
РАСПРЕДЕЛЕНИЕ ВРЕМЕНИ МЕЖДУ КРАХАМИ 
И ОЦЕНКА АЛГОРИТМОВ ПРОГНОЗА

1. Вве де ние

Фор маль ная за да ча пред ска за ния ди на ми ки фи нан со вых ин ст ру мен тов в ре -
аль ном вре ме ни со сто ит из двух со став ных ча с тей: раз ра бот ка ал го рит мов про -
гно за и оцен ка их эф фек тив но с ти. Для про гно за обыч но ис поль зу ют ре г рес си -
он ные мо де ли. Их при ня то счи тать эф фек тив ны ми, ес ли пред ска зан ные ими
зна че ния вре мен но го ря да со гла су ют ся с вы бо роч ны ми дан ны ми, по ко то рым
по ст ро е на ре г рес сия. Од на ко со вре мен ный ана лиз пред ска зу е мо с ти ос но ван на
мо ни то рин ге дан ных вне учеб ной вы бор ки. Эф фек тив ность про гно за оце ни ва -
ет ся с по мо щью не ко то рой функ ции по терь, не за ви ся щей от про гноз ной стра -
те гии (Pesaran, Timmermann, 1992). Ус та нов ле но, что ли ней ные мо де ли вре мен -
ных ря дов име ют при мер но та кую же пред ска зу е мость как слу чай ное блуж да ние
со сно сом (Mizrach, 1992). На про тив, эф фек тив ность про гно за у не ли ней ных
ре г рес си он ных мо де лей су ще ст вен но вы ше, чем у слу чай но го блуж да ния. С по -
мо щью не ли ней ных мо де лей оце не на пред ска зу е мость фи нан со вых рын ков
раз лич ных стран, в том чис ле США (Fama, French, 1989), Ве ли ко бри та нии,
(Clare et al., 1994), ев ро пей ских раз ви ва ю щих ся стран (Rockinger, Urga, 2000,
2001, Zalewska�Mitura, Hall, 1999). Су ще ст вен но, что ка че ст во про гно за ухуд ша ет -
ся, ес ли уве ли чить вре мя мо ни то рин га про гноз ной мо де ли (Aiolfi, Favero, 2003).

Ухуд ше ние про гно за при уве ли че нии вре ме ни мо ни то рин га мо жет быть объ -
яс не но с по мо щью ги по те зы эф фек тив но го рын ка (Malkiel, 1992). В про стей -
шей фор ме она оз на ча ет, что ес ли раз ра бо тан и при ме нен на прак ти ке вы со ко -
ка че ст вен ный ал го ритм про гно за, то он об ре тет по пу ляр ность и ры нок
от клик нет ся на су ще ст во ва ние ал го рит ма. В ре зуль та те от кли ка ка че ст во ал го -
рит ма со вре ме нем упа дет (фор маль но, ги по те зы эф фек тив но го рын ка не до ста -
точ но для не пред ска зу е мо с ти его ди на ми ки без пред по ло же ния о риск�ней т -
раль но с ти аген тов, Timmermann, Granger, 2004).

Су ще ст во ва ние струк тур ных из ме не ний рын ка так же мо жет не га тив но вли -
ять на ка че ст во ал го рит мов про гно за. Най ден ные с по мо щью ре г рес си он ных
мо де лей ло каль ные пат тер ны (ха рак те ри зу ю щую учеб ную вы бор ку) ис че за ют
по сле струк тур ных из ме не ний (Rapach, Wohar, 2006).

На прак ти ке чи нов ник дол жен вы би рать тест, оп ре де ля ю щий эф фек тив -
ность ал го рит ма про гно за. По это му прин ци пы срав не ния те с тов долж ны быть
про зрач ны. В на сто я щее вре мя ти пич ный спо соб срав не ния име ет сле ду ю щий
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вид. При ана ли зе ал го ритма, оп ре де ля ю щего пред ска зу е мость вре мен но го ря да
в сколь зя щем вре мен ном ок не, в ста тье (Anatolyev, Gerko, 2005) ут верж да ет ся,
что тест A луч ше те с та B, по то му что он об ла да ет той же мощ но с тью, но рань ше
сиг на ли зи ру ет о вхож де нии вре мен но го ря да в ста дию по вы шен ной пред ска зу -
е мо с ти. Од на ко для под тверж де ния сде лан но го вы во да о пре иму ще ст ве од но го
те с та над дру гим тре бу ет ся до пол ни тель ная оцен ка до сто вер но с ти про гно зи ру -
е мо го со бы тия, т. е. что вре мен ной ряд дей ст ви тель но вхо дит в фа зу пред ска зу -
е мо с ти.

