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Введение диссертации (часть автореферата) На тему "Методология статистического исследования ценовых показателей акций компаний на рынке ценных бумаг"
Актуальность темы исследования. В новых условиях мирохозяйственного развития четко видны признаки того, что уже не отдельные хозяйствующие субъекты, а инвестиционные блоки в целом находятся в качественно новой конкурентной ситуации - обстановке гиперконкуренции, для которой характерны многоаспектность интересов конкурирующих сторон, динамизм и агрессивность на фондовых рынках.
Усиление национальной и международной конкуренции на фондовых рынках требует ясного и четкого формулирования новых целей и задач инвестиционной политики, а также разработки эффективных способов обеспечения их достижения и решения. В этом контексте в более тщательном анализе нуждаются возникающие статистические проблемы и возможные перспективы для современной России, которая не может остаться в стороне от происходящей инвестиционнойглобализации мировой экономики.
Вместе с тем, происходящие в России инвестиционные процессы характеризуются внутренней противоречивостью, нестабильностью, крайней неоднородностью. Однако, статистическое познание таких процессов, раскрытие их объективных закономерностей практически отсутствует.
В настоящее время довольно поверхностно изучается структура и эффективность ценовых траекторий акций компаний на рынке ценных бумаг (РЦБ), который еще не ориентирован на прогрессивные структурные сдвиги, на повышение его эффективности и повышения жизненного уровня частных инвесторов, в том числе для накопления пенсионных сумм. При этом изучение структуры рынка акций важно проводить как во временном, так и в пространственном разрезах экономических процессов и явлений. Решающая роль в таком изучении должна отводиться статистическим группировкам.
Это обусловлено тем, что повышение уровня инвестиционной деятельности означает увеличение вероятности роста благосостояния инвестора. Выявить уровень и интенсивность ее влияния на объем и темпы доходов возможно только на основе использования в социально-экономическом анализе статистических методов исследования, в частности статистических группировок.
Однако, многие аспекты статистических группировок на рынке акций разработаны еще недостаточно. В первую очередь, это относится к гносеологическим основам теории статистических группировок. Под группировкой часто понимается узкотехнический прием расчленения статистической совокупности на определенные группы.
Цель и задачи исследования. Цель диссертационного исследования состоит в разработке статистических методов формирования и анализа специальных частотных индикаторов, учитывающих риски возможных убытков и разорения на рынке ценных бумаг, на основе которых формируется частотная система фундаментального и технического анализа инвестиционной привлекательности акций различных компаний, действующих в условиях слабости фондового рынка России.
В соответствии с поставленной целью в диссертации определены и решены следующие задачи: о определение в сегменте фондового рынка наиболее привлекательных для инвестора акций; о краткосрочный прогноз частотных характеристик цен акций, привлекательных для инвестора; о обоснование функциональных возможностей выбора коэффициентов, показателей, индикаторов и методов анализа рисков частотной инвестиционной привлекательности компаний на рынке ценных бумаг; о формирование статистических факторов, определяющих особенности системы анализа вероятности рисков инвестиционных убытков; о выявление акций компаний на рынке с наименьшим многомерным риском инвестиционного разорения с учетом возможной частотной инвестиционной привлекательности (ЧИП) с целью последующего инвестирования в них финансовых средств малого бизнеса, а также других «малых» инвесторов; о формирование перечня факторов и многошаговых инструментов многомерной частотной инвестиционной привлекательности компаний с учетом возможных рисков разорения инвесторов на фондовом рынке; о создание основ методики определения частотной инвестиционной привлекательности (ЧИП) активов компаний на рынке ценных бумаг на базе системы показателей и индикаторов финансовой эффективности компаний и рисков инвестиционных процессов в рыночной экономике; о формирование новых статистических группировок на фондовом рынке.
