíèõ çíà÷åíü ïîêàçíèêà Õåðñòà

²íòåðâàë Ã³ïîòåçà Ðîçïîä³ë «Ïàì'ÿòü» ðÿäó Òèï ïðîöåñó Òîðãîâ³ ñòðàòåã³ї

0≤H<0,5

ðÿä є фðàêòàëüíèì, 
âèêîíóєòüñÿ ã³ïî-
òåзà фðàêòàëüíîñò³ 
ðèíêó 

«âàæê³ хâîñòè» ðîзïî-
ä³ëó 

àíòèïåðñèñòåíòí³ñòü 
ðÿäó, з â³ä’єìíîю 
êîðåëÿö³єю зì³íè 
âàðòîñò³ ³íñòðóìåí-
ò³â

 ðîæåâèé шóì з 
÷àñòîю зì³íîю íà-
ïðÿìó ðóхó ö³í 

òîðã³âëÿ íà ðèíêó 
є б³ëüш ðèзèêîâîю 
äëÿ ³íäèâ³äóàëüíîãî 
ó÷àñíèêà

H=0,5
ñïðàâäæóєòüñÿ ã³ïî-
òåзà åфåêòèâíîñò³ 
ðèíêó

 ðóх ö³í íà àêòèâè є 
ïðèêëàäîì âèïàäêîâî-
ãî бðîóí³âñüêîãî ðóхó 
(â³íåð³âñüêèé ïðîöåñ), 
÷àñîâèé ðÿä ðîзïîä³-
ëåíèé зà íîðìàëüíèì 
зàêîíîì, 

â³äñóòí³ñòü êîðåëÿö³ї 
зì³íè âàðòîñò³ àêòè-
â³â (ïàì’ÿò³ ðÿäó)

б³ëèé шóì íåзà-
ëåæíîãî âèïàäêî-
âîãî ïðîöåñó

«ïåðåãðàòè» ðèíîê з 
âèêîðèñòàííÿì ò³єї 
÷è ³íшîї òîðãîâîї 
ñòðàòåã³ї íåìîæëèâî

0,5<H≤1
ðÿä є фðàêòàëüíèì, 
âèêîíóєòüñÿ ã³ïî-
òåзà фðàêòàëüíîñò³ 
ðèíêó

«âàæê³ хâîñòè» ðîзïî-
ä³ëó 

ïåðñèñòåíòí³ñòü 
ðÿäó, з äîäàòíîю 
êîðåëÿö³єю зì³íè 
âàðòîñò³ àêòèâ³â 

÷îðíèé шóì 

êîòèðóâàííÿ ðèíêó 
íà ï³äïîðÿäêîâàí³ 
òðåíäó, ñхèëüí³ñòü 
äî âèíèêíåííÿ òðåí-
ä³â ³ êðèз, 

Òàбëèöÿ 2
Ïðîïîíîâàí³ ìåòîäèêè ãåíåðàö³ї øòó÷íèõ äàíèõ äëÿ ïåðåâ³ðêè ðîçðàõóíêó ïîêàçíèêà Õåðñòà

Íàçâà Ñóòü Ïîñë³äîâí³ñòü

ãåíåðàö³ÿ âèïàä-
êîâèх âåëè÷èí

Сòâîðåííÿ ñâîãî ðîäó â³ð-
òóàëüíîãî àíàëîãó ðÿäó з 
â³äñóòí³ñòю êîðåëÿö³ї ì³æ 
зì³íàìè â зíà÷åííÿх ðÿäó

1. Гåíåðóєìî âèïàäêîâó âåëè÷èíó (pi) â ä³àïàзîí³ â³ä 0 äî 1
2. Ðîзðàхîâóєòüñÿ âåëè÷èíà зì³íè шòó÷íîãî ³íäåêñó (Δ).





