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ÂÂÅÄÅÍÈÅ

Àêòóàëüíîñòü òåìû èññëåäîâàíèÿ. Â ðàìêàõ ñòàíîâëåíèÿ ðîññèéñêî-

ãî ðûíêà öåííûõ áóìàã â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïåðâîñòåïåííóþ ðîëü ïðèîáðåòàþò

èññëåäîâàíèÿ ïî ìîäåëèðîâàíèþ ïðîãíîçà êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã. Â âåäó-

ùèõ ãîñóäàðñòâàõ, â òîì ÷èñëå è Ðîññèè êîëåáàíèÿ ðûíêà öåííûõ áóìàã âñå

ìåíåå çàâèñÿò îò ïîëèòè÷åñêîãî âëèÿíèÿ è âëèÿíèÿ äðóãèõ íåðûíî÷íûõ ôàê-

òîðîâ, òåì ñàìûì ïîäòâåðæäàåòñÿ íåîáõîäèìîñòü â ïðîâåäåíèè îáúåêòèâíûõ

èññëåäîâàíèé äàííîé îáëàñòè.

Î÷åâèäíûì ôàêòîì ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî ðàçâèòûé ðûíîê öåííûõ áóìàã îïðå-

äåëÿåò ýêîíîìèêó ñòðàíû â öåëîì. Â ñâÿçè ñ ýòèì çà ïîñëåäíèå ãîäû îäíèì

èç âàæíåéøèõ íàïðàâëåíèé ðàçâèòèÿ Ðîññèè ñâÿçàíî ñ ïðèíöèïèàëüíûì èç-

ìåíåíèåì ðîëè ôîíäîâîãî ðûíêà â ôèíàíñîâîé ñèñòåìå ãîñóäàðñòâà è åãî

õîçÿéñòâåííîì ìåõàíèçìå â öåëîì.

Íàó÷íàÿ íîâèçíà äàííîãî ìàãèñòåðñêîãî èññëåäîâàíèÿ. Ïîëó÷åííûå â

õîäå èññëåäîâàíèÿ îáúåêòèâíûå íàó÷íûå ðåçóëüòàòû ñîäåðæàò â ñâîåé ñî-

âîêóïíîñòè ðåøåíèÿ àêòóàëüíîé íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ïðîáëåìû - èçó÷åíèÿ

ìîäåëèðîâàíèÿ - ïðîãíîçà çíà÷åíèé êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã ñ èñïîëüçîâà-

íèåì íåéðîííûõ ñåòåé, à òàêæå ðàçðàáîòêè íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî èçó÷åíèÿ

äàííîãî ïðåäìåòíîãî âîïðîñà.

Ïðàêòè÷åñêàÿ çíà÷èìîñòü äàííîãî ìàãèñòåðñêîãî èññëåäîâàíèÿ ñîñòî-

èò â òîì, ÷òî ïîëó÷åííûå â íåì ðåçóëüòàòû ïîçâîëÿþò îïòèìèçèðîâàòü îòáîð

ñðåäñòâ, ìåòîäîâ è ôîðì äëÿ ðàçðàáîòêè íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî èçó÷åíèÿ

ìîäåëèðîâàíèÿ - ïðîãíîçà çíà÷åíèé êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã ñ èñïîëüçîâà-

íèåì íåéðîííûõ ñåòåé â ñîâðåìåííîé îðãàíèçàöèè.

Ðàçðàáîòêà íåéðîñåòåâûõ ìîäåëåé ïðîãíîçà êîòèðîâîê îáåñïå÷èâàåò âîç-

ìîæíîñòü òðåéäåðó ïðèíÿòü âçâåøåííîå, à íå èíòóèòèâíîå ðåøåíèå äëÿ ñî-

âåðøåíèÿ êàêèõ-ëèáî äåéñòâèé ñ öåííûìè áóìàãàìè.

Ïðåäìåòîì èññëåäîâàíèÿ, äàííîé ìàãèñòåðñêîé ðàáîòû, ÿâëÿåòñÿ - ìî-

äåëèðîâàíèå ïðîãíîçà çíà÷åíèé êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã ñ èñïîëüçîâàíèåì

íåéðîííûõ ñåòåé.

Îáúåêòîì èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ êëàññ íåéðîñåòåâûõ ìàòåìàòè÷åñêèõ

ìîäåëåé äëÿ ðåøåíèÿ çàäà÷ àíàëèçà è ïðîãíîçèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ âðåìåí-

íûõ ðÿäîâ.
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Öåëüþ ìàãèñòåðñêîé ðàáîòû ÿâëÿåòñÿ òåîðåòè÷åñêàÿ îöåíêà ôóíêöèîíè-

ðîâàíèÿ ðûíêà öåííûõ áóìàã è ïðèìåíåíèå ìàòåìàòè÷åñêèõ ìåòîäîâ ïîñòðî-

åíèÿ ïðîãíîçà êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã ñ ïîìîùüþ íåéðîííîé ñåòè.

