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Ââåäåíèå Áàêàëàâðñêàÿ ðàáîòà ïîñâÿùåíà èçó÷åíèþ âëèÿíèÿ ïðèìåíå-

íèÿ ñòðàòåãèè Êàãè íà ðûíêå öåííûõ áóìàã ïðè óñëîâèè, ÷òî ïîâåäåíèå öå-

íû àêòèâà îïèñûâàåòñÿ ïðîöåññîì ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ íà ïðÿìîé. Àêòó-

àëüíîñòü ýòîé òåìû îáóñëîâëåíà íåîáõîäèìîñòüþ ðàçðàáîòêè è óñîâåðøåí-

ñòâîâàíèÿ òåîðèé è ïðàêòè÷åñêèõ ìåòîäîâ, ïîçâîëÿþùèõ ó÷àñòíèêàì ðûíêà

àíàëèçèðîâàòü ïîâåäåíèå öåí è ïðèíèìàòü äëÿ ñåáÿ íàèáîëåå ýôôåêòèâíûå

ðåøåíèÿ.

Äëÿ ìàêñèìèçàöèè ïðèáûëè èíâåñòîð ìîæåò èñïîëüçîâàòü ðàçëè÷íûå

ñòðàòåãèè è ìåòîäû, êîòîðûå ðàññìàòðèâàþòñÿ â òåõíè÷åñêîì àíàëèçå. Îä-

íèì èç òàêèõ ìåòîäîâ ÿâëÿåòñÿ ñòðàòåãèÿ Êàãè, îñíîâàííàÿ íà èçâëå÷åíèè

âûãîäû èç çíà÷èòåëüíûõ êîëåáàíèé öåí. Âïåðâûå â ëèòåðàòóðå ïîäðîáíîå

îïèñàíèå ñòðàòåãèè Êàãè ïîÿâèëîñü â êíèãå Í. Íèñîíà, äàëüíåéøàÿ ìàòå-

ìàòè÷åñêàÿ ôîðìàëèçàöèÿ, èçó÷åíèå âåðîÿòíîñòíûõ õàðàêòåðèñòèê è àíàëèç

ïðèìåíåíèÿ ñòðàòåãèè Êàãè ê ðàçëè÷íûì ìîäåëÿì ïîâåäåíèÿ öåíû àêòèâà

áûëè ïðîâåäåíû â ðàáîòàõ Ïàñòóõîâà Ñ. Â. è Ñïèðÿåâà Ì. À.

Îïèðàÿñü íà óæå èìåþùóþñÿ òåîðåòè÷åñêóþ áàçó ïî ïîñòðîåíèþ ñòðà-

òåãèè Êàãè, àâòîðîì ðàññìàòðèâàåìîé çäåñü áàêàëàâðñêîé ðàáîòû áûëà èñ-

ñëåäîâàíà ýôôåêòèâíîñòü ïðèìåíåíèÿ ñòðàòåãèè Êàãè ê ìîäåëè ñëó÷àéíîãî

áëóæäàíèÿ ïîâåäåíèÿ öåí. Îñíîâíûå ÷åðòû îáùèõ ñëó÷àéíûõ áëóæäàíèé

ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü íà ïðèìåðå ïðîñòåéøåãî ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ,

ïîðîæäàåìîãî ñõåìîé èñïûòàíèé Áåðíóëëè. Íåñìîòðÿ íà ïðîñòîòó ïðîöåñ-

ñà ìîäåëü ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ èãðàåò âàæíóþ ðîëü äëÿ ïîíèìàíèÿ äèíà-

ìèêè öåí íà áèðæå, ïîçâîëÿÿ ó÷èòûâàòü íåêîòîðûå îñîáåííîñòè ïîâåäåíèÿ

èíâåñòîðîâ íà ðûíêå.

Öåëü âûïîëíÿåìîé áàêàëàâðñêîé ðàáîòû � îöåíèòü ýôôåêòèâíîñòü ïðè-

ìåíåíèÿ ñòðàòåãèè Êàãè ê ìîäåëè ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ.

Îñíîâíûå çàäà÷è:

à) Èçó÷èòü òåîðåòè÷åñêèé ìàòåðèàë ïî ïðîöåññó ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ è

åãî ïðèëîæåíèÿì.

á) Èçó÷èòü òåîðèþ, ñâÿçàííóþ ñî ñòðàòåãèåé Êàãè è å¼ ïðèìåíåíèåì â

òåõíè÷åñêîì àíàëèçå.