Степень изученности проблемы. Малая степень изученности в отечественной литературе проблем теории и практики частотного статистического анализа ценовых показателей акций компаний на фондовом рынке, а также необходимость использования зарубежного опыта в российской практике подчеркивает актуальность темы диссертационной работы.
До настоящего времени вопросы частотного статистического анализа ценовых показателей акций компаний с учетом рисков разорения на фондовом рынке рассматривались в отечественной и зарубежной литературе в незначительной степени.
Классическая теория инвестиционной деятельности на фондовом рынке, включающая вопросы долгосрочного развития фондовых рынков, портфельного инвестирования и диверсификации, представлена в фундаментальных работах таких авторов, как G.J. Alexander, R.A. Brealey, J.V. Bailey, L.J. Gitman, M.D. Joehnk, H.M. Markowitz, S.C. Mayers, E.F. Fama, W.F. Sharpe и др. Среди российских ученых имеется также значительное число работ: М.Ю. Алексеева, Н.И. Берзона, В.А. Галанова, А.В. Герасимова, Я.М. Миркина, Б.Б. Рубцова, В.К. Сенчагова, A.M. Автурханова, В.Г. Минашкина.
Несмотря на непрерывное развитие практики инвестирования на фондовом рынке, создание подробных частотных баз данных о риске, доходности, долгосрочном развитии фондовых рынков в различных странах и т.д., теоретические исследования отстают от потребностей реальных инвесторов. Поэтому в настоящем диссертационном исследовании в дополнение к известной научной базе предложено развивать концепцию, основанную на детальном рассмотрении рисков возможного разорения в инвестиционной деятельности по достаточно большой совокупности показателей, формируемых методами как фундаментального, так и технического (статистического) анализа.
Важная роль здесь отводится статистическим группировкам. В этой области немало создано отечественными учеными - статистиками. В многочисленных изданиях учебников и учебных пособий по статистической теории за последние 50-60 лет содержатся серьезные результаты научных разработок в области статистических группировок, которые отражены в трудах С.А.Айвазяна, А.Я. Боярского, И.Г. Венецкого, Н.Г. Грачева, Г.Л. Громыко, Н.К. Дружинина, И.И. Елисеевой, М.Р. Ефимовой, И.Г. Кильдишева, П.П. Маслова, Н.П. Масловой, Б.Г.Миркина, B.C. Немчинова, В.Е. Овсиенко, И.С. Пасхавера, П.М. Рабиновича, Т.В. Рябушкина, В.М. Рябцева, Н.Н. Ряузова, В.И. Сиськова, С.Г. Струмилина, И.П. Суслова, М.М. Юзбашева, Б.С. Ястремского и др.
Область исследования. Исследование соответствует п.3.7 «Методы измерения финансовых и страховых рисков, оценки бизнес - рисков, принятие решений в условиях неопределенности и риска, методология финансовых, экономических и актуарных расчетов» специальности 08.00.12 «Бухгалтерский учет, статистика» паспорта специальностей ВАК.
Объект исследования. Объектом исследования является совокупность показателей цен акций ведущих российских компаний на фондовом рынке.
Предмет исследования. Предметом исследования являются методы статистического анализа ценовых показателей акций компаний на базе развития теоретико-методологических основ статистических группировок и формирование частотных статистических оценок получения дохода и рисков возможного разорения инвесторов в условиях нестабильной экономической и финансовой среды.
Теоретическая и методологическая база исследования.
Теоретической и методологической базой исследования послужили труды отечественных и зарубежных ученых в области статистики, финансового менеджмента, технического анализа. При решении поставленных задач были использованы пакеты прикладных программ SPSS, Microsoft Excel, Mathlab, S-Plus, Axutn. Их выбор обусловлен доступностью для инвесторов -потенциальных пользователей методики поиска инвестором акций с наименьшими рисками убытков и разорения и наиболее привлекательных для вложений в краткосрочной перспективе денежных средств, разработанной в настоящей диссертационной работе.
