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В статье проводится исследование процессов моделирования финансовых вре-

менных рядов на примере индекса Dow Jones с помощью моделей класса ARFIMA, 

GARCH. Производится сравнительный анализ полученных выводов по моделям 

с длинной памятью (ARFIMA) и условной гетероскедастичностью (GARCH). 
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Бурное развитие финансовых рынков в XXI веке является одним из 

ключевых факторов, определяющих современную экономическую си-

туацию. Финансовые рынки отличаются своей сложной и глобальной 

структурой с использованием новых форм финансовых активов. Вопрос 

моделирования изменения финансовых активов, являющихся нестацио-

нарными временными рядами, является актуальным вопросом для инве-

сторов, чьей целью является получение максимальной выгоды от вло-

женных в актив(-ы) денежных средств. 

Дальновидные инвесторы перед приобретением некого финансового 

актива или совокупности финансовых активов (к примеру ак-

ции/облигаций) проводят всесторонний анализ текущей ситуации на фи-

нансовом рынке и стараются предусмотреть всевозможные риски от про-

веденных операций. 

Это достигается посредством анализа фондовых индексов. Они 

представляют собой показатели изменения цен (котировок) на опреде-

ленные группы финансовых активов. Также международные индексы яв-

ляются индикаторами состояния рынка и инструментами для мониторин-

га текущей ситуации на финансовой арене. Фондовый индекс представ-

ляет собой длинный временной ряд, что позволяет использовать различ-

ные методы эконометрического анализа для дальнейшего прогнозирова-

ния ситуаций на рынке. 

В связи с тем, что количество индексов превалирует за три тысячи, 

в работе анализируется один из наиболее популярных индексов – индекс 

Dow Jones (далее – DJI), являющимся старейшим фондовым индексом, 
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представленным на рынке еще в 1884 году. На 2024 год индекс учитывает 

котировки акций тридцати международных компаний, которые влияют 

на финансовую и экономическую ситуацию в стране нахождения и дале-

ко за её пределами. Эконометрический анализ данного индекса и моде-

лирование дальнейших изменений интересны для тех, кому важно соста-

вить сбалансированный портфель активов. Инвесторы, вместо того, что-

бы покупать акции каждой компании, включенной в перечень исследуе-

мого индекса, могут получить доступ к уже сформированному портфелю. 

Моделирование временных рядов, таких как DJI, можно проводить 

без составления факторных моделей. Для этого используются новые 

классы моделей: ARFIMA и ARCH/GARCH модели. Первый класс учи-

тывает долгосрочную зависимость (длинную память) ряда. Второй класс 

позволяет учесть условную гетероскедастичность, свойственную вре-

менным рядам с большим количеством данных. 

Т.к. данные методы моделирования обладают своими достоинства-

ми и недостатками, следует провести сравнительный и определить, какой 

класс моделей более корректно и точно спрогнозирует краткосрочное 

изменение индекса DJI. 

Итоговая модель класса ARFIMA с длинной памятью ряд адля ин-

декса DJI (временной промежуток: с января 1992 года по апрель 2024) 

имеет следующий вид: 

 
24402,02 0,00017 0,48548 0,99988 AR(2)-0,71235 MA(2),CLOSE E D       

 

где Close – котировки индекса DJI; E
2
 – квадрат остатков модели;  

D –дробный показатель модели ARFIMA, учитывающий длинную па-

мять ряда; AR – показатель авторегрессии ряда; MA – показатель сколь-

зящего среднего ряда. 

Видно, что построение модели с применением параметра D, как мо-

дели ARFIMA, целесообразно, о чем свидетельствует значимости пока-

зателя D. Также положительный знак при коэффициенте указывает на 

наличие долгосрочной зависимости данных во временных рядах. 

Перспективный прогноз по модели класса ARFIMA на 3 будущих 

периода (май, июнь и июль 2024 года) показал ошибку прогноза по 

MAPE в 7 %, что меньше 10 % (рис. 1). 

При построении модели класса      , для приведения показателя 

Close к стационарному виду, необходимо взять разности между последо-

вательными значениями показателя. Таким образом, полученные разно-

сти будут являться новыми значениями, которые можно использовать 

для построения модели. 
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Рис. 1. Прогноз по модели ARFIMA для индекса DJI 

 

Посредством модификаций ряда была получена следующая модель: 

 
D(CLOSE) = 99,838 + 0,9037 AR(4) -0,8807 MA(4),    

2GARCH = 492,8537+ 0,1481 RESID(-1)  + 0,8813 GARCH(-1), 
 

 

где D(Close) – первая разность временного ряда DJI; AR – показатель ав-

торегрессии ряда; MA – показатель скользящего среднего ряда; 

RESID(-1)
2 

– ARCH-эффекты, характерные для моделей класса GARCH; 

GARCH(-1) – GARCH-эффект, корректирующий условную гетероскеда-

стичность ряда. 

Введение как ARCH, так и GARCH эффектов положительно сказа-

лось на качестве модели: была исправлена автокорреляция и гетероскеда-

стичность. По сравнению с моделью ARFIMA, изменился порядок AR 

и MA: более давние порядки данных показателей стали сильнее влиять 

при учете условной гетероскедастичности в ряду. Влияние на показатель 

Close не изменилось (AR(p) положительно сказывается, а MA(q) отрица-

тельно). 

Прогноз по модели GARCH представлен следующим образом (рис. 2). 

Прогноз по данной модели составил 3,11 % также является удовле-

творительным результатом. Если сравнивать прогнозы, то более точным 

является модель, учитывающая условную гетероскедастичность ряда, 

что является довольно естественным выводам для столь длинного вре-

менного ряда как Dow Jones. Однако модель с учетом длины памяти для 

данного ряда тоже предоставила удовлетворительные результаты. 
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Рис. 2. Прогноз по модели GARCH для индекса DJI  

 

Таким образом, вопрос выбора модели для прогнозирования длин-

ных временных рядов без учета иных, сторонних факторов, остается на 

выбор аналитика. 
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