â) Âûïîëíèòü ìîäåëèðîâàíèå ïðîöåññà ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ.
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ã) Ñðàâíèòü ïîëó÷åííûå ïðàêòè÷åñêèå ðåçóëüòàòû ñ òåîðåòè÷åñêèìè ðàñ-

÷¼òàìè.

ä) Íàïèñàòü ïðîãðàììó, ìîäåëèðóþùóþ ïðèìåíåíèå ñòðàòåãèè Êàãè ê äå-

ÿòåëüíîñòè èíâåñòîðà íà ðûíêå öåííûõ áóìàã.

å) Îöåíèòü ðåçóëüòàòû äëÿ ðàçíûõ ïàðàìåòðîâ, ñðàâíèòü èõ ñ ðåçóëüòàòà-

ìè äëÿ áåçàðáèòðàæíîãî ñëó÷àÿ, îöåíèòü ñòåïåíü ýôôåêòèâíîñòè ñòðà-

òåãèè.

Ðàáîòà ñîñòîèò èç ÷åòûð¼õ ðàçäåëîâ. Â ðàçäåëå 1 ¾Ñëó÷àéíîå áëóæäà-

íèå: õàðàêòåðèñòèêè ïðîöåññà, çàäà÷à î ðàçîðåíèè èãðîêà¿ èçëàãàåòñÿ îñíîâ-

íàÿ òåîðèÿ, êàñàþùàÿñÿ ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ. Â ïîäðàçäåëå 1.1 ïðîâîäèò-

ñÿ îáçîð îñíîâíûõ íåîáõîäèìûõ ïîíÿòèé èç òåîðèè âåðîÿòíîñòåé, ââîäÿòñÿ

âåëè÷èíû, ñâÿçàííûå ñî ñëó÷àéíûì áëóæäàíèåì, ôîðìóëèðóåòñÿ ïîñòàíîâ-

êà çàäà÷è, âûâîäÿòñÿ ôîðìóëû äëÿ âåðîÿòíîñòåé äîñòèæåíèÿ òî÷êîé ãðàíèö

èíòåðâàëà [A,B]. Â ïîäðàçäåëå 1.2 ïðèâîäÿòñÿ ñëåäñòâèÿ èç ïîëó÷åííûõ ôîð-

ìóë äëÿ ÷àñòíûõ ñëó÷àåâ ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ. Â ñëåäóþùåì ïîäðàçäåëå

1.3 èçó÷àåòñÿ âîïðîñ î ñõîäèìîñòè αn(x) è βn(x) ê ïðåäåëüíûì çíà÷åíèÿì

α(x) è β(x). Â ïîñëåäíåì ïîäðàçäåëå 1.4 äàííîãî ðàçäåëà ïîëó÷åíû ôîðìó-

ëû äëÿ âû÷èñëåíèÿ ñðåäíåé äëèòåëüíîñòè ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ.

Â ðàçäåëå 2 ¾Ìîäåëèðîâàíèå ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ¿ îïèñûâàåòñÿ ìîäå-

ëèðîâàíèå ïðîöåññ ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ íà ïðÿìîé. Âû÷èñëåííûå â ïðî-

ãðàììå ýìïèðè÷åñêèå õàðàêòåðèñòèêè ïðîöåññà ñðàâíèâàþòñÿ ñî çíà÷åíèÿìè

òåîðåòè÷åñêèõ õàðàêòåðèñòèê ïðè ðàçëè÷íûõ ïàðàìåòðàõ ïðîöåññà, äåëàþòñÿ

âûâîäû îá èõ âëèÿíèè íà òî÷íîñòü ïðèáëèæåíèÿ.

Â ðàçäåëå 3 ¾Îïèñàíèå ñòðàòåãèè Êàãè¿ èçó÷àåòñÿ òåîðèÿ ïîñòðîåíèÿ

ñòðàòåãèè Êàãè è ðàññìàòðèâàåòñÿ å¼ èíòåðïðåòàöèÿ ñ ïðàêòè÷åñêîé òî÷êè

çðåíèÿ.

