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ПЕРСИСТЕНТНІСТЬ ФОНДОВОГО РИНКУ УКРАЇНИ  
ЯК ІНДИКАТОР ОЦІНКИ РІВНЯ ЙОГО ЕФЕКТИВНОСТІ 

 
В умовах поглиблення наслідків кризових явищ на фінансових ринках набувають 

актуальності питання пояснення поведінки цих ринків в цілому та завчасного 
прогнозування виникнення криз на них зокрема. У контексті пошуку альтернативних 
концепцій функціонування фінансових ринків на противагу гіпотезі ефективного ринку 
у посткризовий період значного поширення набуває гіпотеза фрактального ринку, яка 
оперує новими категоріями і використовує для моделювання поведінки ринкових 
індикаторів властивість їх довготривалої пам’яті – так звану перситентність – здатність 
стану існувати довше, ніж процес, що створив його. З позиції фінансових ринків мова 
йдеться про трендовостійкість ринку, тобто про наявність у нього довгострокової 
пам’яті. Ключовим показником для її оцінювання є показник Херста, найбільш 
пріоритетним методом розрахунку якого для цілей дослідження було обрано R/S аналіз.  

Аналіз персистентності фондового ринку України проводився на прикладі двох 
основних індексів UХ (період 2008-2013) та ПФТС (період 2001-2013), результати 
якого наведені в таблиці, потрібно зазначити, що нами було додатково проведено 
перевірку адекватності розрахунків для випадкових даних. 

 
Результати аналізу персистентності фондового ринку України за 2001-2013 рр. 

Показники ПФТС UХ 
Значення показника Херста 0,665 0,667 

Значення показника Херста для перемішаних 
даних 

0,530 0,540 

 
На основі отриманих результатів було зроблено висновок, що фондовий ринок 

України має ознаки персистентного ряду та володіє довгостроковою пам’яттю. При цьому 
виконується критерій перевірки показника на штучно згенерованих випадкових даних. 

Інтерпретація цих значень, крім персистентності ряду фінансових даних, 
підтверджують його неефективність і як наслідок – виконання фрактальної гіпотези для 
фондового ринку України. Неефективність ринку, його трендовий харакер, які у тому 
числі проявляються в численних ринкових аномаліях, з позиції його окремих учасників 
можуть стати джерелом отримання спекулятивних прибутків від торгівлі цінними 
паперами та деривативами. Тобто, використання такого інструменту як розрахунок 
показника Херста методом R/S аналізу є безумовно корисним для створення 
індивідуальних стратегій трейдерів на фондовому ринку. 
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