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Введение диссертации (часть автореферата) На тему "Статистический анализ взаимосвязей сегментов финансового рынка России"
Актуальность темы исследования.
Основой рыночной экономики является финансово-кредитная система, а одним из основополагающих ее звеньев - финансовый ранок. В странах с развитыми рыночными отношениями осознана практическая важность серьезных аналитических исследований финансовых рынков. В России финансовый рынок возродился сравнительно недавно. Его развитие и эффективная работа во многом зависят от профессионализма всех его участников, а в первую очередь, от органов, регулирующих его работу, формирующих денежную политику всего государства. В свою очередь рынок является одним из основных инструментов, с помощью которого регулируется деятельность всех экономических субъектов.
Для принятия эффективных решений участникам финансового рынка необходимо располагать, как первичной информацией о его показателях, так и о том, каким образом эти показатели взаимоувязаны с динамикой макроэкономических показателей, то есть необходимо располагать информацией о законах функционирования всей системы.
Поскольку экономика России не вписывается в стандартные модели развития ведущих капиталистических стран, то имеет место объективная необходимость в исследовании развития рынка финансов в отечественной экономике.
На данный момент накоплен достаточно большой объем информации, позволяющий проводить экономико-статистические исследования. Однако, в результате революционных изменений, а не последовательного развития, вся система или отдельные ее структуры переходят на качественно иной уровень, что не позволяет применять для исследований традиционные методы статистического анализа. Таким образом, сложныемакроэкономические процессы заставляют искать новые модели развития финансового рынка России.
Разработка теоретических и прикладных аспектов проблемы развития национального финансового рынка в современных политических, t экономических и социальных условиях должна осуществляться в рамках глобальной стратегии общества и государства, на основе методов и принципов рыночного регулирования в сочетании с современными методами анализа. Большое значение в этом аспекте имеет научно-методическое обеспечение деятельности участников финансового рынка. Важнейшим инструментом такого обеспечения являются современные экономико-математические, включая статистические методы анализа и прогнозирования состояния финансового рынка.
Все это обусловило выбор темы диссертационного исследования, ее актуальность в научном и практическом плане.
Цель и задачи исследования. Цель диссертационной работы состоит в разработке и апробировании методологии комплексного статистического анализа зависимостей сегментов финансового рынка от макроэкономических показателей.
В связи с целью автором были поставлены и решены следующие задачи:
- проведение экономико-статистического анализа конъюнктуры рынка корпоративных ценных бумаг, валютного рынка и рынка межбанковских кредитов и выявление основных тенденций и закономерностей их развития;
- построение системы статистических показателей для комплексного i
7 анализа различных сегментов финансового рынка;
- разработка и апробация методики типологизации состояний финансового рынка;
- усовершенствование методики многомерного статистического анализа сегментов финансового рынка;
- построение эконометрической модели финансового рынка России.
Объект и предмет исследования. Объектом исследования выступает финансовый рынок, предметом исследования - совокупность показателей, характеризующих развитие различных сегментов финансового рынка, а также состояние макроэкономики.
Методологическая база исследования. Методологической базой исследования послужили труды отечественных и зарубежных специалистов по экономике, статистике, эконометрике, машинной обработке данных. При решении поставленных задач были использованы пакеты прикладных программ SPSS, STATISTICA, EXCEL, WORD, METASTOCK.
Информационную базу исследования составили материалы периодической печати, официальные статистические материалы ГКС РФ, результаты биржевых торгов корпоративными ценными бумагами крупнейших российских площадок и валютных торгов на ММВБ, а также данные, полученные из INTERNET.
Научная новизна диссертационного исследования заключается в разработке методологических и теоретических подходов к анализу финансового рынка России и типологизации его состояний.
В диссертации сформулированы и обоснованы следующие положения, выносимые на защиту:
- усовершенствованная система статистических показателей конъюнктуры финансового рынка;
- типологизация состояний финансового рынка, основанная на применении методов многомерного статистического анализа;
- усовершенствованная методика построения множественных регрессионных моделей показателей финансового рынка в зависимости от влияния макроэкономических показателей России и мирового фондового рынка;
- комплексная оценка состояния и развития финансового рынка России на основе эконометрической модели.
Практическая значимость результатов исследования. Разработанные методики могут применяться для комплексного статистического анализа финансового рынка РФ и выявления основных типов состояния как макроэкономики в целом, так и финансового рынка в частности.
Результаты исследования могут использоваться в целях планирования макропоказателей и управления развитием финансового рынка. Предлагаемая эконометрическая модель может быть полезна для инвесторов и эмитентов с целью прогнозирования показателей рыночной конъюнктуры.