Â ðàçäåëå 4 ¾Ìîäåëèðîâàíèå ñòðàòåãèè Êàãè¿ âûïîëíÿåòñÿ ìîäåëèðîâà-

íèå ðàññìàòðèâàåìîé ñòðàòåãèè, îöåíèâàþòñÿ ðåçóëüòàòû å¼ ïðèìåíåíèÿ, à

òàêæå ïðîâîäèòñÿ ñðàâíåíèå ïîëó÷åííîé âûãîäû èëè ïîòåðè ñî ñëó÷àåì, êî-

ãäà èíâåñòîð íå ïðîâîäèò íèêàêèõ äåéñòâèé ñ àêòèâîì, êðîìå ïîêóïêè â íà-

÷àëüíûé ìîìåíò è ïðîäàæè â êîíöå âðåìåííîãî èíòåðâàëà.
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Îñíîâíîå ñîäåðæàíèå ðàáîòû Ðàññìîòðèì ñõåìó Áåðíóëëè (Ω, F, P ),

ãäå Ω = {ω : ω = (x1, . . . , xn),

xi = ±1} - ìíîæåñòâî ýëåìåíòàðíûõ ñîáûòèé ω, F - ñèñòåìà âñåõ ïîäìíî-

æåñòâ Ω; p(ω) = pν(ω)qn−ν(ω) - âåðîÿòíîñòü ñîáûòèÿ ω, ãäå p - âåðîÿòíîñòü

óñïåõà, q - âåðîÿòíîñòü íåóñïåõà, ν(ω) =
∑
xi+n
2 - êîëè÷åñòâî óñïåõîâ, n−ν(ω)

- êîëè÷åñòâî íåóñïåõîâ. Ïóñòü ξi(ω) = xi, i = 1, . . . , n. Òîãäà ïîñëåäîâàòåëü-

íîñòü ξ1, . . . , ξn ÿâëÿåòñÿ ïîñëåäîâàòåëüíîñòüþ íåçàâèñèìûõ áåðíóëëèåâñêèõ

ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí

P (ξi = 1) = p, P (ξi = −1) = q, p+ q = 1.

Ïóñòü S0 = 0, Sk = ξ1 + . . .+ ξk, 1 ≤ k ≤ n. Ïîñëåäîâàòåëüíîñòü S0, . . . , Sn

ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê òðàåêòîðèþ ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ íåêîòîðîé ÷à-

ñòèöû, âûõîäÿùåé èç íóëÿ. Ïðè ýòîì Sk+1 = Sk + ξk, ò. å. åñëè â ìîìåíò

k ÷àñòèöà íàõîäèòñÿ â òî÷êå Sk, òî â ìîìåíò k + 1 îíà ñäâèãàåòñÿ ëèáî íà

åäèíèöó ââåðõ (ñ âåðîÿòíîñòüþ p), ëèáî íà åäèíèöó âíèç (ñ âåðîÿòíîñòüþ q).

Ïóñòü A è B � äâà öåëûõ ÷èñëà, A ≤ 0 ≤ B. Íàñ èíòåðåñóåò, ñ êàêîé

âåðîÿòíîñòüþ áëóæäàþùàÿ ÷àñòèöà âûéäåò çà n øàãîâ èç èíòåðâàëà (A,B)

è ñ êàêîé âåðîÿòíîñòüþ âûõîä èç èíòåðâàëà (A,B) ïðîèçîéäåò â òî÷êå A èëè

B.

Ïóñòü èìåþòñÿ äâà èãðîêà (ïåðâûé è âòîðîé), ó êîòîðûõ íà÷àëüíûå êà-

ïèòàëû ðàâíû ñîîòâåòñòâåííî (−A) è B. Åñëè ξi = +1, òî áóäåì ñ÷èòàòü,

÷òî âòîðîé èãðîê ïëàòèò åäèíèöó êàïèòàëà ïåðâîìó; åñëè æå ξi = −1, òî

íàîáîðîò, ïåðâûé ïëàòèò âòîðîìó. Òàêèì îáðàçîì, Sk = ξ1 + . . . + ξk ìîæíî

èíòåðïðåòèðîâàòü êàê âåëè÷èíó âûèãðûøà ïåðâîãî èãðîêà ó âòîðîãî (åñëè

Sk < 0, òî ýòîò âûèãðûø åñòü íà ñàìîì äåëå âåëè÷èíà ïðîèãðûøà ïåðâîãî

èãðîêà âòîðîìó) çà k ¾õîäîâ¿.

Â òîò ìîìåíò âðåìåíè k ≤ n, êîãäà âïåðâûå Sk = B (Sk = A), êàïè-

òàë âòîðîãî (ïåðâîãî) èãðîêà ñòàíîâèòñÿ ðàâíûì íóëþ, ò. å., ïðîèñõîäèò åãî

ðàçîðåíèå.

