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STOCHASTIC MACRO MODELS OF STRUCTURAL TRANSFORMATIONS
OF THE FINANCIAL MARKET

В статті здійснено процес моделювання стохастичних макромоделей структурних трансформацій фінансового
ринку. Інтегральна результативність формується в стохастичному середовищі фінансового ринку, а отже, має один
стан, який є наслідком дії нової інформації щодо факторів впливу та випадковості розподілу співвідношень ризиків.
Відтак, алгоритми формалізації результативності та визначення процесів дестабілізації фінансового ринку у стоха-
стичних моделях базуються на поєднанні кореляційно-регресійного аналізу результативності фінансового ринку з
реакційними модуляціями. За таких умов можуть бути сформовані такі стохастичні макромоделі результативності
фінансового ринку, які дозволяють формалізувати вплив непередбачуваних та несприятливих подій, що виникають
внаслідок адаптивності ринку та його операційного середовища за вартісними характеристиками активів, а також
проаналізувати здатність абсорбції дестабілізаційних процесів за рахунок своєчасного запровадження коригуваль-
них заходів. Відмінність даної моделі полягає у її придатності до оцінки та прогнозування змін ключових параметрів
операційного середовища фінансового ринку з урахуванням залежностей від ключових факторів впливу.

Визначено, що до групи інструментів із визначення передумов методом найменших квадратів (МНК) віднесено:
тестування і усунення мультиколінеарності (алгоритм Фаррара-Глобера); перевірку наявності гетероскедастичності
(гомоскедастичності), за методом графічного аналізу та за тестом рангової кореляції Спірмена; перевірку наявності
автокореляції.

Кількісний алгоритм є більш точним, однак чим більша кількість однакових рангів за змінними, тим менш точни-
ми є значення коефіцієнту рангової кореляції Спірмена. Інтегральна результативність має один стан, який є наслідком
дії нової інформації щодо факторів впливу та випадковості розподілу співвідношень ризиків. Відтак у цій площині
ефективна стохастична формалізація. Хоча немає впевненості у значенні вимірюваних змінних, завжди є усередне-
ний шаблон, завдяки якому буде реалізований статичний аналіз. Результат такого аналізу є неточним, однак він виз-
начатиме всі можливі поведінкові реакції інтегральної результативності фінансового ринку, як ознаки у, із враху-
ванням зміни найбільш значущих випадкових величин або змінних х, в умовах невизначеності або s.

The article describes the process of modeling stochastic macromodels of structural transformations of the financial
market. Integral performance is formed in the stochastic environment of the financial market, and therefore has one
state, which is a consequence of the action of new information on influencing factors and the randomness of the distribution
of risk ratios. Therefore, the algorithms for the formalization of performance and determination of financial market
destabilization processes in stochastic models are based on the combination of correlation-regression analysis of financial
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ У ЗАГАЛЬНОМУ
ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК ІЗ ВАЖЛИВИМИ

НАУКОВИМИ ЧИ ПРАКТИЧНИМИ
ЗАВДАННЯМИ

Інтегральна результативність, як результат
дії функції об'єднує значну кількість скалірів
за величиною приросту/зниження вартості ак-
тивів у часі (у) та дією змінних (х). Це зумовле-
не тим, що наразі ця результативність фор-
мується у недетермінованому (стохастичному)
середовищі з мінливим характером ризиків, що
можуть призвести до дестабілізації фінансово-
го ринку (інтегрованих за змістом факторів
впливу х), які несуть у собі будь-які операції за
конфігураціями фінансового ринку. За неспри-
ятливого впливу таких факторів можливе ви-
никнення процесів дестабілізації фінансового
ринку. Відповідно до цього, формалізація інтег-
ральної результативності фінансового ринку
має орієнтуватися на модель із великою кіль-
кістю скалярів, яка за допомогою математич-
них інструментів (що розглядаються як систе-
ми алгоритмів для вирішення різних завдань [1,
с. 279—280]) та одиночних алгоритмів (для ви-
рішення окремих завдань [1, с. 279—280]) доз-
воляють визначити вплив кожного з факторів
впливу окремо, а також сукупний їх вплив на
модельований показник (у). Результатом є пе-
ретворення інформації щодо симплексу
рівнянь множинної регресії (який обраховуєть-
ся матричним методом) за всіма скалярами у
інтегральні дані про результативність, придатні

market performance with reaction modulations. Under such conditions, the following stochastic macro-models of financial
market performance can be formed, which allow to formalize the impact of unpredictable and adverse events arising as
a result of the adaptability of the market and its operating environment according to the value characteristics of assets,
as well as to analyze the ability to absorb destabilizing processes due to the timely introduction of corrective measures.
The difference of this model lies in its suitability for assessing and forecasting changes in the key parameters of the
operating environment of the financial market, taking into account the dependence on key influencing factors.