Методология исследования. Настоящее диссертационное исследование основывается на современных достижениях экономической и управленческой теории и практики, принятых в законах и правовых актах; результатах научных исследований российских и зарубежных ученых и специалистов в области статистического и финансового анализа, экономики компаний, инвестиционных рисков, статистики экономических рисков.
При проведении исследования были использованы методы статистических группировок, финансового анализа, бизнес - статистики, теории рисков, а также экспертный инвестиционный анализ, экономико-математические методы.
Информационная база исследования. Для написания работы использовались материалы государственной статистики, международных и национальных информационных агентств, официальные статистические материалы Банка России, а также данные, периодической печати и данные полученные с Интернет - серверов Российской торговой системы (РТС).
Научная новизна. Автором впервые выявлены особенности формирования и анализа единой частотной статистической базы, необходимой для анализа инвестиционных инструментов; разработаны методические рекомендации её реализации на современном этапе, а также разработаны предложения по статистическому позиционированию инвесторов.
Научная новизна диссертационного исследования заключается в разработке подходов и методов проведения комплексного частотного статистического анализа, позволяющей инвестору систематизировать знания о рынке финансовых инструментов путем его сегментации, изучить взаимосвязь между сегментами ценовых показателей акций, выбрать акции, частотно привлекательные для инвестиций, построить модель прогноза частотных характеристик будущей цены.
В диссертации сформулированы и обоснованы следующие положения, выносимые на защиту: о сегментирование ценовой траектории акций с использованием инструментов частотного статистического анализа цен акций; о выявление наиболее представительной частоты ценовой зоны акции для каждого полученного сегмента; о определение в ценовом сегменте акций, частотно привлекательных для инвестора, зон входа в рынок; о краткосрочный (на один день) прогноз частот цен акций, потенциально доходных для инвестора.
Основные результаты, полученные в ходе диссертационного исследования, составляющие научную новизну, следующие:
1. Определены место и роль фондовых инвестиций, предполагающие развитие фондового рынка в качественно новых условиях глобализации частотной статистической базы национальной и мировой экономики и усиления конкуренции;
2. Выделены особенности трансформации статистических подходов, обусловленных сменой концепции фондовых стратегий в направлении усиления анализа рисков рыночных ценовых параметров акций, налогов на инвестиции и рисков инфляции;
3. Выявлены предпосылки формирования единой фондовой инвестиционной политики национальной и мировой финансовой системы в условиях ее информационной и статистической интеграции для целей эффективного вложения средств инвесторов в акционерный капитал;
4. Выделены основные статистические и информационные инструменты реализации фондовой инвестиционной политики на современном этапе;
5. Сформулирована новая классификация статистических группировок в соответствии с инвестиционными задачами статистической теории на рынке акций.
Практическая значимость результатов исследования.
Представленная в работе методика может использоваться инвестором на рынке акций при формировании плана своего инвестиционного поведения.
Практическая значимость работы определяется тем, что содержащиеся в ней теоретические разработки и методологические рекомендации способствуют дальнейшему развитию теории и практики применения статистических группировок в проведении и совершенствовании инвестиционного анализа на рынке акций, адекватного отражения происходящих процессов и закономерностей в развитии ценовых параметров акций. Кроме того, они могут быть рекомендованы для использования в учебном процессе по курсам общей теории и социально-экономической статистики, прикладной бизнес - статистики, международной статистики, статистики рынка ценных бумаг.
Практическая значимость результатов исследования связана с возможностью применения основных положений диссертации в качестве инструмента оценки эффективности проведения диверсифицированных инвестиционно - торговых операций на рынке акций в условиях его нестабильности и волатильности.
Разработанная в диссертации методология частотного статистического исследования зон доходности и риска представляет интерес для высшего менеджмента инвестиционных компаний, банков, корпораций, специалистов по бизнес - статистике. Результаты исследования могут быть полезны для финансовых аналитиков и менеджеров бизнес - процессов при статистическом обосновании новых направлений деятельности, а также при выборе альтернативных источниковфинансирования для повышения инвестиционной привлекательности компаний.