Ââåäåì ñëåäóþùèé ðÿä îáîçíà÷åíèé. Ïóñòü x � öåëîå ÷èñëî èç èíòåðâàëà

[A,B] è äëÿ 0 ≤ k ≤ n ïóñòü Sxk = x + Sk - êîîðäèíàòà ÷àñòèöû â ìîìåíò k,

âûøåäøåé èç òî÷êè x â íóëåâîé ìîìåíò.
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Äàëåå îáîçíà÷èì:

τk
x = min{0 ≤ l ≤ n : Sxl = A èëè B}, (1)

ãäå τxk = k, åñëè A < Sl
x < B äëÿ âñåõ 0 ≤ l ≤ k.

Äëÿ êàæäîãî 0 ≤ k ≤ n è x ∈ [A,B] ìîìåíò τk
x, íàçûâàåìûé ìîìåíòîì

îñòàíîâêè, ÿâëÿåòñÿ öåëî÷èñëåííîé ñëó÷àéíîé âåëè÷èíîé, îïðåäåëåííîé íà

ïðîñòðàíñòâå ýëåìåíòàðíûõ ñîáûòèé Ω.

Äëÿ âñåõ l < k ìíîæåñòâî {ω : τk
x = l} åñòü ñîáûòèå, ñîñòîÿùåå â òîì, ÷òî

ñëó÷àéíîå áëóæäàíèå {Six, 0 ≤ i ≤ k}, íà÷èíàþùååñÿ â íóëåâîé ìîìåíò

â òî÷êå x, âûéäåò èç èíòåðâàëà (A,B) â ìîìåíò l. Äëÿ l ≤ k ìíîæåñòâà

{ω : τk
x = l, Si

x = A} è {ω : τk
x = l, Si

x = B} èìåþò ñìûñë ñîáûòèé,

ñîñòîÿùèõ â òîì, ÷òî áëóæäàþùàÿ ÷àñòèöà âûéäåò èç èíòåðâàëà (A,B) â

ìîìåíò l â òî÷êàõ A è B ñîîòâåòñòâåííî.

Îáîçíà÷èì äëÿ âñåõ 0 ≤ k ≤ n

Fk
x =

∑
0≤l≤k

{ω : τk
x = l, Sl

x = A}

- ñîáûòèå, ñîñòîÿùåå â òîì, ÷òî ÷àñòèöà âûéäåò èç èíòåðâàëà (A,B) â òî÷êå

A çà âðåìÿ [0, k];

Gk
x =

∑
0≤l≤k

{ω : τk
x = l, Sl

x = B} (2)

- ñîáûòèå, ñîñòîÿùåå â òîì, ÷òî ÷àñòèöà âûéäåò èç èíòåðâàëà (A,B) â òî÷êå

B çà âðåìÿ [0, k];

è ïóñòü

αk(x) = P (Fk
x), βk(x) = P (Gk

x)

� âåðîÿòíîñòè âûõîäà ÷àñòèöû çà âðåìÿ [0, k] èç èíòåðâàëà (A,B) ñîîò-

âåòñòâåííî â òî÷êàõ A è B.

Äëÿ óêàçàííûõ íàìè âåðîÿòíîñòåé ïîëó÷åíû ðåêóððåíòíûå ñîîòíîøåíèÿ,

èç êîòîðûõ ïîñëåäîâàòåëüíî íàõîäÿòñÿ α1(x), . . . , αn(x) è β1(x), . . . , βn(x).

βk(x) = pβk−1(x+ 1) + qβk−1(x− 1), (3)
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ãäå

βl(B) = 1, βl(A) = 0, 0 ≤ l ≤ n. (4)

Àíàëîãè÷íî

αk(x) = pαk−1(x+ 1) + qαk−1(x− 1), (5)

αl(A) = 1, αl(B) = 0, 0 ≤ l ≤ n. (6)

Ðåøàÿ ýòè óðàâíåíèÿ, ïîëó÷èì:

β(x) =

(
q
p

)x
−
(
q
p

)A
(
q
p

)B
−
(
q
p

)A . (7)

α(x) =

(
q
p

)B
−
(
q
p

)x
(
q
p

)B
−
(
q
p

)A . (8)

Åñëè æå p = q = 1
2 , òî åäèíñòâåííûìè ðåøåíèÿìè β(x) è α(x) çàäà÷ 3, 4

è 5, 6 ÿâëÿþòñÿ ñîîòâåòñòâåííî

β(x) =
x− A
B − A

, (9)

α(x) =
B − x
B − A

. (10)

Âåëè÷èíû α(x) è β(x) áóäåì íàçûâàòü âåðîÿòíîñòÿìè ðàçîðåíèÿ ïåðâîãî è

âòîðîãî èãðîêà ñîîòâåòñòâåííî.