Ïðè ïðîâåäåíèè èññëåäîâàíèÿ, äàííîé ìàãèñòåðñêîé ðàáîòû, áûëè èñ-

ïîëüçîâàíû ñëåäóþùèå ìåòîäû èññëåäîâàíèÿ:

1. Àíàëèç ñóùåñòâóþùåé áàçû èñòî÷íèêîâ ïî ðàññìàòðèâàåìîé ïðîáëåìà-

òèêå (ìåòîä íàó÷íîãî àíàëèçà);

2. Îáîáùåíèå è ñèíòåç òî÷åê çðåíèÿ, ïðåäñòàâëåííûõ â áàçå èñòî÷íèêîâ

(ìåòîä íàó÷íîãî ñèíòåçà è îáîáùåíèÿ);

3. Ìîäåëèðîâàíèå íà îñíîâå ïîëó÷åííûõ äàííûõ àâòîðñêîãî âèäåíèÿ â

ðàñêðûòèè ïîñòàâëåííîé ïðîáëåìàòèêè (ìåòîä ìîäåëèðîâàíèÿ).

Òåîðåòè÷åñêîé è ìåòîäè÷åñêîé áàçîé èññëåäîâàíèÿ äàííîé ìàãèñòåð-

ñêîé ðàáîòû, ÿâëÿþòñÿ � ìèðîâàÿ è îòå÷åñòâåííàÿ òåîðèÿ è ïðàêòèêà, ìåòî-

äîëîãè÷åñêèå è èíñòðóêòèâíûå ìàòåðèàëû â äàííîé ïðåäìåòíîé îáëàñòè.

Ñòðóêòóðà ìàãèñòåðñêîé ðàáîòû: ðàáîòà ñîñòîèò èç ââåäåíèÿ, äâóõ

ðàçäåëîâ, çàêëþ÷åíèÿ, ñïèñêà èñïîëüçîâàííûõ èñòî÷íèêîâ è ïðèëîæåíèÿ. Âî

ââåäåíèè îáîñíîâàíà àêòóàëüíîñòü èññëåäîâàíèÿ, îïðåäåëåíû öåëü, îáúåêò,

ïðåäìåò è çàäà÷è èññëåäîâàíèÿ. Çàêëþ÷åíèå ñîäåðæèò îáîáùåíèÿ è âûâîäû,

ñôîðìóëèðîâàííûå ïî îñíîâíûì ðåçóëüòàòàì ìàãèñòåðñêîé ðàáîòû. Ñïèñîê

èñïîëüçîâàííûõ èñòî÷íèêîâ âêëþ÷àåò 37 íàèìåíîâàíèé. Ìàãèñòåðñêàÿ ðàáî-

òà ñîäåðæèò 12 òàáëèö, 23 ðèñóíêà.

Ðåçóëüòàòû, ïîëó÷åííûå â õîäå ïîäãîòîâêè ìàãèñòåðñêîé ðàáîòû, äîêëà-

äûâàëèñü íà:

- Ìåæäóíàðîäíîé íàó÷íî-ïðàêòè÷åñêîé êîíôåðåíöèè ¾Èííîâàöèè è èí-

âåñòèöèè êàê äðàéâåðû ñîöèàëüíîãî è ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ¿

- VI Ìåæäóíàðîäíîé ìîëîä¼æíîé íàó÷íî-ïðàêòè÷åñêîé êîíôåðåíöèè

¾Ìàòåìàòè÷åñêîå è êîìïüþòåðíîå ìîäåëèðîâàíèå â ýêîíîìèêå, ñòðà-

õîâàíèè è óïðàâëåíèè ðèñêàìè¿
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1 Îñíîâíîå ñîäåðæàíèå ðàáîòû

Â ïåðâîì ðàçäåëå äàííîé ìàãèñòåðñêîé ðàáîòû, ðàññìàòðèâàþòñÿ

òåîðåòèêî-ìåòîäîëîãè÷åñêèå àñïåêòû (îñíîâû) èçó÷åíèÿ ìîäåëèðîâàíèÿ ïðî-

ãíîçà çíà÷åíèé êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã. Â äàííîì ðàçäåëå îïðåäåëÿþòñÿ

ïîíÿòèå, ñóùíîñòü öåëè è çàäà÷è ìîäåëèðîâàíèÿ ïðîãíîçà çíà÷åíèé êîòè-

ðîâîê öåííûõ áóìàã ñ èñïîëüçîâàíèåì íåéðîííûõ ñåòåé, òàêæå âûÿâëÿþòñÿ

îñíîâíûå ýòàïû ìîäåëèðîâàíèÿ.

Íåîòúåìëåìîé ÷àñòüþ ëþáîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû ÿâëÿþòñÿ ôèíàíñî-

âûå ðûíêè. Ìíîãèå èçâåñòíûå ýêîíîìèñòû è ìàòåìàòèêè çàíèìàëèñü è çàíè-

ìàþòñÿ èçó÷åíèåì äèíàìèêè ðûíêîâ êàïèòàëà, âîïðîñàìè àíàëèçà è ïðîãíî-

çèðîâàíèÿ öåí íà ôîíäîâîì ðûíêå. È ýòî íå ñëó÷àéíî, òàê êàê â áûñòðîìå-

íÿþùèõñÿ óñëîâèÿõ íûíåøíåãî âðåìåíè âàæíûì âîïðîñîì ÿâëÿåòñÿ óìåíü-

øåíèå îøèáîê, êîòîðûå ìîæíî äîïóñòèòü, íàïðèìåð, â ìîìåíò çàðàáîòêà èëè

ïîòåðè äåíåæíûõ ñðåäñòâ èç-çà ïîñòîÿííîãî êîëåáàíèÿ öåí íà öåííûå áóìàãè.

