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Моделирование волатильности доходности 
акций и фондовых индексов 
на российском рынке акций 

с учетом индекса диверсификационного 
потенциала рынка

В работе предложены подходы к моделированию волатильности доходности акций, 
фондовых индексов, финансовых портфелей, отличающиеся возможностью учета 
динамики диверсификационного потенциала рынка. Продемонстрировано наличие 
значимого влияния индекса диверсификационного потенциала рынка на волатильность 
акций, фондовых индексов, финансовых портфелей. Разработана модель прогнозиро‑
вания волатильности, учитывающая влияние динамики диверсификационного потен‑
циала рынка и позволяющая значимо повысить прогнозные качества существующих 
моделей. Результаты вневыборочного прогнозирования на один период при работе 
с фондовыми активами продемонстрировали значимое превосходство предложенного 
подхода при моделировании реализованной волатильности акций, фондовых индек‑
сов, реализованной волатильности случайных финансовых портфелей и эффективных 
по Марковицу портфелей.
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1. Введение

Известно, что параметры, характеризующие реальные финансовые данные во времени, 
существенно отличаются от их теоретических прообразов, что создает противоречие 
между реально наблюдаемыми данными и теоретическими предсказаниями. Одним 

из примеров подобных несоответствий является феномен кластеризации волатильности.
Существующие в литературе подходы к моделированию волатильности, в частности, 

модели обобщенной условной гетероскедастичности и реализованной волатильности, учи-
тывают явление кластеризации волатильности. Сама по себе возможность моделирования 
волатильности во многом определяется им. Однако эти модели не могут описать причину 
возникновения кластеризации.
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