The quantitative algorithm is more accurate, but the greater the number of equal ranks for the variables, the less
accurate the value of the Spearman rank correlation coefficient. Integral performance has one state, which is a consequence
of the action of new information on influencing factors and the randomness of the distribution of risk ratios. Therefore,
the stochastic formalization is effective in this plane. Although there is no certainty about the value of the measured
variables, there is always an averaged pattern through which the static analysis will be implemented. The result of such
an analysis is imprecise, but it will determine all possible behavioral reactions of the integrated performance of the
financial market, as signs of y, taking into account the change of the most significant random variables or variables x,
under conditions of uncertainty or s.

Ключові слова: фінансовий ринок, математичний інструментарій, моделювання, транс-
формаційні процеси.

Key words: financial market, mathematical tools, modeling, transformational processes.

для читання із можливостями завчасної іден-
тифікації процесів можливої дестабілізації
фінансового ринку.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Вагомий внесок у дослідження процесу мо-
делювання стохастичних макромоделей
структурних трансформацій фінансового рин-
ку, зробили такі закордонні та вітчизняні
вчені: Бертон М., Дженсен М., Мертон Р., Шил-
лер Р. Дж., Клейдон А., Баранова В. В., Бекму-
ратов Р. Д., Фарина А.І., Іртищева І. О., Лаго-
дієнко В. В., Недосекин А. О., Вдовенко Л. О.
та інші. Варто зазначити, що, незважаючи на
значний процес моделювання стохастичних
макромоделей структурних трансформацій
фінансового ринку є досить актуальним відпо-
відно до сучасних умов.

ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Метою статті є процес моделювання стоха-
стичних макромоделей структурних трансфор-
мацій фінансового ринку.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ З ПОВНИМ

ОБГРУНТУВАННЯМ ОТРИМАНИХ
НАУКОВИХ РЕЗУЛЬТАТІВ

Під формалізацією ми розумітимемо про-
цес подання інформації щодо інтегральної ре-
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зультативності в формалізовано-
му (абстрактному) вигляді. Хоча
немає впевненості в значенні вим-
ірюваних змінних, завжди є усе-
реднений набір інструкцій, які
описують порядок дій, завдяки
якому буде реалізований статич-
ний аналіз [1, с. 49]. Результат та-
кого аналізу є неточним, однак він
визначатиме вектори всіх можли-
вих поведінкових реакцій інтег-
ральної результативності фінан-
сового ринку (як ознаки у) із ура-
хуванням зміни найбільш значу-
щих випадкових величин (або
змінних х в умовах невизначе-
ності, або s). Для забезпечення
інформативності формалізації
пропонуємо розширити її за раху-
нок алгоритмів вивчення можли-
вих поведінкових реакцій інтег-
ральної результативності, випли-
ваючи з: 1) характеру залежностей
і значень випадкових відхилень від
їх значень у всіх інших спостере-
женнях; 2) рівнянь, за якими відхилення прий-
мають довільні значення від імовірнісних роз-
поділів (фактично за кожним спостереженням
випадкове відхилення може бути різним, однак
не має бути причини, яка продукує значні відхи-
лення за одних спостережень та менші або ну-
льові за інших) [1, c. 49—50]; 3) покрокової про-
цедури відбору факторів для формалізації зна-
чень регресійній моделі інтегральної результа-
тивності та розкриття невизначеності побудо-
вою рівнянь регресії; 4) можливості для прогно-
зування результатів від потоку впливів фак-
торів та корегувальних заходів із регулювання
фінансового ринку. Для формалізації резуль-
тативності фінансового ринку обирається коло
факторів, яке: кількісно відмірюване; тісно по-
в'язане з результатом; не є інтерколінеарним;
не є мультиколінеарним. Загальні кроки з від-
бору факторів у рівняння є класичними (табл.
1).