Итак, в рам ках ре г рес си он ных мо де лей за да ча про гно за стал ки ва ет ся по
край ней ме ре с дву мя про бле ма ми:

• как най ти пат тер ны, име ю щие ме с то на боль ших вре ме нах;
• как вы брать оп ти маль ный тест эф фек тив но с ти мо де ли.
Эти про бле мы раз ре ши мы для иден ти фи ка ции в ре аль ном вре ме ни мо мен та

на ступ ле ния це ле вых (т. е. про гно зи ру е мых) со бы тий. Под це ле вы ми со бы ти я -
ми сле ду ет по ни мать ред кие яв ле ния, на при мер на и боль шие скач ки вре мен но -
го ря да. Для ре ше ния за да чи про гно за в этой по ста нов ке тре бу ет ся раз де лить
ис сле ду е мый вре мен ной ин тер вал на про ме жут ки двух ви дов. На од них про ме -
жут ках ожи да ет ся це ле вое со бы тие и объ яв ля ет ся тре во га, на дру гих тре во га не
объ яв ля ет ся. Пра ви ло объ яв ле ние тре вог на хо дят ме то да ми те о рии рас поз на ва -
ния об ра зов (Гель фанд и др., 1975). Уве ли че ние вы бор ки в дан ном слу чае по мо -
га ет най ти бо лее точ ное пра ви ло объ яв ле ния тре вог, а уве ли че ние вре ме ни мо -
ни то рин га — оце нить ка че ст во най ден но го пра ви ла.

Каж дое це ле вое со бы тие мо жет быть ли бо пред ска за но, ли бо нет. По это му
в рас сма т ри ва е мой за да че име ет ме с то вы бор из двух аль тер на тив. Для оцен ки
ал го рит ма про гно за, осу ще ств ля ю ще го этот вы бор, адап ти ро ван ме тод про вер -
ки ста ти с ти че с ких ги по тез (Molchan, 1997). Этот ме тод в со от вет ст вии с со вре -
мен ны ми тре бо ва ни я ми ис поль зу ет це ле вую функ цию, не за ви ся щую ни от вы -
бор ки, ни от оце ни ва е мо го ал го рит ма.

В на сто я щей ра бо те про ве ря ет ся, яв ля ет ся ли слу чай ной по сле до ва тель ность
«об ва лов» фон до вых ин дек сов. В ка че ст ве про стей шей ха рак те ри с ти ки «об ва -
лов» вы бра но вре мя меж ду ни ми. Слу чай но му по яв ле нию «об ва лов» со от вет ст -
ву ет по ка за тель ное рас пре де ле ние вы бран ной ста ти с ти ки. В ста тье ус та нов ле -
но, что рас пре де ле ние вре ме ни меж ду «об ва ла ми» име ет зна чи тель ное
от кло не ние от по ка за тель но го. Ре аль ные дан ные по срав не нию с пу ас со нов -
ским про цес сом об ла да ют боль шей кла с те ри за ци ей скач ков. Най ден ная кла с те -
ри за ция обес пе чи ва ет оп ре де лен ную эф фек тив ность про стей ше го ал го рит ма
про гно за, объ яв ля ю ще го тре во гу на не ко то рое вре мя (ко то рое яв ля ет ся па ра ме -
т ром ал го рит ма) по сле круп но го па де ния ин дек са.

Ста тья ор га ни зо ва на сле ду ю щим об ра зом. Во вто ром раз де ле изу че но рас -
пре де ле ние лог�до ход но с тей ин дек сов DJI и HS и оп ре де ле ны со бы тия, к ко то -
рым в даль ней шем при ме ня ет ся ал го ритм про гно за. Рас пре де ле ние вре ме ни
меж ду «об ва ла ми» ис сле до ва но в раз д. 3. В раз д. 4 по ст ро ен ал го ритм про гно за
круп ных «об ва лов». За клю чи тель ные вы во ды сде ла ны в раз д. 5.

