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В качестве инструмента исследования фондового рынка используется показатель Херста. Данный выбор обу-
словлен тем, что способ обработки временных рядов, предложенный Херстом, продемонстрировал приемлемую 
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Для анализа финансовых рынков и поиска их 
закономерностей используется большое количество 
разнообразных методов. Однако к настоящему вре-
мени даже это многообразие оставляет нерешенны-
ми ряд задач, среди которых следует упомянуть изу-
чение финансовых рядов. Показатель Херста хоро-
шо себя зарекомендовал в анализе данных и приме-
няется для выявления характеристических парамет-
ров процесса. Поэтому актуальность исследований 
финансового временного ряда с помощью показате-
ля Херста не вызывает сомнений. 

Целью данной статьи является компьютерное 
исследование временного ряда на основе показателя 
Херста. Объектом исследования является Россий-
ский индекс ММВБ (Московская межбанковская 
валютная биржа), в состав которого входят самые 
ликвидные акции российских компаний. В ходе экс-
перимента были использованы данные за период с 
января 2007 г. по октябрь 2016 г. Временной интер-
вал – 1 день. 

Для расчета показателя Херста применяют не-
сколько различных методов. В настоящей работе 
был использован классический метод, который раз-
работан английским гидрологом Гарольдом Эдвином 
Хёрстом [1], в модификации, суть которой состоит в 
следующем. 

Расчет показателя (H) производится следующим 
образом: 
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где X – среднее арифметическое ряда наблюдений x 
за N периодов. 
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где t = 1…N. 
Херст эмпирически рассчитал константу k для 

сравнительно краткосрочных временных рядов при-
родных явлений как 0,5. Однако если в качестве кон-
станты использовать число 0,5, то при малом коли-
честве наблюдений N показатель Херста имеет 
склонность даже случайные временные ряды оцени-
вать как персистентные (обладающие трендами), 

завышая H. Поэтому для исследования рыночных 
рядов была использована константа π/2, которая бы-
ла выбрана из анализа результатов параметрических 
расчетов. 

Показатель Херста – это один из параметров ус-
тойчивости временного ряда. Он выявляет накопле-
ние и наследование прошлой информации времен-
ных рядов. Показатель Херста (H) может принимать 
значения от 0 до 1. И при этом: 

1. Значение показателя в пределах 0 ≤ H < 0,5 
называются розовым шумом и означают наличие у 
временного ряда антиперсистентных свойств. 

2. Значение показателя H, близкое к 0,5, назы-
вается белым шумом и означает броуновское движе-
ние, т.е. наблюдения случайны и настоящие значе-
ния не оказывают влияния на будущие. 

3. Значения показателя в пределах 0,5 < H ≤ 1 
называются черным шумом и означают наличие 
фрактальных свойств, указывают на трендоустойчи-
вость ряда. 

Параметрическое исследование 
При проведении параметрических исследова-

ний было выполнено тестирование на исторических 
данных: сравнение исторических значений показа-
теля Херста с историческими приростами индекса 
на определенном горизонте прогнозирования. 

В первую очередь следует определить, какой 
горизонт прогнозирования (рис. 1) обеспечивает 
наибольшую взаимосвязь между значениями показа-
теля Херста и будущими приростами, если такой 
существует.  

 
Рис. 1. Иллюстрация этапа параметрического 

 исследования 
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Результаты исследования  
В ходе исследования было установлено сле-

дующее: 
1. Период выборки для расчета показателя 

Херста. Оптимальным периодом выборки являются 
10 торговых дней. Также, показано, что увеличенная 
выборка уменьшает возможность корректно оцени-
вать будущие приросты индекса, поскольку при уве-
личении периода выборки среднее значение показа-
теля Херста смещается вправо, что плохо влияет на 
взаимосвязь показателей Херста и приростов индек-
са. И наоборот, при уменьшении периода среднее 
значение смещается влево. Ниже приведено изобра-
жение нормального распределения показателя Хер-
ста для разных периодов выборки. Вершина распре-
деления с периодом, равным 10 (сплошная линия), 
находится в точке 0,5, что указывает на то, что 
большинство наблюдений случайны. 

2. Период горизонта прогнозирования. В ходе 
определения данного показателя не было установле-
но конкретного периода прогнозирования, т.к. ни 
один период не показал корреляцию выше 0,1 между 
показателем Херста и приростами индекса. Числен-
ным путем было установлено, что период, равный 5, 
дает самое большое смещение математического 
ожидания в положительную сторону (рис. 2). В таб-
лице ниже: доля покрытия – количество дней в про-
центах от общего количества дней, в которых пока-
затель Херста был выше порогового, и количество 
зафиксированных приростов и падений индекса в 
процентах. Например, если на рассматриваемом пе-
риоде выборки и затем на горизонте прогнозирова-
ния наблюдался рост, то такой случай относился к 
зафиксированному приросту индекса. И, соответст-
венно, с падением.  

 

 
Рис. 2. Изображение нормального распределения  
показателя Херста для разных периодов выборки 

 
Смещение математического ожидания в отрица-

тельную сторону в случае падений объясняется как 
факт того, что финансовые рынки склонны к быст-
рым обвалам в случае возникновения финансовых 
катастроф, а показатель Херста не способен это 
спрогнозировать. 

3. Взаимосвязь показателя Херста и приростов 
индекса. Вычисления показали, что на интервале 

показателя Херста от 0,45 до 0,55 наблюдаются рез-
кие отклонения приростов индекса от средних, что в 
свою очередь можно объяснить наличием толстых 
хвостов распределения, которые присущи всем фон-
довым рынкам. Результаты приведены ниже. 
 

Т а б л и ц а  1  
Период горизонта прогнозирования 

Пороговое 
значение  
Херста 

Доля по-
крытия, %

% зафиксиро-
ванных  

приростов 

% зафиксиро-
ванных  
падений 

0,51 46 54 46 
0,52 36 54 45 
0,53 26 54 45 
0,54 17 56 43 
0,55 8 52 44 
0,56 3 51 53 
0,57 Менее 1 50 57 

 

Что касается самого индекса ММВБ, можно за-
метить, что на всем рассматриваемом интервале 
времени индекс практически не демонстрирует 
трендоустойчивости и большое количество данных 
попадает в интервал 0,25 < H < 0,55 (с центром  
H = 0,49) (рис. 3). Предположительно именно отсут-
ствием трендоустойчивости индекса объясняется 
малая доля участия иностранных инвесторов в Рос-
сийской экономике. 

 

 
Рис. 3. Зависимость приростов индекса  

от соответствующих значений показателя Херста, % 
 

Выводы 
Исходя из результатов исследования, можно 

сделать следующие выводы: 
1. Взаимосвязь показателя Херста и изменений 

индекса. Установлено наличие резких отклонений 
приростов индекса в интервале показателя Херста от 
0,45 до 0,55. Также не было доказано отсутствие у 
показателя Херста свойства прогнозирования вели-
чины будущего изменения. Возможно, при рассмот-
рении более трендоустойчивого индекса, например 
американского S&P500, результаты будут совершен-
но иными. 

2. Длина горизонта прогнозирования. Ввиду 
отсутствия взаимосвязи между показателем Херста 
и изменениями индекса нельзя сказать, что сущест-
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вует какой-либо оптимальный горизонт прогнозиро-
вания. Однако нужно понимать, что результаты мо-
гут измениться при применении показателя Херста к 
другим индексам или временным рядам. 

3. Практическое применение. Как показало ис-
следование, практической пользы от показателя 
Херста применительно к индексу ММВБ, который 
характеризуется слабой трендоустойчивостью, из-
влечь не удалось. 
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