Такі кроки, очікувано, враховують значен-
ня вартісних виразів фінансових активів (у) та
все коло факторів (х1…n), що значно вплива-
ють на них (користуючись результатами теоре-
тичної та кількісної оцінки). Водночас специ-
фічним щодо окресленої площини є те, що ос-
новна увага у кількісному відборі багатофак-
торним дисперсійним аналізом приділяється
перевірці гіпотези про рівність математичних
очікувань вихідного контрольованого парамет-
ра (y) за різних комбінаціях факторів (що виз-

начається як обчислювальний експеримент). Це
пов'язане з тим, що результативність часто виз-
начається одночасним впливом кількох неза-
лежних змінних (факторів). При такому відборі
може бути вивчений інтегральний ефект від
взаємодії кількох змінних.

Після відбору факторів формується форма
їх зв'язку з інтегральної результативності фі-
нансового ринку, виражена системою рівнянь
регресії за всіма комбінаторними конфігурац-
іями. Ці рівняння формалізують вектори мож-
ливих поведінкових реакцій інтегральної ре-
зультативності фінансового ринку із врахуван-
ням зміни найбільш значущих випадкових ве-
личин в умовах невизначеності або s. Законо-
мірно, набір інструментів та алгоритмів загаль-
ної формалізації інтегральної результатив-
ності у системах рівнянь регресії полягають у
пошуку векторів оцінок коефіцієнтів регресії
(які окреслюють спрямованість лінійних рів-
нянь регресії, користуючись із матриці парних
коефіцієнтів кореляції) та оцінці тісноти зв'яз-
ку між ознаками рівнянь регресії (користую-
чись із множинного коефіцієнта кореляції).
Коштом рівнянь регресії можна провести ре-
акційний аналіз показників результативності
функціонування операційного середовища
фінансового ринку. В основі такого аналізу має
лежати теорія реакційних модуляцій, яка по-
лягає у тому, що усі ключові операції фінансо-
вого ринку спрямовані на отримання результа-

Порядок 
відбору 

Особливості 
відбору факторів 

(специфікації) 

Обгрунтування 
розв'язання задач 

Вимоги до факторів, що 
включені до відбору 

Теоретичний 
аналіз 
взаємозв'язк
у значень 
вартісних 
виразів та 
факторів  

Аналіз 
взаємозв'язку 
значень 
вартісних 
виразів, 
фінансових 
активів (у) і кола 
факторів, які 
чинять на нього 
істотний вплив 
(за 
комбінаторними 
конфігураціями) 

Теоретичні 
дослідження, 
враховуючи всю 
відому (апріорну) 
інформацію щодо 
факторів впливу, 
від 

Кількісна 
оцінка 
взаємозв’язк
у факторів з 
результатом 

Між факторами 
та результатом 
наявна лінійна 
форма зв'язку, 
відтак ця оцінка 
здійснюється за 
аналізом 
кореляційної 
матриці  

Здійснюється за 
допомогою 
багатофакторного 
дисперсійного 
аналізу, оскільки 
перевіряється 
істотність впливу 
комбінації 
факторів на 
вартісний вираз 
фінансових активів 

Можливість кількісного виміру 
взаємозв’язків (якісний фактор 
у рівняння можна включити, 
якщо йому надано кількісну 
визначеність); 
тісний зв'язок зі зміною значень 
вартісних виразів (визначається 
за істотності значень 
коефіцієнта парної лінійної 
кореляції між фактором і 
результатом); 
слабка взаємна корельованість 
факторів (визначається за 
явищем інтерколінеарності); 
відсутність суворого 
функціонального зв'язку 
(визначається за явищем 
мультиколінеарності (за якої 
кожному значенню вартісних 
виразів  відповідає строго 
визначене значення фактору)) 

 

Таблиця 1. Загальні кроки з відбору факторів
у рівняння з формалізації інтегральної результативності

фінансового ринку

Джерело: [2, с. 45-100; 3 с. 314—340; 4].
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ту, а їх реакційність підпорядкована тим самим
факторам, що і його результативність (яка пев-
ним чином корегує попит та пропозицію на ба-
зові активи фінансового ринку). Така подвій-
ність формує можливість визначення резуль-
тативних змін ключових операцій фінансового
ринку за їх регресійними зв'язками зі змінни-
ми інтегральної результативності. При цьому
кожна змінна, що впливає на ключову опера-
цію є основою для формування окремого
рівняння регресії або модуляції (логіка реакцій
за змістом матриці парних коефіцієнтів коре-
ляції утворює реакційну модуляцію). Прогно-
зування можливих поведінкових реакцій інтег-
ральної результативності фінансового ринку
України має містити саме ту кількість рівнянь
множинної регресії та реакційних матриць, які
інтегрально відбиватимуть більшість процесів
зміни вартісних характеристик основних ак-
тивів фінансового ринку та ключових операцій
із ними, зокрема за значенням коефіцієнтів де-
термінації або R2.