Теоретические результаты исследования использованы в учебном процессе при чтении лекций и проведении практических занятий в Российской экономической академии им. Г.В. Плеханова и Московском университете потребительской кооперации по курсам: «Рынок ценных бумаг и биржевое дело», «Экономика и статистика фирм», «Финансовая статистика фирм», «Статистика инвестиций», «Бизнес-статистика».
Апробация и внедрение результатов исследования. Основные положения и результаты диссертационного исследования докладывались и обсуждались на Плехановских чтениях Российской экономической академии им. Г.В. Плеханова, на конференциях Российского нового университета и Московского университета потребительской кооперации.
Отдельные положения работы используются при проведении семинарских занятий по курсу «Бизнес-статистика» в процессе прохождения диссертантом педагогической практики в Российской экономической академии им. Г.В. Плеханова.
Апробация разработанной методики осуществлялась на данных по рынку акций Российской торговой системы (РТС) и Московской межбанковской валютной биржи (ММВБ).
Результаты проведенного исследования внедрены и используются в Управлении фондовых операций ОАО «ЛУКОЙЛ» (справка о внедрении), в аналитическом отделе «Специализированной депозитарной клиринговой компании «ГАРАНТ» (справка о внедрении).
Публикации. Основные положения диссертации опубликованы в 6 печатных работах общим объемом 2,1 пл.
Структура работы. Диссертация состоит из введения, трех глав, заключения, списка использованной литературы и приложения.
Заключение диссертации по теме "Бухгалтерский учет, статистика", Игнатьева, Ольга Александровна
3.3. Основные выводы и пути применения полученных результатов.
Основываясь на результатах сводных графиков, необходимо отметить волновую сущность изменений частости или вероятности разорения и благосостояния, спадов и роста, что позволяет выдвинуть предположения о дальнейших изменениях на рынке. Так, у ОАО «ЮКОС» волны имели значительную длину (полгода). У ОАО «Сибнефть» более неустойчивые волны, после принятия решения о слиянии с ОАО «ЮКОС» постепенно стали походить на волны партнера. ОАО «Татнефть», ОАО «Сургутнефтегаз» характеризуются волнами меньшей длины и большей амплитуды, что говорит об их меньшей средне- и долгосрочной надежности.
На основании полученных графиков, отражающих общее соотношение числа дней с отрицательной и положительной доходностями, необходимо отметить, что за период 2002 года и 7,5 месяца 2003 года инвестиционный климат благоприятствовал вложениям в нефтегазовую отрасль.
За это время для акций рассмотренных эмитентов наблюдались в основном положительные доходности, а в тех зонах, где ситуация наблюдалась обратная, колебания средних величин и объемы торгов были крайне незначительными, как и промежуток времени, занимаемый этими периодами. Кроме этого, в зонах разорения (зонах с негативной доходностью, где деятельность инвестиционных компаний в течение долгого периода приводит их к банкротству) скорректированные доходности находились рядом со значением нуля, что говорит скорее о «настороженности» игроков, корректировке рынка перед новым скачком.
Лидерами по наименьшему числу месяцев, когда вероятность благосостояния была больше, чем у конкурентов за 2002 год, является ОАО «Сургутнефтегаз», а в 2003 году - ОАО «Татнефть». Отчасти это объясняется причинами, описанными в предыдущем параграфе. Инвесторы предпочитают подождать вкладывать свои средства в эти компании и дождаться разрешения проблем с лидерами рынка, участвующими в слиянии.
В течение месяца корректировка среднего значения не дает существенных различий. Наихудшими по медианному значению, скорректированной средней доходности, вероятности разорения являются инвестиции в акции ОАО «Сибнефть».