−×−=∆≤
×=∆>

)1(100,5.0
100,5.0

iii

iii

pp
pp

3. Îбèðàєìî бàзîâó êîíñòàíòó (â íàшîìó âèïàäêó öå бóëî 10000), äî 
ÿêîї äîäàєìî îòðèìàíó âåëè÷èíó зì³íè ³íäåêñó (Δ). Дî îòðèìàíîãî зíà-
÷åííÿ äîäàєòüñÿ íàñòóïíà âåëè÷èíà зì³íè ³íäåêñó ³ ò.ä.





∆+=
∆+=

− iii yy
y

1

11 10000 [ ]ni ,1∈

ãåíåðàö³ÿ ïåðñèñ-
òåíòíîãî ðÿäó

Сòâîðåííÿ â³ðòóàëüíîãî 
ðÿäó, êîðåëÿö³ÿ зì³íè зíà-
÷åíü ÿêîãî є äîäàòíîю

1. Çàäàєìî äîâ³ëüíó ë³í³éíó зðîñòàю÷ó фóíêö³ю âèäó bxay +×= ;
2. Çì³íюю÷è ïî ì³ð³ зðîñòàííÿ ïîðÿäêîâîãî íîìåðó åëåìåíòó â ðÿä³ 
âåëè÷èíó x îòðèìóєìî òðåíäîâèé ðÿä.

ãåíåðàö³ÿ àíòè-
ïåðñèñòåíòíîãî 
ðÿäó

Сòâîðåííÿ â³ðòóàëüíîãî 
ðÿäó, êîðåëÿö³ÿ зì³íè зíà-
÷åíü ÿêîãî є â³ä’єìíîю

1. Гåíåðóєìî âèïàäêîâó âåëè÷èíó â ä³àïàзîí³ â³ä 0 äî 1
2. Îбèðàєìî бàзîâó êîíñòàíòó (â íàшîìó âèïàäêó öå бóëî 10), äî ÿêîї 
ïî ÷åðз³ äîäàєìî, à ïîò³ì â³äí³ìàєìî зãåíåðîâàíó âèïàäêîâó âåëè÷èíó 
(pi). Â ðåзóëüòàò³ ÷îãî îòðèìóєìî âåëè÷èíó ÷àñîâîãî ðÿäó (yi)
3. äëÿ íåïàðíèх ³ yi=10+pi
4. äëÿ ïàðíèх ³ yi=10–pi [ ]ni ,1∈

ãåíåðàö³ÿ зì³шà-
íîãî ðÿäó

1. Гåíåðóєìî âèïàäêîâó âåëè÷èíó (pi) â ä³àïàзîí³ â³ä 0 äî 1 â ³íòåðâàë³ 
[ ]ni ,1∈  (ñòîâï÷èê 1).

2. Дîäàєìî ñòîâбåöü 2 з äàíèìè (yi), щî íåîбх³äíî ïåðåì³шàòè.
3. Дîäàєìî «Àâòîф³ëüòð» (фóíêö³ÿ Excel) äî îòðèìàíèх ä³àïàзîí³â.
4. Сîðòóєìî зà зðîñòàííÿì (ñïàäàííÿì) ñòîâбåöü з âèïàäêîâî зãåíåðî-
âàíèìè âåëè÷èíàìè. Â ðåзóëüòàò³ ñòîâбåöü 2 ì³ñòèòü ïåðåì³шàí³ äàí³ 
бàзîâîãî ðÿäó (yi). 
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У ÿêîñò³ êîíòðîëüíîї ãðóïè âèñòóïèëè щîäåíí³ 
ö³íè зàêðèòòÿ, òîбòî íåф³ëüòðîâàí³ äàí³, à òàêîæ 
ðÿä âèïàäêîâî зãåíåðîâàíèх âåëè÷èí. Â ÿêîñò³ êðè-
òåð³ю àäåêâàòíîñò³ îòðèìàíèх äàíèх âèñòóïàëè зíà-
÷åííÿ ïîêàзíèêà Хåðñòà äëÿ ïåðåì³шàíèх äàíèх. 