Матриця парних коефіцієнтів кореляції за-
безпечує формалізацію логіки реакцій інтег-
ральної результативності фінансового ринку за
векторами оцінок властивих йому коефіцієнтів
регресії. Важливо окреслити: 1) одиничні фак-
тори, що є найбільш значущими для продуку-
вання реакційної здатності та форми реагуван-
ня вартісних виразів за абстрактними кореля-
ційними зв'язками з одиничними факторами.
Це дозволяє спростити картину явища, яке дос-
ліджується (розглядати зв'язки з факторами у
"чистому вигляді"); 2) можливі перетини впли-
вів одиничних факторів, що є найбільш значу-
щими для продукування загальної реакційної
здатності. Це дозволяє спростити картину ре-
акцій інтегральної результативності на збурен-
ня фінансового ринку, що поширюються у
зв'язку з дією комбінацій одиничних факторів.

Матриця є засобом первинної перевірки
рівняння регресії за параметрами інтегральної
результативності на тісноту зв'язку за величи-
ною приросту/зниження вартості активів (у) та
всіх змінних у часі (х), що здійснюється в межах
загальної формалізації інтегральної результа-
тивності. Зокрема, на основі даного інструмен-
ту визначаються множинні коефіцієнти коре-
ляції, перевіряється їх значущість, здійснюєть-
ся первинний відбір факторних ознак у модель.

Водночас формалізація — це процес по-
дання інформації щодо інтегральної резуль-
тативності фінансового ринку у такому її
розрізі, який є достатнім, щоб визначити за-
гальні закони та правила її зміни та ідентиф-
ікувати можливі процеси дестабілізації

фінансового ринку. Нами наголошується на
потребі використання в обчислювальному ек-
сперименті широкого набору аналітичних
інструментів, серед яких: інструменти по-
глибленої формалізації законів впливу фак-
торів, що визначають зміст рівняння регресії;
інструменти поглибленої формалізації якості
побудованого рівняння регресії; інструмен-
ти із визначення передумов методу наймен-
ших квадратів. Розглянемо зміст інструментів
та окремих алгоритмів та їх практичну зас-
тосовність для кожної з окреслених вище
груп.

До групи інструментів поглибленої форма-
лізації законів впливу факторів, що визначають
зміст рівняння регресії, віднесено ті, що, у пер-
шу чергу, доступні після побудови лінійної
(множинної) залежності, а саме:

1) рівняння регресії в стандартному мас-
штабі (із виділенням стандартизованих β-ко-
ефіцієнтів). Інструмент виділений у межах
цієї групи, оскільки за його змістом визнача-
ють значення загального та приватних ко-
ефіцієнтів регресії в природному масштабі. За
збіжністю цих коефіцієнтів можна ідентифі-
кувати доцільність об'єднання кількох вибі-
рок х/у (за комбінаторними множинами) в
одну, з метою побудови єдиного рівняння
регресії.

2) Основні методи, що спрямовують дію
інструменту, — це: стандартизовані значення
досліджуваних змінних; регресійні залежності
у стандартному масштабі; оцінка загального
коефіцієнта регресії; оцінки приватних ко-
ефіцієнтів регресії прямого та опосередкова-
ного впливу. Водночас застосовність рівняння
дозволяє значно скоротити кількість моделей
регресії за параметрами інтегральної резуль-
тативності при незмінній кількості вибірок зна-
чень вартісних виразів результативності та
змінних (факторних ознак).

3) приватні коефіцієнти еластичності та по-
рівняльна оцінка впливу аналізованих чин-
ників на результативну ознаку рівнянь регресії
за параметрами інтегральної результативності
(користуючись із коефіцієнтів роздільної де-
термінації). Цей інструмент виділено, оскіль-
ки за їх алгоритмами (табл. 2) чітко вимірюєть-
ся:

— на який середній відсоток зміниться вар-
тісний вираз фінансових активів фінансового
ринку (за незмінності інших факторів), якщо
конкретний фактор впливу у гіперплощині
змінить своє значення на 1%;

— на який середній відсоток у сукупності
зміниться вартісний вираз фінансових активів
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фінансового ринку від своєї середньої величи-
ни при зміні фактора xi на 1% від свого серед-
нього значення.