Наиболее надежными показали себя бумаги ОАО «Сургутнефтегаз» (на 1 января 2003 года) в силу их слабой зависимости от других эмитентов и лучшими показателями по медиане, вероятности разорения, но вместе с тем они достаточно волатильны и имеют достаточный размах вариации, в силу чего их использование связано со значительным риском. В большем по срокам периоде, с точки зрения инвестиций, лучше показал себя ОАО «ЛУКОЙЛ»: его показатели относительно высоки и притом достаточно стабильны.
Для всего периода (1,7 года) отметим значительное преимущество относительно динамики вероятности разорения инвестиционные вложения в акции ОАО «ЮКОС». Так, за 2001 год компания выглядела предпочтительнее конкурентов по соотношению положительных и отрицательных доходностей - 8 месяцев, в 2002 - по 1 и 4 кварталу, показав при этом более равномерное распределение отрицательных доходностей по месяцам. 2003 год компании дается нелегко, однако, основываясь на внешней информации и Рис. № 1 Приложения №1, можно ожидать новую волну роста вероятности благосостояния, отчасти обусловленную недооцененностью бумаг компании в настоящее время на бирже.
Совсем другое поведение по тем же данным показывает ОАО «Сургутнефтегаз». Так, со 2-й половины 2002 года и до сегодняшнего дня (за редким исключением специально организованных биржевых игр) эта нефтяная компания является наиболее убыточной. Риск вложения средств в нее тем более возрастает в связи с последними объявлениями о слиянии «китов» нефтяного сектора российской экономики и ужесточением конкуренции на рынке.
С точки зрения долгосрочной стабильности лидирует ОАО «ЛУКОЙЛ», вероятности благосостояния и разорения находятся у него в относительном паритете, уменьшая риск потерять средства, но и значительно сокращая возможности от получения спекуляционного и краткосрочно инвестиционного дохода.
Колебания показателей ОАО «ЛУКОЙЛ» неустойчивы и с трудом напоминают волны, отчасти это можно объяснить неполной зависимостью от ситуации на рынке в силу определенной доли государства как акционера.
По наглядным данным диаграмм (Рис. №№ 2-6 Приложения № 1) можно опять же отметить ожидание «свежих» новостей по ОАО «ЮКОС»: вероятности снижения/роста отрицательной/положительной доходностей находятся практически на одном уровне последние два месяца; рост вероятности падения, хотя и постепенного, положительных доходностей акций ОАО «Сибнефть»; практически замирание торгов по акциям ОАО «Татнефть» (отчасти можно объяснить возникшими внешними проблемами компании).
Рисунки №№ 3,4,5,6 Приложения № 2 отражают значительность и постоянство размеров зоны благосостояния ОАО «ЮКОС» в 2002 году.
В рассматриваемые периоды 2,5 месяца и 1 месяц дополнительно были рассчитаны медиана, среднеквадратическое отклонение, показатель риска VaR.
В течение месяца корректировка среднего значения не дает существенных различий. Наихудшими по медианному значению, скорректированной средней доходности, вероятности разорения являются инвестиции в акции ОАО «Сибнефть».
В течение 2,5 - месячного периода хорошо показало себя ОАО «Сибнефть»: у него минимальное значение вероятности разорения, небольшое значение среднеквадратического отклонения, что при корректировке VaR позволило значительно сократить излишнее финансирование рисков. Напротив, корректировка по ОАО «ЮКОС» и ОАО «Сургутнефтегаз» привела к росту резервов для этих эмитентов.
Заключение.
Происходящие в России инвестиционные процессы характеризуются внутренней противоречивостью и нестабильностью. Усиление конкуренции на фондовых рынках требует четкого формирования новых целей и задач инвестиционной политики, а также разработки эффективных способов их достижения и решения. В связи с этим, в настоящее время статистическое познание этих процессов играет немаловажную роль.
Изучение структуры и процесса развития рынка акций позволяет сориентировать его на прогрессивные структурные сдвиги, повышение эффективности от инвестиций как частных инвесторов, так и профессиональных участников фондового рынка.