Òàê æå åùå îäíèì èç ôàêòîðîâ, êîòîðûé çàñòàâëÿåò îáðàùàòüñÿ ê àäåêâàòíîé

îöåíêå ïðîãíîçà ÿâëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü äîáèòüñÿ óâåðåííîñòè â ïðèíèìàåìûõ

ðåøåíèÿõ, èìåòü âñå îñíîâàíèÿ äëÿ âëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ.

Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü èìååòñÿ áîëüøîé èíòåðåñ ê èñêóññòâåííûì íåéðîí-

íûì ñåòÿì ó ôèíàíñîâûõ àíàëèòèêîâ. Íåéðîñåòü ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ìàòåìà-

òè÷åñêóþ ìîäåëü, êàê ñ àïïàðàòíîé, òàê è ïðîãðàììíîé ðåàëèçàöèåé ñõîæåé

ïî ñâîåìó ïðèíöèïó ñ áèîëîãè÷åñêèìè íåéðîííûìè ñåòÿìè. Äàííîå ïîíÿòèå

ïîÿâèëîñü â ðåçóëüòàòå èçó÷åíèÿ ïðîöåññîâ, ïðîòåêàþùèõ â ãîëîâíîì ìîçãå,

è ïîïûòêå ñìîäåëèðîâàòü ýòè ïðîöåññû.

Â äàëüíåéøåì òàêèå ìîäåëè ñòàëè ïðèìåíÿòüñÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü ïðè

ðåøåíèè çàäà÷ ïîäãîòîâêè ðàçëè÷íûõ ïðîãíîçîâ. Äëÿ íàñòðîéêè íåéðîííûõ

ñåòåé ïðèìåíÿåòñÿ ïðèíöèï îáó÷åíèÿ, èñïîëüçóÿ ïîäãîòîâëåííûå îïðåäåëåí-

íûì ñïîñîáîì âûáîðêè çíà÷åíèé. Òàêîé àëãîðèòì ïðîãðàììèðîâàíèÿ ÿâëÿ-

åòñÿ âàæíûì ïðåèìóùåñòâîì íåéðîííûõ ñåòåé ïåðåä òðàäèöèîííûìè ìàòå-

ìàòè÷åñêèìè àëãîðèòìàìè. Òåõíè÷åñêè îáó÷åíèå çàêëþ÷àåòñÿ â íàõîæäåíèè

êîýôôèöèåíòîâ ñâÿçåé ìåæäó íåéðîíàìè. Ïîñòðîåíèå ïðîãíîçà ñ ïîìîùüþ

íåéðîííîé ñåòè íàïðÿìóþ çàâèñèò îò åå ñïîñîáíîñòè îáîáùàòü è âûäåëÿòü

ñêðûòûå çàâèñèìîñòè ìåæäó âõîäíûìè è âûõîäíûìè ïàðàìåòðàìè. Îáó÷èâ-

øèñü íåéðîííàÿ ñåòü, ó÷èòûâàÿ ïðåäûäóùèå çíà÷åíèÿ èëè êàêèå-òî ñóùå-
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ñòâóþùèå â íàñòîÿùèé ìîìåíò ôàêòîðû ñïîñîáíà ïðåäñêàçàòü áóäóùåå çíà÷å-

íèå íåêîé ïîñëåäîâàòåëüíîñòè. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïðîãíîçèðîâàíèå âîç-

ìîæíî òîëüêî òîãäà, êîãäà ïðåäûäóùèå èçìåíåíèÿ äåéñòâèòåëüíî â êàêîé-òî

ñòåïåíè ïðåäîïðåäåëÿþò áóäóùèå.

Íåéðîííûå ñåòè - ñîâðåìåííûé èíñòðóìåíò ïðîãíîçèðîâàíèÿ ïîêàçàòåëåé

ôîíäîâîãî ðûíêà, áàçèðóþùèéñÿ íà àëãîðèòìàõ èñêóññòâåííîãî èíòåëëåêòà.

Áëàãîäàðÿ øèðîêîìó èñïîëüçîâàíèþ â ðàçëè÷íûõ îáëàñòÿõ íàóêè íåéðîñåòè

çàðåêîìåíäîâàëè ñåáÿ êàê ãèáêèé èíñòðóìåíò ïðîãíîçèðîâàíèÿ, ñïîñîáíûé

ðåøàòü øèðîêèé êðóã çàäà÷ è îêàçûâàòü ïîääåðæêó òðåéäåðó â åãî ðàáîòå.

×òîáû ñîçäàòü èñêóññòâåííûé èíòåëëåêò, íåîáõîäèìî ïîñòðîèòü ñèñòåìó

ñ ïîõîæåé àðõèòåêòóðîé. Èçîáðàçèì ñõåìàòè÷íóþ ñòðóêòóðó áèîëîãè÷åñêîãî

íåéðîíà è èñêóññòâåííîãî íåéðîíà íà ðèñóíêå 1.1.

Ðèñóíîê 1.1 � Ñòðóêòóðà áèîëîãè÷åñêîãî íåéðîíà è èñêóññòâåííîãî íåéðîíà

Èíòåíñèâíîñòü ñèãíàëà, ïîëó÷àåìîãî íåéðîíîì, ñèëüíî çàâèñèò îò àêòèâ-

íîñòè ñèíàïñîâ. Êàæäûé ñèíàïñ èìååò ïðîòÿæåííîñòü, è ñïåöèàëüíûå õèìè-

÷åñêèå âåùåñòâà ïåðåäàþò ñèãíàë âäîëü íåãî. Îäèí èç ñàìûõ àâòîðèòåòíûõ

èññëåäîâàòåëåé íåéðîñèñòåì, Äîíàëüä Õåáá, âûñêàçàë ïîñòóëàò, ÷òî îáó÷åíèå

çàêëþ÷àåòñÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü â èçìåíåíèÿõ ¾ñèëû¿ ñèíàïòè÷åñêèõ ñâÿçåé.