Çà ðåзóëüòàòàìè зàñòîñóâàííÿ ìåòîäèê ãåíåðà-
ö³ї íà äàíèх ³íäåêñó Дîó-Дæîíñà ìîæíà зðîбèòè 
âèñíîâîê, щî åìï³ðè÷í³ зíà÷åííÿ ïîêàзíèêà Хåð-
ñòà (òàбë. 3) ö³ëêîì â³äïîâ³äàюòü òåîðåòè÷íèì 
зíà÷åííÿì (äëÿ шòó÷íî зãåíåðîâàíèх äàíèх) äëÿ 
êîæíîãî з àíàë³зîâàíèх ðÿä³â äàíèх. 

Òàбëèöÿ 3
Ðåçóëüòàòè ðîçðàõóíêó åêñïîíåíòè Õåðñòà 

äëÿ ð³çíèõ òèï³â äàíèõ

Âèïàäêîâ³ Ïåðñòèñòåíòí³ Àíòèïåðñèñ-
òåíòí³

Çíà÷åííÿ 
ïîêàзíèêà 0.51 0.99 0.08

Çíà÷åííÿ 
ïîêàзíèêà 
äëÿ ïåðå-
ì³шàíèх 
äàíèх

0.53 0.5 0.54

Пåðшèì åòàïîì ïåðåâ³ðêè бóâ â³зóàëüíèé àíà-
ë³з ðÿä³â äàíèх: íå ф³ëüòðîâàíèх òà ф³ëüòðîâàíèх 
зà îäíèì ³з ïðîïîíîâàíèх ìåòîä³â. Ðåзóëüòàòè òà-
êîї ïåðåâ³ðêè зà ìåòîäîì ïðîñòîї êîâзíîї ñåðåä-
íüîї (ðèñ. 1) ñâ³ä÷àòü, щî ïðèíöèïîâî хàðàêòåð 
ïîâåä³íêè ö³íîâîãî ðÿäó íå зì³íюєòüñÿ â ðåзóëü-
òàò³ ф³ëüòðàö³ї, âò³ì ð³âåíü «шóìó» ñòàє зíà÷íî 
ìåíшèì. Ç ïîзèö³ї фðàêòàëüíîї òåîð³ї, â³зóàëüíî 
фðàêòàëüíà ðîзì³ðí³ñòü зìåíшóєòüñÿ.
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Íåф³ëüòðîâàí³ 
äàí³ UX

Ф³ëüòðîâàí³ 
зà äîïîìîãîю 

SMA 2

Ф³ëüòðîâàí³ 
зà äîïîìîãîю 

SMA 5

Ðèñ. 1. Â³çóàëüíà ³íòåðïðåòàö³ÿ íåф³ëüòðîâàíîãî
òà ф³ëüòðîâàíèõ ðÿä³â äàíèõ SMA

Дëÿ òîãî, щîб ï³äòâåðäèòè, щî ðåàëüí³ хàðàê-
òåðèñòèêè ö³íîâîãî ðÿäó íå зì³íююòüñÿ ³ ìè ëèшå 
íåéòðàë³зóєìî зàéâ³ «шóìè», íàìè бóëî ïðîâåäå-
íî àíàë³з ф³ëüòðàö³ї âèïàäêîâî зãåíåðîâàíèх âå-

ëè÷èí. У òåîð³ї фðàêòàëüíà ðîзì³ðí³ñòü âèïàäêîâî 
ãåíåðîâàíîãî ðÿäó íå ìàє ïðèíöèïîâî зì³íюâàòèñü 
â³ä âèêîðèñòàííÿ ïðîöåäóð ф³ëüòðàö³ї. Îäíàê, â³-
зóàëüíèé àíàë³з (ðèñ. 2) ïîêàзàâ, щî âèïàäêîâèé 
ðÿä òåæ зìåíшóє фðàêòàëüíó ðîзì³ðí³ñòü â ðå-
зóëüòàò³ ф³ëüòðàö³ї.
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Âèïàäêîâ³ 
äàí³