Дані за окресленими показниками придатні
не тільки для порівняння один з одним. Вони
формують ідеальний масив даних для побудо-
ви схем потоків позитивних та негативних
впливів на інтегральну результативність. Скла-
довою таких схем є дії упередження процесів
дестабілізації у формуванні та перерозподілі
вільних фінансових ресурсів, які формуються
шляхом зміни режимних параметрів проведен-
ня конкретних регуляторних операцій на фі-
нансовому ринку;

4) точковий та інтегральний прогнози. Ці
інструменти виділені у межах групи, оскільки
забезпечують можливості прогнозування ре-
зультатів від дії факторів та  реакційності опе-
раційного середовища фінансовому ринку (за
його ключовими операціями). Ці інструменти
мають прості алгоритми формалізації змін ви-
переджувальних вартісних значень результа-
тивності (табл. 3).

Відтак вважаємо, що у такому поданні вони
досить інформативні у:

— випереджальному відбитті дійсної інтег-
ральної результативності, придатному для оцін-
ки схем пристосування відповідних значень
фінансового ринку до майбутнього (виділити
можливий біхевіоризм реакцій фінансового
ринку на дію ключових факторів впливу, виз-
начити зміни значень кожної ключової опе-
рації). За допомогою прогнозів можна сформу-
вати комплекс аргументованих пропозицій
щодо забезпечення функціонування операцій-
ного середовища фінансового ринку за пози-
тивного чи негативного впливу змінних на кон-
фігурації ринку;

— оцінках схем пристосування значень ре-
зультативності фінансового ринку до майбут-
нього (схема розвитку цього внутрішнього се-
редовища за тенденціями та з урахуванням ре-
акційності). Комплекс аргументованих пропо-
зицій щодо мінімізації впливу реакційності на
конфігурації ринку може бути виражений у
кількісній та якісній формах (особливо, якщо

Складові 
інструменту 

оцінки 
еластичності 

та впливу 
змінних 

Алго-
ритми 
форма-
лізації 

значень 

Економічний зміст 
алгоритму 

Умовні позначення, 
що наявні в 
алгоритмах 

Практична 
застосовність 
інструментів 

до 
формалізації 

Приватні 
коефіцієнти 

Еі=bj

 
 

Вимірюють, на який 
конкретно середній 
відсоток зміниться 
вартісний вираз 
фінансових активів (за 
незмінності інших 
факторів), якщо 
конкретний фактор 
впливу у гіперплощині 
змінить своє значення 
на 1%. Якщо Eі< 1 
вплив на результативну 
ознаку Y незначний.  

bj - коефіцієнт 
регресії для фактора 
xj в рівнянні 
множинної регресії;  

 – середнє 
значення фактору xj 
в рівнянні 
множинної регресії;  

 – середнє 
значення вартісного 
виразу фінансових 
активів; 

Коефіцієнти 
роздільної 
детермінації 

∑dxi= 
R2, 
∑di=∑ry
xiβi, де  

Вимірює, на який 
конкретно середній 
відсоток  у сукупності 
зміниться вартісний 
вираз фінансових 
активів від своєї 
середньої величини при 
зміні фактора xi на 1% 
від свого середнього 
значення. 

di - частку кожного 
фактора в загальній 
варіації зміни 
зміниться вартісний 
вираз фінансових 
активів; βi- показник 
змін щодо величини 
фактора на одне 
середньоквадратичне 
відхилення Sxi та 
значення 
результативної 
ознаки (або на β 
середньоквадратичн
ого відхилення). 

Дозволить 
сформувати 
схему потоку 
впливів 
факторів. 
Дозволить 
сформувати 
схему 
корегувальних 
заходів із 
регулювання 
фінансового 
ринку (через 
зміни 
режимних 
параметрів 
таргетування  
інфляції та 
грошової 
маси; 
корегування 
пропозиції 
кредитів*). 