Â ðàìêàõ ìàãèñòåðñêîé ðàáîòû áûëè âûáðàíû 10 àêöèé êîìïàíèé ïðåä-

ñòàâëåííûõ íà ðîññèéñêîì ôîíäîâîì ðûíêå, èìåþùèõ ñðåäíåäíåâíîé îáîðîò

íåñêîëüêî äåñÿòêîâ ìèëëèîíîâ â äåíü. Â êà÷åñòâå èñõîäíûõ äàííûõ ðàññìàò-

ðèâàþòñÿ èõ ñðåäíåâçâåøåííûå öåíû, îáîðîò è ÷èñëî ñäåëîê êàæäûé äåíü â
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ïåðèîä ñ 1.02.2007 ïî 01.03.2016. Èíôîðìàöèîííîé áàçîé èññëåäîâàíèÿ ÿâè-

ëèñü ñòàòèñòè÷åñêèå áàçû äàííûõ, àðõèâû êîòèðîâîê ñàéòà �nam.ru çà ïåðèîä

ñ 2007 ïî 2016 ãîä, îôèöèàëüíûå ñàéòû îòå÷åñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçà-

öèé, ôîíäîâîé áèðæè ÌÌÂÁ, êîòîðûå ïîçâîëÿþò ïîëó÷èòü ñòàòèñòè÷åñêóþ

èíôîðìàöèþ â ôîðìàëèçîâàííîì ïðåäñòàâëåíèè, ãîòîâóþ äëÿ àíàëèçà.

Ïðîâåäåí àíàëèòè÷åñêèé è ãðàôè÷åñêèé àíàëèç âûáðàííûõ àêöèé.

Òàáëèöà 1.1 � Ðàññ÷èòàííûå ïîêàçàòåëè ïî àêöèÿì

Àêöèè Îæèäàåìàÿ

äîõîäíîñòü

Äèñïåðñèÿ ÑÊÎ Ñðåäíåäíåâíîé

îáîðîò

Ñðåäíÿÿ

ñòîè-

ìîñòü 1

ñäåëêè

Âåðîÿòíîñòü

äîõîäà

Àýðîôëîò 0,00582 0,000377 0,01942 404694871,24 56202,21 0,618

Áàøíåôòü 0,005918 0,000278 0,01667 129219158,83 61604,85 0,639

Ãàçïðîì 0,003275 0,000213 0,01460 5156366804,67 134891,95 0,589

ÃÊÌ Íî-

ðèëüñêèé

-0,002062 0,000175 0,01324 2348263931,66 140385,33 0,453

Ëóêîéë 0,001516 0,000243 0,01560 3105039784,66 152775,55 0,539

Ìîñýíåðãî 0,009111 0,000894 0,02990 84107798,65 86768,22 0,620

ÌÌÊ 0,003869 0,000270 0,01644 501076300,10 83128,36 0,593

Ñáåðáàíê 0,003855 0,000212 0,01455 10577285747,59 147747,29 0,605

Òàòíåôòü -0,001082 0,000216 0,01470 673772140,69 79800,63 0,474

ßíäåêñ 0,002876 0,000299 0,01728 79251924,72 40073,11 0,566

Ïîñòðîåíà CAPM-ìîäåëü - ìîäåëü îöåíêè ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ.

Îáùèé âèä ìîäåëè CAPM:

(ri − rf) = βi(rm − rf) + αi, (1.1)

ãäå ri � äîõîäíîñòü àêòèâà;

rf � áåçðèñêîâàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà (ìèíèìàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà, êîòî-

ðàÿ îáåñïå÷èâàåò áåçðèñêîâûé äîõîä);

rm � ñðåäíÿÿ äîõîäíîñòü ðûíêà;

αi � àëüôà-êîýôôèöèåíò i-îé öåííîé áóìàãè;

βi � áåòà-êîýôôèöèåíò i-îé öåííîé áóìàãè.
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Áåòà-êîýôôèöèåíò îòðàæàåò ñòåïåíü ÷óâñòâèòåëüíîñòè èçìåíåíèÿ äîõîä-

íîñòè i-îé öåííîé áóìàãè ïî îòíîøåíèþ ê èçìåíåíèþ äîõîäíîñòè ðûíêà.

Áåòà-êîýôôèöèåíò i-ãî àêòèâà ðàññ÷èòûâàåòñÿ ïî ôîðìóëå:

βi =
cov(ri, rm)

σ2rm
, (1.2)

Â ðåçóëüòàòå ÷åãî ïîëó÷àåì ñëåäóþùåå: βi > 0 � èçìåíåíèå äîõîäíîñòè öåííîé

áóìàãè ïðÿìî ïðîïîðöèîíàëüíî èçìåíåíèþ äîõîäíîñòè ðûíêà;

βi < 0 � èçìåíåíèå äîõîäíîñòè öåííîé áóìàãè îáðàòíî ïðîïîðöèîíàëüíî;

Åñëè βi = 0 èëè βi ≈ 0 � öåííàÿ áóìàãà íå ðåàãèðóåò ñ ðûíêîì, âëèÿ-

íèå ðûíêà îòñóòñòâóåò, åñëè βi = 1 � ñèëüíîå âëèÿíèå ðûíêà íà äîõîäíîñòü

öåííîé áóìàãè.