Целью диссертационного исследования являлась разработка статистических методов формирования и анализа специальных частотных показателей, учитывающих риски возможных убытков и разорения на рынке ценных бумаг, на основе которых формируется частотная система фундаментального и технического анализа инвестиционной привлекательности акций различных компаний.
Для достижения поставленной цели были решены следующие задачи.
1. Выявлены акции компаний на рынке ценных бумаг с наименлыиим риском инвестиционного разорения и учетом возможной частотной инвестиционной привлекательности с целью последующего инвестирования в них финансовых средств малого бизнеса, а также других «малых» инвесторов;
2. Определены функциональные возможности выбора коэффициентов, показателей, индикаторов и методов анализа рисков частотной инвестиционной привлекательности компаний на рынке ценных бумаг;
3. Сформированы статистические факторы, которые определяют особенности системы анализа частоты рисков инвестиционных убытков;
4. Установлен перечень факторов и многошаговых инструментов многомерной частотной инвестиционной привлекательности компаний с учетом возможных рисков разорения инвесторов на фондовом рынке;
5. Разработаны основы методики определения частотной инвестиционной привлекательности активов компаний на рынке акций на базе системы показателей и индикаторов финансовой эффективности компаний и рисков инвестиционных процессов в рыночной экономике;
6. Предложены новые статистические группировки на фондовом рынке.
1. При рассмотрении рынка акций, как объекта статистического исследования, можно утверждать, что основным объектом статистического анализа, как рынка акций в целом, так и стратегий его участников, является цена на обращающуюся на рынке акцию, а также изменения цен на различные типы и виды акций. На основании практического опыта работы на фондовом рынке, в диссертации был сделан вывод о возможности тактического и стратегического анализа и прогноза ценовой ситуации рынка акций статистическими методами, поэтому ценообразующая функция рынка акций составляет основной предмет статистического исследования.
Статистический анализ ценовой ситуации фондового рынка и факторов, влияющих на формирование ценовой тенденции на рынке ценных бумаг позволяет анализировать стратегии его участников.
Сложность фондового рынка предполагает применение при его статистическом анализе как полного спектра классических, так и новых методов статистического анализа, таких, как сбор текущей информации, ее сводка и группировка, анализ рыночных явлений на основе исследования значений и динамики рыночных показателей, прогнозирование значений наиболее важных рыночных показателей и зон их изменения.
При исследовании фондового рынка важную роль играет статистическое наблюдение, а также влияние на курс акций изменения структуры капитала компании, так как при увеличении количества акций компании ее капитализация остается неизменной, а это является прямой причиной пропорционального уменьшения цены акций предприятия.
Изменение цен на различные виды акций заключается в ее потенциале быть проданной по цене, превышающей цену ее покупки. На изменение цен отдельных видов ценных бумаг влияет совокупность различных факторов, даже таких, как фактор массовой психологии, обладающий весьма сильным двигателем цены. Следует отметить, что сложность определения этих факторов состоит не только в определении их состава, но и условий, при которых сила воздействия их изменяет цену акций, и растягивается во времени. Специфика статистического анализа в совокупности с фактором массовой психологии побуждает участников рынка акций к использованию технического анализа, основой которого является метод скользящей средней.
2. При рассмотрении новых частотных методов сделана попытка объяснить необходимость в преодолении существующих трудностей при анализе ценовых траекторий акций. Суть их состоит в разделении торговых или инвестиционных зон на ряд сегментов, выделяющих доходные и убыточные сегменты со своими частотами или вероятностями, предусматривающими выход из убыточных зон и переход в доходные торговые зоны. При этом необходимо разработать полностью статистическую торговую систему в виде компьютерной программы, которая могла бы готовить приказы на покупку, продажу, размещение защитных установок и прочие приказы с крайней степенью вмешательства человека. Если следовать логике, такая советующая статистическая система могла бы исключить проблемы эмоционального порядка - если у пользователя хватит дисциплины строго следовать системе. Такая система давала бы ясные и обоснованные входы, «нормальные» выходы при фиксации прибыли, а также аномальные» выходы с целью контроля риска для ограничения потерь в неудачных частотных сегментах.