 

Таблиця 2. Характеристика інструменту та алгоритмів оцінки еластичності та порівняльної
оцінки впливу аналізованих чинників на результативну ознаку

Примітка:
* цільовий показник обмінних курсів валюти з урахуванням лібералізації валютної політики не потребує схеми потоку впливів
Джерело: сформовано на основі [2, c. 200-315].
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різниця у прогнозах є досить значущою і не
може бути значно мінімізована дією інших фак-
торів).

Набуття прогностичною моделлю якості
відбувається коштом: загальних прогнозних
матриць парних коефіцієнтів кореляції; приват-
них коефіцієнтів кореляції та значень їх очіку-
ваної значущості.

До групи інструментів, що сприяють по-
глибленій формалізації якості побудованого
рівняння регресії, виділені ті, що ідентифіку-
ють можливі помилки в його структурі. Зокре-
ма, інструменти та алгоритми формалізації
якості рівняння регресії за параметрами інтег-
ральної результативності, орієнтовані на: аб-
солютну помилку апроксимації або МАРЕ
(якщо MAPE<10% — це модель високої точ-
ності, якщо 10%<MAPE <20% —  це модель
достатньої точності; якщо 20% <MAPE <50%
— це модель задовільної точності; якщо
MAPE> 50% — це модель вкрай неточна); зна-
чущість коефіцієнтів регресії (коефіцієнт bi; t-
статистика, критерій Стьюдента) та довірчий
інтервал; F-статистику та критерій Фішера;
приватні F-критерії (або F-тест). Рівняння
якісні, якщо є висока ймовірність того, що при

серії досліджень результативності фінансово-
го ринку сформуються аналогічна зміна серед-
ньої величини ознаки в залежності від х, а саме
з тими ж самими коефіцієнтами а0 та a1 (зна-
чення яких можуть коливатися лише у заданих
межах).

До групи інструментів із визначення пе-
редумов методом найменших квадратів
(МНК) віднесено: тестування і усунення
мультиколінеарності (алгоритм Фаррара-
Глобера); перевірку наявності гетероскеда-
стичності (гомоскедастичності), за методом
графічного аналізу та за тестом рангової ко-
реляції Спірмена; перевірку наявності авто-
кореляції.

Поглиблена перевірка рівняння на наяв-
ність мультиколінеарності реалізується за 3-
х рівневою, алгоритмічною моделлю Фаррара-
Глобера, за якою тестуються наступні види
мультиколінеарності: для всіх факторів (іте-
рація χ2 — хі-квадрат); для кожного фактора
з іншими (ітерація критерій Фішера); для кож-
ної пари факторів (ітерація критерій Стьюден-
та).

При цьому ітерації тестувань підтримують-
ся до моменту відбору такої сукупності фак-

Інструменти 
застосування 
точкового та 

інтегрального 
прогнозів 

Алгоритми 
формалізації значень 

прогнозів 
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зміст алгоритму 

Умовні 
позначення, що 

наявні в 
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Практична 
застосовність 
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та алгоритмів 
в формалізації 

Точкові 
прогнозні 
значення 

уіp = a + b*xjp, де 
у= a + b – початкове 
рівняння з фактором b, 
щодо якого 
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xіp – прогнозні 
значення 
фактору впливу; 
a + b – початкове 
рівняння  
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прогнозного 
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Y =
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Формуються 
щодо зміни 
вартісного 
значення 
результативності 
шляхом 
визначення його 
нижньої та 
верхньої меж (або 
уimin, уimax), що 
містить точну 
величину для 
прогнозного 
значення yі за 
вірогідністю змін 
уі та всіх хj. 

 – 
стандартна 
помилка 
прогнозу щодо 
зміни 
результативності; 

 – величина 
прогнозного 
значення yі 
(yіmin <yі 
<yіmin) за 
вірогідністю 
змін уі та всіх хj. 

Можливості 
для 
прогнозу-
вання 
ефектів від 
дії факторів 
та 
конкретних 
регулятор-
них 
операцій на 
фінансо-
вому ринку. 
Можливості 
для оцінки 
схем 
пристосу-
вання 
значень 
фінансового 
ринку до 
майбут-
нього. 