Äàëåå ðàññìàòðèâàþòñÿ íåñêîëüêî ÷àñòíûõ ñëó÷àåâ äàííîé çàäà÷è è ñëåä-

ñòâèé, ïîëó÷åííûõ èç íèõ.

Òàêæå èçó÷àåòñÿ âîïðîñ î ñõîäèìîñòè âåðîÿòíîñòåé αk(x) ê α(x) è âåðî-

ÿòíîñòåé βk(x) ê β(x) è ïîëó÷åíû îöåíêè äëÿ èõ ðàçíîñòåé.

Ðàññìîòðèì âîïðîñ î ñðåäíåé äëèòåëüíîñòè ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ. Ïóñòü

mk(x) = Mτk
x � ìàòåìàòè÷åñêîå îæèäàíèå ìîìåíòà îñòàíîâêè τk

x, k ≤ n.
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Ïîêàçàíî, ÷òî ñóùåñòâóåò ïðåäåë

m(x) = lim
n→∞

mn(x),

è äëÿ íåãî ñïðàâåäëèâà ôîðìóëà ïðè p 6= q:

m(x) =
1

p− q
(Bβ(x) + Aα(x)− x), (11)

Ïðè p = q = 1
2 :

m(x) = (x−B)(x− A). (12)

Âî âòîðîì ðàçäåëå ðàáîòû ïðîâåäåíî ìîäåëèðîâàíèå ïðîöåññà ñëó÷àéíîãî

áëóæäàíèÿ. Ïðîãðàììà ïðîâîäèò çàäàííîå êîëè÷åñòâî n ðåàëèçàöèé ñëó÷àé-

íîãî áëóæäàíèÿ ñ ïàðàìåòðàìè:

- A � íèæíÿÿ ãðàíèöà èíòåðâàëà, âûõîä çà ïðåäåëû êîòîðîãî îçíà÷àåò

îñòàíîâêó

- B � âåðõíÿÿ ãðàíèöà ñîîòâåòñòâóþùåãî èíòåðâàëà

- x0 � êîîðäèíàòà íà÷àëüíîé òî÷êè ïðîöåññà

- k � âðåìÿ, â òå÷åíèå êîòîðîãî îæèäàåòñÿ ìîìåíò îñòàíîâêè

- N � îáùåå âðåìÿ ïðîöåññà

- p � âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ñëó÷àéíàÿ âåëè÷èíà ξ ïðèìåò çíà÷åíèå, ðàâíîå

1

- q - âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ñëó÷àéíàÿ âåëè÷èíà ξ ïðèìåò çíà÷åíèå, ðàâíîå

-1

Ïðîâåäÿ n ðåàëèçàöèé äàííîãî ïðîöåññà, âû÷èñëÿåì ÷àñòîòó îñòàíîâîê

â òî÷êå A è â òî÷êå B, à òàêæå ñðåäíåå àðèôìåòè÷åñêîå ìîìåíòîâ îñòàíîâ-

êè. Çàòåì îíè ñðàâíèâàþòñÿ ñ òåîðåòè÷åñêèìè õàðàêòåðèñòèêàìè � âåðîÿòíî-

ñòÿìè îñòàíîâêè áëóæäàíèÿ â òî÷êàõ A è B è ìàòåìàòè÷åñêèì îæèäàíèåì

ìîìåíòà îñòàíîâêè, ïîëó÷åííûìè â ïåðâîé ãëàâå. Ïî ðåçóëüòàòàì ìîäåëèðî-

âàíèÿ âûÿñíåíî, ÷òî èçìåíåíèå ïàðàìåòðîâ A, B, x0 ïðàêòè÷åñêè íå âëèÿåò

íà òî÷íîñòü ïðèáëèæåíèÿ òåîðåòè÷åñêèõ õàðàêòåðèñòèê ïðàêòè÷åñêèìè.

Ðàññìîòðåâ, êàê âëèÿåò çíà÷åíèå âðåìåíè íàáëþäåíèÿ k íà òî÷íîñòü ïðè-

áëèæåíèÿ, ìû ìîæåì ñêàçàòü, ÷òî ïðè èçìåíåíèè çíà÷åíèÿ ýòîãî ïàðàìåòðà â
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ìåíüøóþ ñòîðîíó, îòêëîíåíèå ïðàêòè÷åñêèõ õàðàêòåðèñòèê îò òåîðåòè÷åñêèõ

çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èâàåòñÿ. Îáúÿñíèòü ýòî ìîæíî òåì, ÷òî åñëè íàáëþäàòü