Àëüôà-êîýôôèöèåíò i-ãî àêòèâà ðàññ÷èòûâàåòñÿ ïî ôîðìóëå:

αi = ri − rf − βi(rm − rf), (1.3)

ãäå αi = 0 èëè αi ≈ 0 � öåííàÿ áóìàãà îáúåêòèâíî îöåíåíà íà ðûíêå;

αi > 0 � öåííàÿ áóìàãà ïåðåîöåíåíà;

αi < 0 � öåííàÿ áóìàãà íåäîîöåíåíà íà ðûíêå.

Ïîëó÷åííûå çíà÷åíèÿ α è β êîýôôèöèåíòîâ ïðåäñòàâëåíû ¾òàáëèöåé 1.2¿.

Òàáëèöà 1.2 � Îöåíêà àëüôà è áåòà êîýôôèöèåíòîâ

Àêöèè êîìïàíèé Àëüôà Áåòòà

Àýðîôëîò 0,00590 0,54782

Áàøíåôòü 0,00100 0,51819

Ãàçïðîì 0,01472 1,04595

ÃÊÌ Íîðèëüñêèé 0,00638 0,66187

Ëóêîéë 0,00281 1,15282

Ìîñýíåðãî -0,02053 -0,11059

ÌÌÊ -0,01320 -0,00468

Ñáåðáàíê 0,02833 0,96840

Òàòíåôòü 0,00495 0,79438

ßíäåêñ -0,00538 0,69571
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Ñîãëàñíî äàííûì èç ¾òàáëèöû 1.2¿ ìîæíî ñäåëàòü âûâîä, ÷òî íà êîíåö

ìàðòà 2016 ãîäà àêöèè êîìïàíèé Áàøíåôòè è Òàòíåôòè äîñòàòî÷íî îáúåê-

òèâíî îöåíåíû; àêöèè êîìïàíèé ßíäåêñ, Ìîñýíåðãî è ÌÌÊ íåäîîöåíåíû, âñå

îñòàëüíûå àêöèè ïåðåîöåí¼íû.

Äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ è ïîñòðîåíèÿ ïðîãíîçà äèíàìèêè êóðñà àêöèé ÏÀÎ

¾Ðîñòåëåêîì¿ â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå áûëè èññëåäîâàíû àãðåãèðîâàí-

íûå ïî íåäåëÿì äàííûå çà ïåðèîä ñ 01.01.2007 ïî 20.11.2016:

Yt =
n∑

i=1

piqi/
n∑

i=1

qi, (1.4)

ãäå pi � öåíà çàêðûòèÿ,

qi � îáúåì íà äåíü òîðãîâ,

n � êîëè÷åñòâî äíåé.

Â ñðåäíåñðî÷íîì ïðîãíîçå èòîãîâàÿ ìîäåëü èìååò âèä:

yt = 0, 04711− 0, 000025933t+ 1, 20964yt−1 − 0, 221yt−2, (1.5)

Êîýôôèöèåíò äåòåðìèíàöèè R2 ñîñòàâëÿåò 0,99, òî åñòü ìîäåëü îáúÿñíÿåò

99% âàðèàöèè ïðîöåññà.

Äëÿ òîãî ÷òîáû îïðåäåëèòü îïòèìàëüíûå íàïðàâëåíèÿ âëîæåíèé êàïèòà-

ëà è âûÿâèòü íàèáîëåå ýôôåêòèâíûå ñïîñîáû åãî èñïîëüçîâàíèÿ â òå÷åíèå

äîñòàòî÷íî äëèòåëüíîãî ïåðèîäà ñî ñòàáèëüíîé îòäà÷åé, íåîáõîäèìà ðàçðà-

áîòêà ñòðàòåãèè èíâåñòèðîâàíèÿ è óñïåøíàÿ å¼ ðåàëèçàöèÿ, ïîýòîìó áûë ïðî-

èçâåäåí ñðåäíåñðî÷íûé ïðîãíîç íà ïåðèîä âðåìåíè - ìåñÿö.

Äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ è ïîñòðîåíèÿ ïðîãíîçà äèíàìèêè êóðñà àêöèé ÏÀÎ

¾Ðîñòåëåêîì¿ â óâåëè÷åííîé ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå áûëè âçÿòû àãðå-

ãèðîâàííûå ìåñÿ÷íûå äàííûå çà ïåðèîä ñ ÿíâàðÿ 2007 ãîäà ïî íîÿáðü 2016

ãîäà. Ðàññìîòðèì ãðàôèê èçìåíåíèÿ êóðñà àêöèé â ïîìåñÿ÷íîì ðàçðåçå, çà

êàæäûé óñðåäíåííûé ìåñÿö òîðãîâ â ñîîòâåòñòâèè ñ ðèñóíêîì 1.2.
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Ðèñóíîê 1.2 � Êîòèðîâêè àêöèé êîìïàíèè ÏÀÎ ¾Ðîñòåëåêîì¿ óñðåäíåííûå
ïî ìåñÿöàì

Íà ãðàôèêå ðèñóíêà ìîæíî çàìåòèòü ñòðóêòóðíûå èçìåíåíèÿ, ïðîèçîøåä-

øèå â ïåðèîäû: ñ ñåíòÿáðÿ 2008 ïî ÿíâàðü 2009 ãã. è ñ àïðåëÿ 2009 ïî èþíü

2011 ãã. Â ýòîé ñèòóàöèè áûëà ïîñòðîåíà ðåãðåññèîííàÿ ìîäåëü ïåðåìåííîé

ñòðóêòóðû:

yt = 76, 6618 + 0, 752175yt−1 − 0, 453767t− 74, 9232 + 1, 96379d1t+

+ 932, 421d2 − 28, 5472d2t+ 0, 214487d2t, (1.6)

ãäå d1 =

1, t ∈ [1, 45; 48, 52],

0, t− vse+ 46, 47.
è d2 =

1, t ∈ [53; 79],

0, t− vse+ 46, 47.