 

Таблиця 3. Характеристика інструментів та алгоритмів застосування точкового та
інтегрального прогнозів до формалізації інтегральної результативності

Джерело: сформовано на основі [2, c. 200-315;5, c. 91, 6].
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торів, між якими відсутні лінійні взаємозв'яз-
ки двох або декількох пояснюючих змінних.
Закономірно, наявна ітераційність перевірки
рівняння регресії за параметрами інтегральної
результативності на мультиколінеарність, що
паралельно дозволяє реалізувати покрокову
процедуру відбору факторів для формалізації
значень інтегральної результативності.

Перевірка рівняння регресії за параметра-
ми інтегральної результативності на наявність
гетероскедастичності визначається за ознакою
постійності дисперсійних відхилень [7, c. 256—
278].

Невиконання окресленої умови дозволяє
формалізувати рівняння як гомоскедастичне
або таке, що має непостійні дисперсійні відхи-
лення. Інструменти та алгоритми такої пере-
вірки реалізуються за напрямками графічного
аналізу або кількісно (за тестом рангової ко-
реляції Спірмена). При цьому вони орієнтовані
на наближену формалізацію рівнянь, у яких
відхилення приймають довільні значення щодо
деяких імовірнісних розподілів.

Кількісний алгоритм є більш точним, однак
чим більша кількість однакових рангів за змін-
ними, тим менш точними є значення коефіцієн-
ту рангової кореляції Спірмена.

Поглиблена перевірка наявності автокоре-
ляції у рівнянні регресії за параметрами інтег-
ральної результативності (що визначає харак-
тер залежності значень випадкових відхилень
від значень відхилень у всіх інших спостережен-
нях) має здійснюватися у межах органічного
поєднання різних інструментів та алгоритмів,
зокрема (: візуального (графічного); коефіціє-
нтного; критеріального (користуючись кри-
терієм Дарбіна-Уотсона).

При цьому критерій Дарбіна-Уотсона є ос-
новним у визначенні автокореляції. Він є
найбільш точним (фактичні значення зіставля-
ються з критичними значеннями, які визнача-
ються на основі таблиць Дарбіна-Уотсона) [8,
c. 246]. За формалізацією значень можлива:
позитивна автокореляція, яка є наслідком по-
стійності впливу неврахованих у рівнянні фак-
торів; негативна автокореляція, яка є наслідком
сезонних коливань вартісного значення (озна-
чає, що за позитивним відхиленням наявне не-
гативне й навпаки [9, c. 43—122; 10, с. 2412—
250]).

Інтегральна результативність має один
стан, який є наслідком дії нової інформації
щодо факторів впливу та випадковості розпо-
ділу співвідношень ризиків.

Враховуючи те, що інтегральна результа-
тивність має один стан, який є наслідком дії

нової інформації щодо факторів впливу та ви-
падковості розподілу співвідношень ризиків.
Відтак у цій площині ефективна стохастична
формалізація. Хоча немає впевненості у зна-
ченні вимірюваних змінних, завжди є усеред-
нений шаблон, завдяки якому буде реалізова-
ний статичний аналіз. Результат такого аналі-
зу є неточним, однак він визначатиме всі мож-
ливі поведінкові реакції інтегральної результа-
тивності фінансового ринку, як ознаки у, із вра-
хуванням зміни найбільш значущих випадкових
величин або змінних х, в умовах невизначеності
або s.

ВИСНОВКИ З ДАНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ
І ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК

У ДАНОМУ НАПРЯМІ
Інтегральна результативність формуєть-

ся в стохастичному середовищі фінансового
ринку, а отже, має один стан, який є на-
слідком дії нової інформації щодо факторів
впливу та випадковості розподілу співвідно-
шень ризиків. Відтак, алгоритми формалізації
результативності та визначення процесів де-
стабілізації фінансового ринку у стохастич-
них моделях базуються на поєднанні кореля-
ційно-регресійного аналізу результативності
фінансового ринку з реакційними модуляці-
ями. За таких умов можуть бути сформовані
такі стохастичні макромоделі результатив-
ності фінансового ринку, які дозволяють
формалізувати вплив непередбачуваних та
несприятливих подій, що виникають внаслі-
док адаптивності ринку та його операційно-
го середовища за вартісними характеристи-
ками активів, а також проаналізувати здат-
ність абсорбції дестабілізаційних процесів за
рахунок своєчасного запровадження коригу-
вальних заходів. Відмінність даної моделі
полягає у її придатності до оцінки та прогно-
зування змін ключових параметрів операцій-
ного середовища фінансового ринку з ураху-
ванням залежностей від ключових факторів
впливу.
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