çà âåëè÷èíîé â òå÷åíèå êîðîòêîãî âðåìåííîãî ïðîìåæóòêà, òî÷êà ìîæåò íå

äîñòè÷ü çà ýòîò ïðîìåæóòîê òî÷åê A èëè B, è ñäåëàåò îíà ýòî â îñòàâøèé-

ñÿ èíòåðâàë [k,N ]. Ñîîòâåòñòâåííî, çíà÷åíèå äàííûõ ìîìåíòîâ îñòàíîâêè

ó÷òåíî íå áóäåò è õàðàêòåðèñòèêè áóäóò îòêëîíÿòüñÿ îò òåîðåòè÷åñêè âû-

÷èñëåííûõ çíà÷åíèé. Ïðè óâåëè÷åíèè ïàðàìåòðà k òî÷íîñòü õàðàêòåðèñòèê

óâåëè÷èâàåòñÿ.

Çàâèñèìîñòü òî÷íîñòè îò ïàðàìåòðà n âïîëíå î÷åâèäíà. Ñîãëàñíî òåîðåìå

Áåðíóëëè, ïðè ìíîãîêðàòíîì ïîâòîðåíèè ñëó÷àéíîãî ýêñïåðèìåíòà ñ äâóìÿ

èñõîäàìè îòíîñèòåëüíàÿ ÷àñòîòà óñïåõîâ ïðèáëèæàåòñÿ ê âåðîÿòíîñòè óñïå-

õà â îäíîì èñïûòàíèè. Ïîýòîìó ÷åì áîëüøå ðåàëèçàöèé ìû ïðîâîäèì, òåì

ñ áîëüøåé òî÷íîñòüþ ìû ïðèáëèæàåì âåðîÿòíîñòè α(x) è β(x). Çàâèñèìîñòü

ðàçíèöû ìåæäó ñðåäíèì àðèôìåòè÷åñêèì ìîìåíòîâ îñòàíîâêè è ìàòåìàòè-

÷åñêèì îæèäàíèåì ìîìåíòà îñòàíîâêè àíàëîãè÷íà è îáúÿñíÿåòñÿ ñîñòîÿòåëü-

íîñòüþ îöåíêè.

Â òðåòüåì ðàçäåëå ðàáîòû ðàññìàòðèâàåòñÿ ïîñòðîåíèå Êàãè H-ñòðàòåãèè.

Äàåòñÿ êðàòêèé îáçîð ìàòåðèàëà ïî äàííîé òåìå, ââîäÿòñÿ íåîáõîäèìûå ïî-

íÿòèÿ. Â ïåðâîé ÷àñòè ðàçäåëà ïðèâîäèòñÿ àëãîðèòì ïîñòðîåíèÿ ïîñëåäîâà-

òåëüíîñòè ìîìåíòîâ âðåìåíè (τ ∗n, τn)n=0,...,N äëÿ ïðîèçâîëüíîé íåïðåðûâíîé

ôóíêöèè F íà îòðåçêå [0, T ]. Ïîñòðîåíèå ïðîâîäèòñÿ ïî èíäóêöèè â ïðåäïî-

ëîæåíèè, ÷òî âûïîëíÿåòñÿ óñëîâèå:

sup
[0,T ]

F − inf
[0,T ]

F ≥ H.

Íà n-íîì øàãå èìååì:

- F (τn)− F (τ ∗n) = H, òîãäà ïîëîæèì:

τn+1 = inf{u ∈ [τn, T ] : max
[τn,u]

F − F (u) = H}, (13)

τ ∗n+1 = inf{u ∈ [τn, τn+1] : F (u) = max
[τn,τn+1]

F};
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- F (τn)− F (τ ∗n) = −H, òîãäà ïîëîæèì:

τn+1 = inf{u ∈ [τn, T ] : F (u)−min
[τn,u]

F = H}, (14)

τ ∗n+1 = inf{u ∈ [τn, τn+1] : F (u) = min
[τn,τn+1]

F}.

Âî âòîðîé ÷àñòè ðàçäåëà ðàññìàòðèâàåòñÿ èíòåðïðåòàöèÿ äàííîãî ïîñòðî-

åíèÿ ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ íà ïðèìåðå äåÿòåëüíîñòè èíâåñòîðà íà

ðûíêå öåííûõ áóìàã. Ïðèâåäåì ôîðìóëèðîâêó çàäà÷è è îñíîâíûå ïðèíöèïû.