Âèïàäêîâ³ äàí³, 
ф³ëüòðîâàí³ зà 

äîïîìîãîю SMA 2

Âèïàäêîâ³ äàí³, 
ф³ëüòðîâàí³ зà 

äîïîìîãîю SMA 5

Ðèñ. 2. Â³çóàëüíà ³íòåðïðåòàö³ÿ íåф³ëüòðîâàíîãî
òà ф³ëüòðîâàíèõ ðÿä³â âèïàäêîâèõ äàíèõ SMA

Пîä³бíà â³зóàë³зàö³ÿ бóëà ïðîâåäåíà ³ äëÿ ³í-
шèх ìåòîä³â ф³ëüòðàö³ї äàíèх. Пðè öüîìó îòðèìà-
í³ âèñíîâêè є àíàëîã³÷íèìè ìåòîäó SMA.

Дëÿ òîãî, щîб ï³äòâåðäèòè â³зóàëüíèé àíàë³зó 
êîíêðåòíèìè ÷èñëîâèìè хàðàêòåðèñòèêàìè, íàìè 
бóëî ðîзðàхîâàíî зíà÷åííÿ ïîêàзíèêà Хåðñòà äëÿ 
êîæíîãî з âàð³àíò³â ф³ëüòðàö³ї (òàбë. 4). 

Яê зàñâ³ä÷èâ ïðîâåäåíèé àíàë³з, ф³ëüòðàö³ÿ бàзî-
âèх äàíèх ïðèзâîäèòü äî шòó÷íîãî зàâèщåííÿ зíà-
÷åíü ïîêàзíèêà Хåðñòà. Чèì б³ëüшèé ïåð³îä óñåðåä-
íåííÿ (фàêòè÷íî öå îзíà÷àє б³ëüшèé ð³âåíü ф³ëüòðàö³ї 
äàíèх), òèì б³ëüшå зíà÷åííÿ ïîêàзíèêà Хåðñòà.

Пðî шòó÷í³ñòü ðåзóëüòàò³â ñâ³ä÷èòü ïîâåä³íêà 
ïîêàзíèêà Хåðñòà ó âèïàäêó ф³ëüòðàö³ї âèïàäêî-
âèх âåëè÷èí. Яêщî б ф³ëüòðàö³ÿ бóëà àäåêâàòíèì 
ìåòîäîì ï³äâèщåííÿ ÿêîñò³ бàзîâîãî ðÿäó äàíèх, 
òî ïîêàзíèê Хåðñòà, ðîзðàхîâàíèé äëÿ ðÿäó âèïàä-
êîâèх âåëè÷èí íå ìàâ б àâòîìàòè÷íî òà ïðîïîðö³é-
íî зб³ëüшóâàòèñü зàëåæíî â³ä ïåð³îäó óñåðåäíåííÿ.

Òàêèì ÷èíîì зàãàëüíèé âèñíîâîê щîäî íåîб-
х³äíîñò³ òà äîö³ëüíîñò³ ф³ëüòðàö³ї бàзîâèх äàíèх 
íåãàòèâíèé. Òîìó ã³ïîòåзó ïðî äîö³ëüí³ñòü ф³ëü-
òðàö³ї äàíèх ââàæàєìî â³äêèíóòîю. 

Щå îäí³єю ìîäèф³êàö³єю ìåòîäîëîã³ї R/S àíàë³зó, 
щî ïåðåâ³ðÿëàñü íàìè є âèêîðèñòàííÿ ïðè ðîзðàхóí-
êó åêñïîíåíòè íå êðàòíîї ê³ëüêîñò³ ãðóï äëÿ зàãàëü-
íîãî ä³àïàзîíó äàíèх, à âñ³х ìîæëèâèх ä³ëüíèê³â. 
Пðè öüîìó бàзîâèé ðÿä зà íåîбх³äíîñò³ зìåíшóâàâñÿ 
íà ê³ëüêà åëåìåíò³â äëÿ зàбåзïå÷åííÿ ïîä³ëüíîñò³.