2. Рас пре де ле ние лог�до ход но с тей

Це ле вые со бы тия. С про из воль ным ин дек сом фон до во го рын ка свя зан вре -
мен ной ряд лог�до ход но с тей. Лог�до ход ность r(t) за вре мя Δt в мо мент вре ме ни
t оп ре де ля ет ся фор му лой

r(t) = ln(p(t + Δt)/p(t),
где p(t) — зна че ние ин дек са в мо мент t.
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Мы поль зу ем ся еже днев ны ми дан ны ми о це не за кры тия ин дек сов (ко то рые
на хо дят ся в от кры том до сту пе). Це ле вы ми со бы ти я ми на зо вем лог�до ход но с ти,
мень шие не ко то ро го r *. Имен но эти со бы тия пред наз на че ны для про гно за.
Зна че ние r * яв ля ет ся па ра ме т ром. При до ста точ но боль шом по аб со лют но му
зна че нию от ри ца тель ном r * речь идет о круп ней ших од но днев ных «об ва лах»
фон до вых ин дек сов. Что бы за фик си ро вать r *, ес те ст вен но ис сле до вать рас пре -
де ле ние лог�до ход но с тей.

Убы ва ние лог�до ход но с тей. Со глас но (Mantegna, Stanley, 1999; Ро ма нов ский,
Ро ма нов ский 2007; Silva, 2004) рас пре де ле ние лог�до ход но с тей близ ко к экс по нен-
ци аль ной функ ции в сво ей цен т раль ной ча с ти и к сте пен ной на кра ях («хво с тах»).
На рис. 1 по ка за но рас пре де ле ние лог�до ход но с тей для DJI и HS (од них из на -
и бо лее зна чи мых аме ри кан ских и ази ат ских фон до вых ин дек сов), со гла су ю ще -
е ся с те о ре ти че с ким пред ска за ни ем. Дан ные взя ты на сай те yahoo.com (вы бра -
ны про ме жут ки 2 февраля 1956 г. — 7 июля 2008 г. для DJI и 31 декабря 1986 г. —
7 июля 2008 г. для HS).
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Рис. 1. До ля со бы тий (зна че ний лог�до ход но с тей) на ин тер ва лах, 
экс по нен ци аль но рас ту щей дли ны, для «хво с та» рас пре де ле ния (сле ва) 

и пол но го рас пре де ле ния (спра ва) ин дек сов Dow Jones (DJI) и Hang Seng (HS)
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Пусть вы бор ка {r(t), t = 1, …, ν} со дер жит ν еже днев ных лог�до ход но с тей не -
ко то ро го ин дек са фон до во го рын ка. Че рез q(r) обо зна чим ко ли че ст во лог�до -
ход но с тей вы бор ки, ле жа щих на ин тер ва ле [r/Δr, rΔr], Δr = 1,001. Функ ция q(r)
рас сма т ри ва ет ся в точ ках r_0, r_0Δr, …, где до ход ность r_0 фик си ро ва на, со став -
ля ю щих экс по нен ци аль но рас ту щую по сле до ва тель ность. Вве дем P(r) = q(r)/ν —
нор ми ро ван ную функ цию q(r). Функ ция P(r) со дер жит боль ше ин фор ма ции
о рас пре де ле нии ред ких зна че ний вы бор ки, чем обыч ная ги с то грам ма (по лу ча -
е мая сум ми ро ва ни ем от но си тель ных ча с тот по про ме жут кам фик си ро ван ной
дли ны), так как сум ми ро ва ние в оп ре де ле нии P(r) про ис хо дит по ин тер ва лам,
дли на ко то рых уве ли чи ва ет ся с рос том r (и име ет ме с то зна чи мая пред ста ви -
тель ность ред ких со бы тий). С дру гой сто ро ны, ес ли плот ность рас пре де ле ния
лог�до ход но с тей на кра ях близ ка к сте пен ной, то P(r) так же ока жет ся близ кой
к сте пен ной функ ции, по сколь ку при ин те г ри ро ва нии по от рез кам экс по нен -
ци аль но рас ту щей дли ны сте пен ная функ ция пе ре хо дит в сте пен ную. «Хво с ты»
рас пре де ле ния лог�до ход но с тей DJI и HS в двой ном ло га риф ми че с ком мас шта -
бе близ ки к ли ней ной функ ции (рис. 1, сле ва), что со гла су ет ся с ги по те зой
о сте пен ном ха рак те ре убы ва ния рас пре де ле ния на кра ях.