Êîýôôèöèåíò äåòåðìèíàöèè ìîäåëè ñîñòàâèë 0,95.

Âèçóàëüíî ñîîòâåòñòâèå ìîäåëüíûõ è èñõîäíûõ çíà÷åíèé âûãëÿäèò â ñî-

îòâåòñòâèè ñ ðèñóíêîì 1.3:
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Ðèñóíîê 1.3 � Ñîïîñòàâëåíèå ìîäåëüíûõ è èñõîäíûõ çíà÷åíèé êîòèðîâîê
àêöèé ïî ìåñÿöàì

Íà îñíîâå ïîëó÷åííîé ìîäåëè áûë ïîñòðîåí ïðîãíîç íà 4 ìåñÿöà âïåðåä

ïðåäñòàâëåííûé ¾òàáëèöåé 1.3¿.

Òàáëèöà 1.3 � Ñðåäíåñðî÷íûé ïðîãíîç êîòèðîâîê ÏÀÎ ¾Ðîñòåëåêîì¿, çíà÷å-
íèé, óñðåäíåííûõ ïî ìåñÿöàì

Äàòà Ïðîãíîçíûå

çíà÷åíèÿ

Ãðàíèöû 95% äîâåðèòåëü-

íîãî èíòåðâàëà ïðîãíîçà

Ôàêòè÷åñêèå

çíà÷åíèÿ

íèæíÿÿ âåðõíÿÿ

äåêàáðü 82,69 67,95 97,42 89,70

ÿíâàðü 78,96 64,23 93,69 84,76

ôåâðàëü 75,70 60,97 90,43 87,83

ìàðò 72,80 58,07 87,53 95,08

Ïîäâîäÿ èòîã, ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî â ðåçóëüòàòå ìîäåëèðîâàíèÿ è ïðîãíî-

çèðîâàíèÿ êóðñà àêöèé êîìïàíèè ÏÀÎ ¾Ðîñòåëåêîì¿ áûëè ïîñòðîåíû êðàò-

êîñðî÷íûé, ñðåäíåñðî÷íûé íåäåëüíûé è ñðåäíåñðî÷íûé ìåñÿ÷íûé ïðîãíîçû,

ïîçâîëÿþùèå ïðåäñêàçàòü, êàê â áóäóùåì áóäåò èçìåíÿòüñÿ öåíà äàííîé êîì-

ïàíèè, ÷òî áóäåò ÿâëÿòüñÿ îòïðàâíîé òî÷êîé äëÿ ðóêîâîäñòâà êîìïàíèè â

âåäåíèè áèçíåñà, òàê êàê äàííàÿ èíôîðìàöèÿ ïîêàçûâàåò è âûÿâëÿåò òåí-

äåíöèè, îïðåäåëÿåò òåêóùåå ïîëîæåíèå êîìïàíèè íà ðûíêå.
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Âî âòîðîì ðàçäåëå äàííîé ìàãèñòåðñêîé ðàáîòû, ðàññìàòðèâàþòñÿ îñíîâ-

íûå ïðèíöèïû íåéðîñåòåâîãî ìîäåëèðîâàíèÿ ïðîãíîçà êîòèðîâîê öåííûõ áó-

ìàã è èõ ïðàêòè÷åñêîå ïðèìåíåíèå.

Äëÿ ïðîãíîçèðîâàíèÿ øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷èëè íåéðîííûå ñå-

òè. Èñïîëüçîâàíèå íåéðîñåòåé îáóñëîâëåíî èõ ñïîñîáíîñòüþ ðàáîòàòü ñ ïðî-

òèâîðå÷èâûìè è çàøóìëåííûìè äàííûìè.

Îäíèì èç íàèáîëåå èíòåðåñíûõ ïðèëîæåíèé íåéðîííûõ ñåòåé â ïîñëåäíèå

ãîäû ñòàëè çàäà÷è ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè.

Ìîæíî âûäåëèòü äâà îñíîâíûõ ïðåèìóùåñòâà íåéðîííûõ ñåòåé:

- Ïðè èñïîëüçîâàíèè íåéðîííûõ ñåòåé ëåãêî èññëåäîâàòü çàâèñèìîñòü

ïðîãíîçèðóåìîé âåëè÷èíû îò íåçàâèñèìûõ ïåðåìåííûõ.

- Ïîñòðîåíèå íåéðîñåòåâîé ìîäåëè ïðîèñõîäèò àäàïòèâíî âî âðåìÿ îáó-

÷åíèÿ, áåç ó÷àñòèÿ ýêñïåðòà. Ïðè ýòîì íåéðîííîé ñåòè ïðåäúÿâëÿþòñÿ

ïðèìåðû èç áàçû äàííûõ è îíà ñàìà ïîäñòðàèâàåòñÿ ïîä ýòè äàííûå.