Дîðå÷í³ñòü äàíîї íîâàö³ї îбóìîâëåíà íàñòóïíè-
ìè ì³ðêóâàííÿìè:

Òàбëèöÿ 5
Çíà÷åííÿ ïîêàçíèêà Õåðñòà äëÿ ñòàíäàðòíîї ìåòîäîëîã³ї (êðàòíà ê³ëüê³ñòü ãðóï) òà ìîäèф³êîâàíîї 

(íåêðàòíà ê³ëüê³ñòü ãðóï) äëÿ ð³çíèõ âàð³àíò³â äàíèõ
UX 

(ö³íè çàêðèòòÿ) Âèïàäêîâ³ äàí³ UX (SMA 5) UX (WMA 5) UX (²ðâ³í)

Сòàíäàðòíà ìåòîäèêà 0.67 0.51 0.73 0.73 0.7

Ìîäèф³êîâàíà ìåòîäèêà 0.7 0.55 0.78 0.77 0.73

Òàбëèöÿ 4
Çíà÷åííÿ ïîêàçíèêà Õåðñòà äëÿ ð³çíèõ âàð³àíò³â ф³ëüòðàö³ї äàíèõ

Äàí³ Íåф³ëüòðîâàí³
Ìåòîä ф³ëüòðàö³ї

SMA (2) SMA (5) WMA (2) WMA (5) Ìåòîä ²ðâ³íà

²íäåêñ UX 0.67 0.69 0.73 0.69 0.73 0.70

Пåðåì³шàí³ äàí³ UX 0.54 0.53 0.54 0.52 0.53 0.49

Âèïàäêîâ³ äàí³ 0.51 0.56 0.63 0.55 0.61 0.52

Пåðåì³шàí³ âèïàäêîâ³ äàí³ 0.53 0.52 0.51 0.51 0.51 0.54
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- ³ñíóє ïîòðåбà ó зб³ëüшåíí³ ê³ëüêîñò³ òî÷îê 
äëÿ ïîбóäîâè ð³âíÿííÿ ðåãðåñ³ї, щî ìàє ï³äâèщè-
òè ÿê³ñòü ìîäåëюâàííÿ;

- íå зàâæäè бóâàє äîñòàòíÿ ê³ëüê³ñòü äàíèх äëÿ 
ðîзðàхóíêó åêñïîíåíòè зà ñòàíäàðòíèì àëãîðèò-
ìîì (ìàєòüñÿ íà óâàз³ óìîâà êðàòíîñò³) 

Яê ïîêàзàëè ðåзóëüòàòè ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåí-
íÿ (òàбë. 5), âèêîðèñòàííÿ íåêðàòíîї ê³ëüêîñò³ ãðóï 
шòó÷íî зàâèщóє îòðèìàí³ ðåзóëüòàòè. Îòðèìàíèé 
âèñíîâîê ï³äòâåðäæóє ÿê àíàë³з ðåàëüíèх ф³íàí-
ñîâèх äàíèх, òàê ³ âèïàäêîâî зãåíåðîâàíèх äàíèх.

Îòæå, зàãàëîì (ïðè äîñòàòí³é ê³ëüêîñò³ âх³ä-
íèх äàíèх) íåäîðå÷íî âèêîðèñòîâóâàòè íåêðàòíó 
ê³ëüê³ñòü ãðóï. Òèì íå ìåíш, ó âèïàäêó â³äíîñíî 
ìàëèх ãðóï, à òàêîæ êîëè ð³âíÿííÿ ðåãðåñ³ї ìàє 

â³äíîñíî íèзüêó ÿê³ñòü ìîæíà âèêîðèñòîâóâàòè з 
óðàхóâàííÿì ïîïðàâêè íà ðåзóëüòàò (ìàєòüñÿ íà 
óâàз³ îòðèìàí³ äàí³ ñë³ä зìåíшèòè íà 0,03-0,05 зà-
ëåæíî â³ä зíà÷åíü åêñïîíåíòè – ÷èì б³ëüшå âîíà 
òèì íà б³ëüшå ÷èñëî зìåíшóâàòè).