Экс по нен ци аль ное убы ва ние в цен т раль ной ча с ти рас пре де ле ния. Что бы про ве -
рить экс по нен ци аль ное убы ва ние в цен т раль ной ча с ти рас пре де ле ния, ло га -
риф ми ру ет ся толь ко вер ти каль ная ось при изо б ра же нии P(r), тог да как го ри -
зон таль ная ось ос та ет ся ли ней ной (рис. 1, спра ва). Тог да экс по нен ци аль но му
убы ва нию функ ции P(r) со от вет ст ву ет ли ней ная функ ция на гра фи ке. Дей ст ви -



тель но, уча с ток P(r), близ кий к ли ней но му, име ет ме с то на ри сун ке. Од на ко
края рас пре де ле ния убы ва ют мед лен нее, чем экс по нен та, что со от вет ст ву ет сте -
пен но му рас пре де ле нию «хво с тов» P(r), по ка зан но му на рис. 1, сле ва. Че рез r1–
обо зна ча ет ся точ ка пе ре хо да от экс по нен ци аль но го убы ва ния к сте пен но му.

По ка за те ли экс по нен ты (на рис. 1, спра ва), ви ди мо, раз лич ны, а сте пен но го
за ко на (рис. 1, сле ва), на про тив, близ ки друг к дру гу, что так же со гла су ет ся с из -
ве ст ны ми ста ти с ти че с ки ми свой ст ва ми фи нан со вых ин ст ру мен тов (Mantegna,
Stanley, 1999).

Рис. 1 при во дит ся здесь для пол но ты из ло же ния и не пре тен ду ет на пол ное
обос но ва ние свойств рас пре де ле ния лог�до ход но с тей по раз ме рам, ко то рое
при ве де но, в ча ст но с ти, в (Mantegna, Stanley, 1999; Ро ма нов ский, Ро ма нов ский
2007; Silva, 2004). Вы бор кон крет ной дис кре ти за ции мно же ст ва, на ко то ром по -
ка за ны зна че ния функ ции P(r), не су ще ст ве нен.

3. Рас пре де ле ние вре ме ни меж ду це ле вы ми со бы ти я ми

Пусть r*, оп ре де ля ю щее це ле вые со бы тия, фик си ро ва но. Че рез ρ(·) обо зна -
чим плот ность рас пре де ле ния вре ме ни меж ду це ле вы ми со бы ти я ми (РВЦС).
По ст ро им функ цию ρ(·) по вы бор ке с по мо щью сле ду ю щей про це ду ры. Пусть
F(t) — вы бо роч ная функ ция РВЦС.

В каж дой точ ке t об ла с ти оп ре де ле ния гра фик функ ции F(t) апп рок си ми ру -
ет ся ли ней ной функ ци ей по не сколь ким близ ким точ кам ((tj, F(tj)), j = –J, …, J,
tj 0 = t, в вы чис ле ни ях фик си ро ва но J = 2). На клон по ст ро ен ной ап прок си ма ции
бу дем счи тать зна че ни ем плот но с ти ρ(·) в точ ке t.

Ес ли по сле до ва тель ность це ле вых со бы тий не об ла да ет па мя тью, то ей со от -
вет ст ву ет по ка за тель ное рас пре де ле ние вре ме ни меж ду со бы ти я ми. От кло не ние
Σe плот но с ти r от экс по нен ци аль ной функ ции для ин дек сов DJI и HS при ве де -
ны в табл. 1.

От кло не ние σe оп ре де ля ет ся фор му лой

σe = ,

где fe — ап рок си ми ру ю щая экс по нен та; ti — точ ки ап прок си ма ции; n — ко ли че -
ст во то чек ti на ин тер ва ле ап прок си ма ции.