Ïóñòü èìååòñÿ íåêîòîðûé àêòèâ, òðàåêòîðèÿ äâèæåíèÿ öåíû êîòîðîãî ÿâ-

ëÿåòñÿ íåïðåðûâíûì ïðîöåññîì, òî åñòü ôóíêöèåé F (t), çàâèñÿùåé îò âðåìå-

íè. Èíâåñòîð, èìåþùèé íà÷àëüíûé êàïèòàë u(0) ïðèîáðåòàåò äàííûé àêòèâ

â íà÷àëå ñðîêà (t = 0), è îáÿçàòåëüíî ïðîäà¼ò â êîíöå (t = T ), è êðîìå òîãî

èìååò âîçìîæíîñòü ïðîäàâàòü è ïîêóïàòü àêòèâ â òå÷åíèå âñåãî ýòîãî ñðîêà

[0, T ].

Âûáåðåì ïàðàìåòð H - íå ñëèøêîì ìàëåíüêèì è íå ñëèøêîì áîëüøèì.

Ïî óêàçàííîìó âûøå àëãîðèòìó ïîñòðîèì ïîñëåäîâàòåëüíîñòü ìîìåíòîâ âðå-

ìåíè (τ ∗n, τn)n=0,...,N äëÿ ôóíêöèè F (t).

Èíâåñòîð â òå÷åíèå âñåãî ñðîêà ñëåäèò çà äâèæåíèåì öåíû àêòèâà è â

ìîìåíòû, îïðåäåëÿåìûå ôîðìóëîé (13), ïðîäàåò àêòèâ, à â ìîìåíòû, îïðåäå-

ëÿåìûå ôîðìóëîé (14), ïîêóïàåò àêòèâ. Äëÿ ïåðâûõ è ïîñëåäíèõ ýëåìåíòîâ

ïîñëåäîâàòåëüíîñòè ïðèâîäÿòñÿ îòäåëüíûå ôîðìóëû, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ ìî-

äèôèêàöèÿìè àíàëîãè÷íûõ ôîðìóë èç ïîñòðîåíèÿ ñ ó÷åòîì ñìûñëà è óñëîâèé

ðàññìàòðèâàåìîé çàäà÷è.

Âûãîäà, ïîëó÷åííàÿ îò ïðèìåíåíèÿ ñòðàòåãèè Êàãè, ìîæåò áûòü ðàññ÷è-

òàíà ñëåäóþùèì îáðàçîì:

u(T )− u(0) =
N−1∑
k=0

(F (τk+1)− F (τk)).

Çàâåðøàþùåé ÷àñòüþ ðàáîòû ÿâëÿåòñÿ ìîäåëèðîâàíèå ñòðàòåãèè Êàãè,

ïðèìåíÿåìîé ê ìîäåëè ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ. Â êà÷åñòâå èñõîäíûõ äàííûõ

ïðîãðàììå çàäàþòñÿ êîëè÷åñòâî ðåàëèçàöèé ñòðàòåãèè, íà÷àëüíàÿ öåíà àê-

òèâà, íà÷àëüíûé êàïèòàë èíâåñòîðà, âðåìåííîé èíòåðâàë, â òå÷åíèå êîòîðîãî
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òîò ïðîäà¼ò è ïîêóïàåò àêòèâ, ïàðàìåòð H èç ñòðàòåãèè Êàãè è âåðîÿòíîñòü p

èç ïðîöåññà ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ. Íà âûõîäå ïðîãðàììà âûäà¼ò çíà÷åíèÿ

âûãîäû (ïîòåðè) îò ïðèìåíåíèÿ ñòðàòåãèè â êàæäîé ðåàëèçàöèè, çíà÷åíèå

ñðåäíåé âûãîäû ïî âñå ïðîâåäåííûì ðåàëèçàöèÿì è ñðåäíåé âûãîäû ïî òîìó

æå ÷èñëó ðåàëèçàöèé, â êîòîðûõ èíâåñòîð íå ïðåäïðèíèìàåò íèêàêèõ äåé-

ñòâèé â òå÷åíèå âðåìåííîãî èíòåðâàëà, êðîìå ïîêóïêè àêòèâà â íà÷àëüíûé

ìîìåíò è åãî ïðîäàæè â êîíöå.