Структура работы. Диссертация состоит из введения, трех глав, заключения, списка использованной литературы и приложений.
Заключение диссертации по теме "Бухгалтерский учет, статистика", Шпилевая, Елена Валентиновна
Заключение
Всесторонний экономико-статистический анализ развития финансового рынка Российской Федерации позволяет сформулировать следующие основные выводы.
1. Начало функционирования финансового рынка России относится к 1990 г. В период до 1997 г. наблюдалось стремительное развитие различных его сегментов.
Вследствие кризисных явлений на мировых финансовых рынках уже в IV квартале 1997 г. изменилось состояние фондового рынка РФ. Произошло значительное падение котировок акций практически всех эмитентов, снизились объемы торгов. Положение еще усугубилось в августе 1998 г. Финансовый рынок перешел в качественно иное состояние. Были приняты изменения в валютной политике и тактике обслуживания государственногодолга. Количественные показатели, характеризующие конъюнктуру финансового рынка, были отброшены на несколько лет назад.
2. Исходя из принципов системного подхода к анализу финансового рынка, в работе при проведении многомерного статистического анализа рынка были отобраны переменные, отражающие наиболее значимые экономические категории:
- экономическая активность: объем промышленного производства, сальдо торгового баланса, инвестиции в основной капитал, денежные расходы и доходы населения;
- инфляция: индекс потребительских цен;
- государственные финансы: золотовалютные резервы, объем денежной массы,
- мировые фондовые рынки: индекс DJ (Dow Jones) - индекс биржевой активности США, FTSE - фондовый индекс Великобритании, DAX фондовый индекс Германии, САС - фондовый индекс Франции, NIKKEI - индекс японского фондового рынка.
3. На основе корреляционного анализа показателей в различные периоды времени была доказана регрессионная неоднородность имеющихся в распоряжении исследователя исходных статистических данных. Отдельный анализ двух выборок показал, что, начиная с 1999 г., финансовый рынок стал более интегрирован в экономику страны. Его показатели стали более тесно связаны с показателями реальной экономики.
4. В диссертации предложена эконометрическая модель финансового рынка. Модель состоит из трех уравнений регрессии, объясняющих показатели финансового рынка. В соответствии с целью исследования была выбрана модель приведенного вида. Для упрощения процедуры оценивания параметров системы уравнений предложенная модель является рекурсивной. Для описания динамики индекса рынка корпоративных ценных бумаг наряду с макроэкономическими показателями используются показатели смежных секторов финансового рынка. В уравнении курса доллара используется процентная ставка по кредитам и экзогенные переменные. Уравнение регрессии процентных ставок строится только по показателям, не относящимся к финансовому рынку непосредственно.
5. В работе была предложена и апробирована методика типологозации состояний экономической среды, в которой действуют субъекты экономики. В результате были получены 3 основных кластера состояний экономики, которые отличаются друг от друга темпами и направлением развития: 1 кластер - периоды стабильного развития, 2 кластер - периоды кризиса, 3 кластер - конец-начало финансового года.
Результаты типологизации также использовались для определения значений фиктивных переменных при построении уравнений регрессии.
6. В целях использования всей имеющейся информации о развитии финансового рынка, начиная с 1997 г., в диссертации было предложено использование фиктивных переменных для построения множественной регрессионной модели показателей рынка. Введение фиктивной переменной, определенной с помощью методов типологизации, позволило повысить точность модели.
Полученная модель доказывает неоднородность данных, поскольку коэффициенты регрессии при фиктивных переменных значимы для индекса РТС и курса доллара.
Использование наряду с фиктивными лаговых переменных позволило значительно повысить адекватность модели, которая согласно множественному коэффициенту детерминации превысила 90% уровень. Так, для индекса РТС объясненная моделью вариация признака выросла на 28 пунктов с 69% до 97,1%.
Из системы одновременных уравнений следует, что определяющим показателем в формировании динамики финансовых рынков является уровень инфляции. Модель основана на взаимосвязи показателей финансового рынка с объемом денежной массы. Курс доллара определяется еще и золотовалютными резервами. Индекс РТС учитывает объемы производства и динамику мировых фондовых рынков.
7. Полученная в работе эконометрическая модель предлагается для прогнозирования показателей конъюнктуры финансового рынка в зависимости от макропеременных. Поскольку денежная политика государства весьма значительно сказывается на показателях финансового рынка, то модель может использоваться регулирующими органами в целях контроля и воздействия на финансовый рынок страны, а через него и на другие сферы экономики. Предлагаемая эконометрическая модель может быть полезна для инвесторов и эмитентов с целью прогнозирования показателей рыночной конъюнктуры.
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