Ñìûñë ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîãíîçèðîâàíèÿ ñîñòîèò èç îáøèðíûõ è ìíîãî-

îáðàçíûõ íàáîðîâ íàó÷íûõ ìåòîäîâ è ìîäåëåé, òåõíè÷åñêèõ è ëîãè÷åñêèõ

ñðåäñòâ. Ïðîãíîçèðîâàíèåì ÿâëÿåòñÿ ïðàâäîïîäîáíîå ñóæäåíèå î ïðåäñòîÿ-

ùåì ñ îòíîñèòåëüíî âûñîêîé ñòåïåíüþ äîñòîâåðíîñòè. Ðàññìàòðèâàÿ ìèðîâîé

îïûò, ñòåïåíü äîñòîâåðíîñòè ïðîãíîçà â ôèíàíñîâîé ñôåðå íå äîëæíà îïó-

ñòèòñÿ íèæå ïîðîãîâîãî çíà÷åíèÿ â 0,95, ñîîòâåòñòâåííî îøèáêà íå äîëæíà

ïðåâûøàòü 5%. Èìåííî âåðîÿòíîñòíûé ïîäõîä ïðèíöèïèàëüíî îòëè÷àåò ïðî-

ãíîç îò ïðåäñêàçàíèÿ, òî åñòü âåðîÿòíîñòíîãî ñóæäåíèÿ î áóäóùåì.

Äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ ìîäåëè ïðîãíîçèðîâàíèÿ íà áàçå íåéðîííîé ñåòè îáÿ-

çûâàåò òðåéäåðà ïîýòàïíî âûïîëíÿòü ñëåäóþùèå îïåðàöèè:

- ñôîðìèðîâàòü îáó÷àþùóþ âûáîðêó;

- îïðåäåëèòü àðõèòåêòóðó íåéðîííîé ñåòè;

- îïðåäåëèòü ïàðàìåòðû îáó÷åíèÿ íåéðîííîé ñåòè;

- îáó÷èòü íåéðîííóþ ñåòü;

- ñìîäåëèðîâàòü ïðîãíîç êîòèðîâîê;

- ðàññ÷èòàòü òî÷íîñòü ïðîãíîçà.

Íåéðîííàÿ ñåòü ñòðîèòñÿ íà áàçå íåñêîëüêèõ ñëîåâ, ñîñòîÿùèõ èç íåéðî-

íîâ. Äëÿ ïîñòðîåíèÿ íåéðîííûõ ñåòåé íåò ÷åòêîãî àëãîðèòìà îïðåäåëåíèÿ

÷èñëà ñëîåâ. Èñõîäÿ èç ïðàêòè÷åñêèõ îïûòîâ ÷èñëî íåéðîíîâ ïåðâîãî ñëîÿ
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ïðîèçâîëüíî è çàäàåòñÿ èñõîäÿ èç ñëîæíîñòè ïîñòàâëåííîé çàäà÷è. Â ïîñëå-

äóþùèõ ñëîÿõ ÷èñëî íåéðîíîâ îáû÷íî çàäàåòñÿ â ñîîòíîøåíèè êàê 60% îò

÷èñëà íåéðîíîâ ïðåäûäóùåãî ñëîÿ. Ïðè òàêîì ðàñ÷åòå ÷èñëà íåéðîíîâ íà

ñëåäóþùèõ ýòàïàõ ìîæíî àâòîìàòè÷åñêè ïîëó÷àòü çíà÷åíèÿ ÷èñëà ñëîåâ.

Äëÿ àíàëèçà áûëè âçÿòû êîòèðîâêè àêöèé êîìïàíèè ßíäåêñ çà ïåðèîä ñ 1

ñåíòÿáðÿ 2016 ãîäà ïî 31 îêòÿáðÿ 2016 ãîäà. Ïåðåä ñîçäàíèåì íå÷¼òêîé ìîäåëè

â ñðåäå fuzzyTECH èíòåðïðåòèðóåì ýòè äàííûå â ïðîãðàììó MS Excel. Äàí-

íûå áûëè ðàçáèòû íà 4 ïåðåìåííûõ: 1 - ÿ ïåðåìåííàÿ áóäåò âûõîäíàÿ å¼ ìû

îñòàâèì íåèçìåíåííîé (Y) îñòàëüíûå ïåðåìåííûå áóäóò âõîäíûå, îòîáðàçèì

èõ â ñîîòâåòñòâèè ñ ðèñóíêîì 1.4.

Ðèñóíîê 1.4 � Òàáëèöà ñ äàííûìè â MS Excel

Ïåðåìåííûå ïðèíèìàþò ñëåäóþùèé âèä: 2 - ÿ ïåðåìåííàÿ áóäåò èìåòü çíà-

÷åíèå X1(Yi−1) ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ìû âñòàâëÿåì äàííûå ñî ñäâèãîì íà ìèíóñ 1