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Çàãàëüíèé âèñíîâîê щîäî 
ïðîïîíîâàíèх íîâàö³é äî ìåòîäîëîã³ї є íåãàòèâíèì. 
Г³ïîòåзó ïðî äîö³ëüí³ñòü ф³ëüòðàö³ї äàíèх ââàæàє-
ìî â³äêèíóòîю, îñê³ëüêè ф³ëüòðàö³ÿ бàзîâèх äàíèх 
ïðèзâîäèòü äî шòó÷íîãî зàâèщåííÿ зíà÷åíü ïîêàз-
íèêà Хåðñòà. Чèì б³ëüшèé ïåð³îä óñåðåäíåííÿ (фàê-
òè÷íî öå îзíà÷àє б³ëüшèé ð³âåíü ф³ëüòðàö³ї äàíèх), 
òèì б³ëüшå зíà÷åííÿ ïîêàзíèêà Хåðñòà. Îòæå, ïðè 
ïðîâåäåíí³ R/S àíàë³зó ф³íàíñîâèх äàíèх зàñòîñîâó-
âàòè ïîïåðåäíю ф³ëüòðàö³ю äàíèх íåäîö³ëüíî.
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ÀÍÀËÈЗ ÖÅËÅÑÎÎБÐÀЗÍÎÑÒÈ ПÐÅÄÂÀÐÈÒÅËÜÍÎЙ ФÈËÜÒÐÀÖÈÈ ÄÀÍÍЫХ 
Â R/S ÀÍÀËÈЗÅ ФÈÍÀÍÑÎÂЫХ ÐЫÍÊÎÂ

Ðåçþìå
Иññëåäîâàíà öåëåñîîбðàзíîñòü ìîäèфèêàöèè ìåòîäîëîãèè R/S àíàëèзà ïóòåì ïðåäâàðèòåëüíîé фèëüòðà-
öèè äàííых. Â êà÷åñòâå òåхíèê фèëüòðàöèè èñïîëüзîâàëèñü ñêîëüзÿщèå ñðåäíèå (ïðîñòыå è âзâåшåííыå) 
ðàзíых ïåðèîäîâ, à òàêæå ìåòîä Иðâèíà. Êàê ïîêàзàë ïðîâåäåííыé àíàëèз, фèëüòðàöèÿ äàííых ïðèâî-
äèò ê èñêóññòâåííîìó зàâышåíèю зíà÷åíèé ïîêàзàòåëÿ Хåðñòà, ïîэòîìó ìîäèфèêàöèÿ ìåòîäîëîãèè R/S 
àíàëèзà ïóòåì ïðåäâàðèòåëüíîé фèëüòðàöèè äàííых ÿâëÿåòñÿ íåöåëåñîîбðàзíîé. 
Êëþ÷åâыå ñëîâà: ïåðñèñòåíòíîñòü, R/S àíàëèз, эêñïîíåíòà Хåðñòà, фèëüòðàöèÿ äàííых, ñêîëüзÿщèå 
ñðåäíèå.

Plastun O. L.
Ukrainian academy of banking of the National bank of Ukraine

ABOUT THE NECESSITY OF DATA FILTRATION IN R/S ANALYSIS OF FINANCIAL MARKETS

Summary
The necessity of modifying the methodology of R/S analysis by preliminary data filtration is analyzed. As 
the filtering techniques moving averages (simple and weighted) of different periods and method Irvine are 
used. According to results data filtration artificially inflates the values of Hurst exponent. So modification 
methodology as R/S analysis by preliminary data filtration is unnecessary. 
Key words: persistence, R/S analysis, Hurst exponent, data filtration, moving averages.