Ап прок си ма ции по ст ро е ны на ин тер ва лах [t1, t2], за ви ся щих от r*, где t2 со от -
вет ст ву ет на и боль шим про ме жут кам меж ду «об ва ла ми», а t1 не зна чи тель но пре вы-
ша ет еди ни цу. По ло жи тель ный от ступ t1 – 1 объ яс ня ет ся су ще ст во ва ни ем ма ло -
го про ме жут ка (по ряд ка не сколь ких дней) мед лен но го убы ва ния ρ (ана ло гич ное
яв ле ние име ет ме с то и для дру гих фи нан со вых ин ст ру мен тов (Lee, 2006)). Этот
про ме жу ток оз на ча ет, что в те че ние не сколь ких дней по сле «об ва ла» ин дек са
воз мо жен по втор ный «об вал». Дли на про ме жут ка мед лен но го убы ва ния умень -
ша ет ся с уменьшением r* и прак ти че с ки рав на ну лю для на и мень ше го рас смо -
т рен но го r* для HS, но еще от лич на от ну ля для DJI (рис. 2).

f i e i
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n
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t f t nmin (log ( ) log ( )) /( )ρ − −
=
∑ 2

1

2
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Таблица 1

От кло не ние se и sp плот но с ти r от экс по нен ци аль ной и сте пен ной функ ции со от вет ст вен но
для ин дек сов DJI и HS при фик си ро ван ной верх ней гра ни це r* це ле вых со бы тий

DJI HS

r* σp σe r* σp σe

0,007 0,22 0,28 0,011 0,46 0,35

0,009 0,51 0,38 0,05 0,69 0,41

0,011 0,91 0,61 0,017 0,73 0,53



На и боль шее рас сма т ри ва е мое r* для обо их ин дек сов при мер но рав но r1– (на -
пом ним, в r1– про ис хо дит пе ре ход от экс по нен ци аль но го убы ва ния к сте пен но -
му в ле вой ча с ти РВЦС). На и мень шее r* со от вет ст ву ет ис клю чи тель но ред ким
(и круп ным!) «об ва лам» (око ло од но го про цен та лог�до ход но с тей). Вид но, что
от кло не ние от по ка за тель но го рас пре де ле ния уве ли чи ва ет ся с умень ше ни ем r*
и ста но вит ся су ще ст вен ным для на и мень ших r*. Имен но эти r* вы бра ны при
по ст ро е нии рис. 2.

Сле дуя иде ям (Lee, 2006; Raberto 2002; Kaizoji, Kaizoji, 2004), вы чис ле но от -
кло не ние

σp = 

плот но с ти ρ от на и луч шей сте пен ной ап прок си ма ции fp на про ме жут ке [t1, t2]
от но си тель но бы с т ро го убы ва ния. Сте пен ное при бли же ние ока зы ва ет ся точ нее
экс по нен ци аль но го для всех рас смо т рен ных r*. Од на ко с умень ше ни ем r*, ви -
ди мо, на блю да ет ся не столь ко со гла сие со сте пен ным рас пре де ле ни ем, сколь ко
по яв ле ние ха рак тер ных вре мен меж ду «об ва ла ми» (пи ки на рис. 2).

Про ве ден ный ана лиз по ка зы ва ет, что круп ней шие ко ле ба ния це ны ин дек сов
в от ли чие от мень ших ко ле ба ний об ла да ют оп ре де лен ной па мя тью. При чи ны
это го фе но ме на ос та ют ся от кры ты ми. В ча ст но с ти ма лое ко ли че ст во име ю щих -
ся дан ных не поз во ля ет про ве рить, при над ле жат ли круп ней шие ко ле ба ния це -
ны ин дек сов сте пен но му уча ст ку рас пре де ле ния лог�до ход но с тей.

Ес те ст вен но, из от кло не ния функ ции ρ от экс по нен ты сле ду ет, что вре мя
ожи да ния сле ду ю ще го кри зи са не рас пре де ле но по по ка за тель но му за ко ну,
лишь в пред по ло же нии о не из мен но с ти ус ло вий, в ко то рых эво лю ци о ни ру ют
фон до вые ин дек сы. По это му вы вод о су ще ст во ва нии па мя ти у круп ней ших «об -
ва лов» цен тре бу ет до пол ни тель ной про вер ки.