äåíü, Yi−1 - âëèÿþùèå ôàêòîðû, êîòîðûå â äàííîì ñëó÷àå è åñòü èòîãîâûé Y,

íî òîò, êàêèì îí áûë ðàíüøå, çíà÷åíèå äåíåæíîãî ïîòîêà è ïðîäàæ â ïðåäû-

äóùåì ïåðèîäå. 3 è 4 � ûå ïåðåìåííûå áóäóò èìåòü çíà÷åíèÿ X2,3(Yi−1) ïî

òàêîé æå ïðè÷èíå, ÷òî è âòîðàÿ. Íà îñíîâàíèè ïîêàçàòåëåé 3-õ äíåé, ìû áó-

äåì ïðîãíîçèðîâàòü êîòèðîâêó àêöèé êîìïàíèè ßíäåêñ íà 4 äåíü. Çàïóñòèâ

ñðåäó fuzzyTECH çàäàåì 3 âõîäíûõ ïåðåìåííûõ è 1 âûõîäíóþ, óêàçûâàÿ ïî

3 ôóíêöèè ïðèíàäëåæíîñòè äëÿ êàæäîé âõîäíîé ïåðåìåííîé è 5 äëÿ âûõîä-

íîé. Ïàðàìåòðû ïåðåìåííûõ: min - 9, max - 13, default - 10. Ìèíèìàëüíàÿ

êîòèðîâêà àêöèé êîìïàíèè ßíäåêñ çà âåñü ïåðèîä ðàâíà - 9 $, ìàêñèìàëüíàÿ
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- 13 $., à èíòåðâàëîì âûáèðàåì ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåæäó ýòèìè ÷èñëàìè, îíî

ðàâíî - 10 $. Ñäåëàåì íàøè ïåðåìåííûå îáó÷àåìûìè, ÷òî áû ïðîãðàììà îáó-

÷àëà èõ ïî äàííûì, êîòîðûå ìû çàãðóçèì èç òàáëèöû MS Excel. Ïîñëå âñåõ

íàñòðîåê ìû çàãðóæàåì òàáëèöó ñ äàííûìè â ñðåäó fuzzyTECH, íàæèìàåì

Start è ïðîãðàììà îáó÷àåò ïåðåìåííûå.

Ðèñóíîê 1.5 � Îáó÷åíèå ïðîãðàììû fuzzyTech â 8 èòåðàöèé

Ìîæíî óâèäåòü â ñîîòâåòñòâèè ñ ðèñóíêîì 1.5 ÷òî, òîëüêî íà 8-îé ðàç

îáó÷åíèÿ ìàêñèìàëüíîå îòêëîíåíèå îò âûáîðêè (ðàçîâàÿ øêàëà ñëåâà) ñòàëî

íàèìåíüøèì è óïàëî íà 11% îò ïåðâîíà÷àëüíîãî ðåçóëüòàòà è ñòàëî ñîñòàâ-

ëÿòü ïðè îáó÷åíèè 30.84%, à ñðåäíåå îòêëîíåíèå îò âûáîðêè (æ¼ëòàÿ øêàëà

ñëåâà) 12.41%, õîòÿ íà 7-îé ðàç ýòîò ðåçóëüòàò áûë ëó÷øå.

Ïðîãðàììà àâòîìàòè÷åñêè ñîçäà¼ò áëîê ïðàâèë, ïî êîòîðûì â äàëüíåé-

øåì ñèñòåìà áóäåò âûäàâàòü ðåçóëüòàò ïðîãíîçèðîâàíèÿ. Âñåãî ïîëó÷èëîñü

135 ïðàâèë îòðàæåííûõ â ñîîòâåòñòâèè ñ ðèñóíêîì 1.6.

Ðèñóíîê 1.6 � Ïðàâèëà â ïðîãðàììå fuzzyTech
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ÇÀÊËÞ×ÅÍÈÅ

Ïðîèçâåäåíî íà÷àëî èññëåäîâàíèÿ ïðèìåíèìîñòè íà ïðàêòèêå ìåõàíèçìà

ïðîãíàçèðîâàíèÿ çíà÷åíèé êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã íà ôîíäîâîì ðûíêå ñ

èñïîëüçîâàíèåì íåéðîííûõ ñåòåé.

Áûëè äîñòèãíóòû ïîñòàâëåííûå çàäà÷è, èçó÷åíû îñíîâíûå ïðèíöèïû íåé-

ðîñåòåâîãî ìîäåëèðîâàíèÿ ïðîãíîçà êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã, ïðîàíàëèçèðî-

âàíû ïðèíöèïû ôîðìèðîâàíèÿ îáó÷àþùåé âûáîðêè, èçó÷åíû ìåòîäèêè îöåí-

êè òî÷íîñòè íåéðîñåòåâîãî ïðîãíîçà.

Íåéðîííûå ñåòè ÿâëÿþòñÿ î÷åíü ìîùíûì èíñòðóìåíòîì äëÿ ðàáîòû íà

ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, íî äëÿ îñâîåíèÿ ýòîãî ýòîé òåõíîëîãèè íóæíî ïîòðà-

òèòü äîñòàòî÷íî áîëüøîå êîëè÷åñòâî âðåìåíè ñîïîñòàâèìîå ñ èçó÷åíèåì òåõ-

íè÷åñêîãî àíàëèçà.

Ïëþñ íåéðîñåòåé � îáúåêòèâíîñòü ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ, à ìèíóñîì �

ðåøåíèå ïðèíèìàåò ôàêòè÷åñêè ÷åðíûé ÿùèê.

Îñíîâíûå ïðîáëåìû, âîçíèêàþùèå ïðè ðàáîòå ñ ýòîé òåõíîëîãèåé � ïðà-

âèëüíàÿ ïðåäîáðàáîòêà äàííûõ, ýòîò ýòàï èãðàåò ðåøàþùóþ ðîëü äëÿ ïðî-

ãíîçèðîâàíèÿ äàííûõ è î÷åíü ìíîãèå áåçóñïåøíûå ïîïûòêè ðàáîòû ñ íåéðî-

ñåòÿìè ñâÿçàíû èìåííî ñ ýòèì ýòàïîì.
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