Áûëî ïîëó÷åíî, ÷òî ïðè çíà÷åíèè p = 0.5 âûãîäà êàê â ñëó÷àå ïðèìåíåíèÿ

ñòðàòåãèè, òàê è áåç íå¼, îäèíàêîâà è ðàâíà íóëþ. Ïðè p > 0.5 ñðåäíÿÿ âûãîäà

â îáîèõ ñëó÷àÿõ ïîëîæèòåëüíà, íî âî âòîðîì ñëó÷àå èíâåñòîð â ñðåäíåì âû-

èãðûâàåò áîëüøå. Ïðè p < 0.5 ñðåäíÿÿ âûãîäà â îáîèõ ñëó÷àÿõ îòðèöàòåëüíà,

òî åñòü èíâåñòîð òåðÿåò êàêóþ-òî ÷àñòü ñðåäñòâ, îäíàêî âûÿñíåíî, ÷òî ïðè

ïðèìåíåíèè ñòðàòåãèè Êàãè ó èíâåñòîðà åñòü øàíñ ñîêðàòèòü ïîòåðè. Êðîìå

òîãî óñòàíîâëåíà ñâÿçü ìåæäó èçìåíåíèåì ïàðàìåòðà N è ðàçíèöåé â ïîëó-

÷åííîé âûãîäå (ïîíåñåííûõ ïîòåðÿõ) â ðàññìàòðèâàåìûõ ñëó÷àÿõ.
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ÇÀÊËÞ×ÅÍÈÅ

Àíàëèç ôèíàíñîâîãî ðûíêà è àðáèòðàæíûõ âîçìîæíîñòåé íà í¼ì èãðàåò

áîëüøóþ ðîëü â ñîâðåìåííîé íàóêå è ýêîíîìèêå. Èìåþùàÿñÿ êîíöåïöèÿ ýô-

ôåêòèâíîãî ðûíêà, îñíîâûâàþùàÿñÿ íà áåçàðáèòðàæíîñòè ðûíêà, õîòÿ è íå

ïîëíîñòüþ è íå ñîâñåì òî÷íî îïèñûâàåò ñèòóàöèþ íà ðûíêå öåííûõ áóìàã,

âñå æå ìîæåò áûòü ïðèìåíåíà ê ðåàëüíîñòè, ïðè÷åì âïîëíå óñïåøíî. Êàê

ïîêàçàëè ðåçóëüòàòû, ïîëó÷åííûå â äàííîé ðàáîòå, äàæå ïðè óñëîâèè, ÷òî

äâèæåíèå öåíû îïèñûâàåòñÿ ìîäåëüþ ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ - äîâîëüíî ïðî-

ñòûì ïðîöåññîì, íå ó÷èòûâàþùåì ñèòóàöèþ â ïðîøëîì è íå äàþùåì íèêàêèõ

àðáèòðàæíûõ âîçìîæíîñòåé, ìû ìîæåì èñïîëüçîâàòü ñòðàòåãèþ, ïîçâîëÿþ-

ùèå èíâåñòîðó ðåãóëèðîâàòü ñâîé äîõîä ïðè âëîæåíèè äåíåã â àêòèâ. Òàêîé

ñòðàòåãèåé ÿâèëàñü ñòðàòåãèÿ Êàãè, ïîñòðîåííàÿ èçíà÷àëüíî â ïðåäïîëîæå-

íèè, ÷òî íà ðûíêå èìåþòñÿ àðáèòðàæíûå âîçìîæíîñòè.

Â ðàññìàòðèâàåìîé çäåñü ðàáîòå èçó÷åí òåîðåòè÷åñêèé ìàòåðèàë ïî ïðî-

öåññó ñëó÷àéíîãî áëóæäàíèÿ è âûïîëíåíî ìîäåëèðîâàíèå äàííîãî ïðîöåññà.

Íà îñíîâå ýòîé ìîäåëè è òåîðåòè÷åñêîé áàçû ïî ïîñòðîåíèþ ñòðàòåãèè Êàãè

áûëî ïðîâåäåíî ìîäåëèðîâàíèå ïðèìåíåíèÿ óêàçàííîé ñòðàòåãèè. Â ðàáîòå

óñòàíîâëåíî, ÷òî èñïîëüçîâàíèå äàííîé ñòðàòåãèè ïðè óñëîâèè, ÷òî èçâåñòíà

èíôîðìàöèÿ î òåíäåíöèè ïàäåíèÿ öåíû àêòèâà, ïîçâîëÿåò èíâåñòîðó, âëî-

æèâøåìó ñâîè äåíüãè â ýòîò àêòèâ, çíà÷èòåëüíî ñîêðàòèòü ñâîè ïîòåðè ïî

ñðàâíåíèþ ñî ñëó÷àåì, êîãäà èíâåñòîð íå ïðåäïðèíèìàåò íèêàêèõ äåéñòâèé.

Òàêèå âûâîäû ìîãóò îêàçàòüñÿ ïîëåçíûìè â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ïðè ïðèìå-

íåíèè íà ïðàêòèêå è ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê íà ôèíàí-

ñîâîì ðûíêå.
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