4. Ал го ритм про гно за

В этом раз де ле ги по те за о су ще ст во ва нии па мя ти у по сле до ва тель но с ти круп -
ных «об ва лов» ис поль зу ет ся для их ре т ро спек тив но го про гно за. Про стей ший
ал го ритм A объ яв ля ет тре во гу не по сред ст вен но по сле про изо шед ше го «об ва ла».
Окон ча ние тре во ги про ис хо дит T дней спу с тя или при сле ду ю щем «об ва ле» в за -
ви си мо с ти от то го, что про изой дет рань ше. Здесь T — един ст вен ный па ра метр
ал го рит ма, ко то рый на ст ра и ва ет ся на учеб ной вы бор ке, не пе ре се ка ю щей ся

fp
i p i

i

n

t f t nmin (log ( ) log ( )) /( )ρ − −
=
∑ 2

1

2
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Рис. 2. Рас пре де ле ние вре ме ни меж ду круп ны ми скач ка ми лог�до ход но с тей 
для ин дек сов DJI (сле ва, r* = –0,011) и HS (спра ва, r* = –0,017)

В ле ген де — от кло не ния от экс по нен ци аль но го и сте пен но го на и луч ше го при бли же ния, 
по ка зан но го на гра фи ке пунк ти ром и сплош ной ли ни ей со от вет ст вен но.
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с вы бор кой, ис поль зу е мой для про вер ки ал го рит ма. За ме тим, что ес ли окон ча -
ние тре во ги про изой дет че рез T дней по сле ее объ яв ле ния, то оче ред ной «об вал»
ока жет ся непред ска зан ным, так как он слу чит ся, ког да тре во га за кон чи лась.
На про тив, ес ли оче ред ной «об вал» имел ме с то рань ше, чем че рез T дней по сле
пре ды ду ще го, то он пред ска зан ал го рит мом A. В этом слу чае, по оп ре де ле нию,
объ яв ля ет ся но вая тре во га про дол жи тель но с тью в T дней.

Со глас но (Molchan, 1997) ка че ст во ал го рит ма про гно за ред ких со бы тий ес те -
ст вен но оце ни вать в тер ми нах до ли n не пред ска зан ных со бы тий и до ли τ про -
дол жи тель но с ти тре вог (τ рав но от но ше нию сум мар ной про дол жи тель но с ти
тре вог к про тя жен но с ти ис сле ду е мо го ин тер ва ла вре ме ни). Эле мен тар ные вы -
чис ле ния по ка зы ва ют, что для по ка за тель но го РВЦС ма те ма ти че с кое ожи да ние
сум мы n + τ рав но 1. Ха рак те ри с ти ки n и τ близ ки к двум ошиб кам, воз ни ка ю -
щим при про вер ке ста ти с ти че с ких ги по тез.

Так как по ка за тель ное рас пре де ле ние не об ла да ет па мя тью, его ес те ст вен но
счи тать пол но стью не пред ска зу е мым. Та ким об ра зом, не пред ска зу е мо с ти со от -
вет ст ву ет сум ма оши бок n + τ, близ кая к еди ни це. На про тив, пол ная пред ска зу -
е мость при ну ле вой про дол жи тель но с ти тре вог име ет ме с то для пе ри о ди че с ких
со бы тий (вре мя меж ду ко то ры ми по сто ян но). Для них до сти жи мо ра вен ст во
n + τ = 0. В об щем слу чае чем мень ше n + τ, тем эф фек тив нее ал го ритм про гно за.

Оцен ка ал го рит мов про гно за ред ких со бы тий в тер ми нах n и τ при ме ня ют ся
для ал го рит мов, про гно зи ру ю щих круп ные зем ле тря се ния в ре аль ном вре ме ни
(Keilis�Borok, 2003), рез кий рост пре ступ но с ти (Куз не цов, 2006), ре зуль та ты
пре зи дент ских и пар ла мент ских вы бо ров (Keilis�Borok, Lichtman, 1993).

Учеб ная вы бор ка, на ко то рой на ст ра и ва ет ся ал го ритм A, — это ин тер вал
2 февраля 1956 г. — 23 декабря 1981 г. для ин дек са DJI и ин тер вал 31 декабря
1986 г. — 8 октября 1997 г. для ин дек са HS. За фик си ро ва ны оп ти маль ные
(в смыс ле n + τ) зна че ния T, рав ные 110 ра бо чих дней для DJI и 30 ра бо чих дней
для HS. При ме няя ал го ритм A к ин дек сам DJI и HS на сле ду ю щих ин тер ва лах
та кой же дли ны (24 декабря 1981 г. — 7 июля 2008 г. и 9 октября 1997 г. —7 июля
2008 г. со от вет ст вен но), мы ус та нав ли ва ем, что n � 0,22, τ � 0,34 для DJI
и n � 0,25, τ � 0,27 для HS. В ка че ст ве про гно зи ру е мых (це ле вых) со бы тий вы -
бра ны круп ней шие от ри ца тель ные зна че ния лог�до ход но с тей. Это ред кие со -
бы тия вы бор ки, ко то рые про ис хо дят в сред нем один раз за не сколь ко ме ся цев,
табл. 2. Уве ли че ние r* ухуд ша ет пред ска зу е мость.
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Таблица 2