В диссертационном исследовании при анализе ценовых показателей инвестиционной привлекательности акций учитывались особенности для различных типов инвесторов - активных (скальперов, трейдеров), пассивных и стратегических.
С финансовой точки зрения была разработана и в данной работе предложена классификация группировок с содержательной торговой (инвестиционной) позиции.
Праюгика расчетов и теоретические исследования показали необходимость анализа дополнительных «конкурирующих» показателей и для вариации: квартилей, ассиметрии, эксцесса как статистические показатели риска. На этой базе предлагаются новые инструменты, предназначенные для комплексной оценки частотной инвестиционной привлекательности.
Отсюда следует вывод, что частотные статистические инструменты в торговле могут стать ключом к успеху на рынке.
3. Протестировав предлагаемыми в диссертации частотными методами комплекс показателей, были выявлены наиболее привлекательные для инвестиций компании, рассмотрены направления дальнейших исследований, предложены рекомендации по использованию частотных статистических методов для расчета рыночных рисков и разработке комплекса мер для эффективного контроля и прогноза рыночных рисков.
В процессе достижения поставленной задачи был проведен аналих положительных и отрицательных доходностей эмитентов, сравнение вероятностей благосостояния и разорения, падения и роста, был предложен способ тестирования результатов путем корректировки оценки меры риска VaR и сопоставления ее с абсолютными изменениями за один день. Для этого были выбраны пять наиболее ликвидных на российском фондовом рынке обыкновенных акций следующих компаний: ОАО «НК «ЛУКОЙЛ», ОАО «Сургутнефтегаз», ОАО «ЮКОС», ОАО «Сибнефть», ОАО «Татнефть».
В рамках диссертационного исследования была сделана попытка не только проанализировать современные методы финансовой диагностики инвестиционной привлекательности и управления рисками, но, самое главное, попытаться доказать российским «малым» инвесторам, профессиональным участникам рынка ценных бумаг, что применяемый инструментарий должен быть гибким и применяться для малых инвесторов без скидок на субъективные факторы и на основе этого инструментария должно быть одно требование - защитить права и законные интересы каждого не только большого, но и малого инвестора.
Данное исследование имеет реальную практическую значимость и дает возможность для широкого использования полученных результатов не только для профессиональных участников рынка ценных бумаг, но и для любого инвестора. Предложенная методика позволяет совершенно с других позиций посмотреть на российского инвестора, дает ему возможность достаточно простыми методами минимизировать риски и обезопасить от субъективных действий (не в интересахклиента) со стороны профессиональных участников рынка ценных бумаг.
Условные обозначения, используемые в диссертации:
Р3 (С - Close) Цена закрытия
О (Open) Цена открытия
Н (High) Цена наибольшая за период
L (Low) Цена наименьшая за период
Рср Средняя цена за период
Div Величина дивиденда на акцию div Темп прироста дивиденда d Доходность акции dcP Средняя доходность в периоде do Доходность базовая в торговом периоде da Последовательно вычисляемая (цепная) доходность dncp Средняя цепная доходность в периоде d+ ; d" Положительные, отрицательные и нулевые доходности в периоде d+cp ; d'cp Средняя положительная и неположительная доходность
FiF+F Частота, частота положительных и отрицательных доходностей S(F) Накопленная частота со; со+; со* Частость, частость положительных и отрицательных доходностей S(w) Накопленная частость о Среднее квадратическое отклонение
As Показатель асимметрии
Ек Показатель эксцесса
EMj-j Гипотеза эффективного рынка (Efficient
Market Hypothesis) VaR Показатель оценки рыночных рисков (Value at Risk)
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