Ха рак те ри с ти ки круп ней ших со бы тий: верх няя гра ни ца лог�до ход но с тей r*, 
со от вет ст ву ю щие ей гра ни ца до ход но с тей R* = 10^{r*}–1 и ве ро ят ность q = P{r < r*}

ρq — сред нее вре мя (в го дах) меж ду «об ва ла ми»; N — ко ли че ст во «об ва лов», 
из ко то рых Np пред ска за но при до ле тре вог, рав ной τ

r* R* q ρq N Np τ

DJI 0,011 0,03 0,008 0,46 54 42 0,34

HS 0,017 0,04 0,016 0,24 49 37 0,27

5. За клю че ние

В ста тье ис сле до ва на по сле до ва тель ность круп ных «об ва лов» ин дек сов DJI
и HS. От кло не ние рас пре де ле ния r этой по сле до ва тель но с ти от по ка за тель но го
воз ра с та ет с уве ли че ни ем ве ли чи ны рас сма т ри ва е мых «об ва лов». Вре ме на меж -
ду круп ней ши ми «об ва ла ми» име ют ха рак тер ные зна че ния. По ло жи тель но ре -
шен во прос о при ме ни мо с ти най ден ных свойств рас пре де ле ния r к по ст ро е нию



ал го рит мов про гно за. Оп ре де лен про стей ший ал го ритм, объ яв ля ю щий тре во гу
не по сред ст вен но по сле «об ва ла» на T дней. Ес ли в те че ние этих T дней про изой -
дет но вый «об вал», то он счи та ет ся пред ска зан ным и тре во га рас про ст ра ня ет ся
на T сле ду ю щих дней. В про тив ном слу чае тре во га за кон чит ся до на ступ ле ния
но во го «об ва ла», ко то рый ока жет ся не пред ска зан ным.

Ка че ст во ал го рит ма опи са но с по мо щью до ли n не пред ска зан ных «об ва лов»
и до ли tau про дол жи тель но с ти тре вог. Для DJI n � 0,22, τ � 0,34, т. е. ал го ритм
про гно за пред ска зы ва ет 42 со бы тия из 54, тог да как про дол жи тель ность тре вог
со став ля ет око ло тре ти рас сма т ри ва е мо го ин тер ва ла вре ме ни. Не зна чи тель но
луч ший ре зуль тат n � 0,25, τ � 0,27 за фик си ро ван для ин дек са HS.

Та ким об ра зом, круп ней шие «об ва лы» ин дек сов про гно зи ру е мы в ре аль ном
вре ме ни с оп ре де лен ной эф фек тив но с тью да же гру бы ми ме то да ми, иг но ри ру ю -
щи ми по дав ля ю щее боль шин ст во дан ных. Эф фек тив ность ал го рит ма A, по ст -
ро ен но го в этой ста тье, а не слу чай но го про гно за ес те ст вен но ис поль зо вать для
срав не ния при раз ра бот ке ал го рит мов про гно за кри зи сов.

По ли ти че с кие и эко но ми че с кие фак то ры, вли я ние ко то рых на на ступ ле ние
кри зи сов при зна но ста ти с ти че с ки зна чи мым (об зор фак то ров и при ме ня е мых
ме то дов в Eichengreen et. al. 1995; Krugman, 1998), ви ди мо, мо гут быть ис поль зо -
ва ны при по ст ро е нии про гноз ных стра те гий, т. е. пра вил объ яв ле ния тре вог. Ес -
ли эти стра те гии пре тен ду ют на прак ти че с кое ис поль зо ва ние, то их эф фек тив -
ность долж на быть вы ше, чем у ал го рит ма A.
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