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565&7859 :5;765<5 8=; >5?@=ABC 5; &?D6=;&EA   
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D &EKJ5AB65 M7L765 

:. N. JO"$,, 5. A. &(!2OP (6'+"-3) 

 !"#$% &$'()*+!,! -$'.")+%/ "$/ %0%1)2%% "%+)0%3% 2#+ -%4.#567 %+&14'-

0#+1!5 84%0#+/91&/ "!&1)1!(+! ")5+!. :1)+")41+60% 84#"8!$!.#+%/0% 5 ")++!0 

&$'()# /5$/91&/ &1)2%!+)4+!&1; <),!5 0!"#$% % =>>#31%5+!&1; 46+3), 3!1!4)/ 8!"4)-

?'0#5)#1 +#?)5%&%0!&1; %?0#+#+%* 2#+, ) ?+)(%1, &14#0/@##&/ 3 +!40)$;+!0' 4)&84#-

"#$#+%# &'006 "!&1)1!(+! -!$;<!,! %7 3!$%(#&15). A"+)3! +) 84)31%3# 1)3%# 84#"8!-

$!.#+%/ ()&1! !3)?65)91&/ +#&84)5#"$%560%, 5&$#"&15%# (#,! 84%0#+#+%# 0!"#$% 

&$'()*+!,! -$'.")+%/ ")#1 +#!"+!?+)(+6# 4#?'$;1)16 [1].  B#)$;+!# 4)&84#"#$#+%# 

2#+ %0##1 -!$## 56&!3%* «8%3» % 1/.#$6# «75!&16».  

:'@#&15#++! 8!56&%1; 84!,+!?+!# 3)(#&15! 0!"#$% 0!.+!, #&$% 84#"8!$!.%1;, 

(1! %?0#+#+%# 2#+6 %0##1 -#&3!+#(+'9 "%&8#4&%9. C 1)3!0 &$'()# 4)&84#"#$#+%# 

&'006 %?0#+#+%* 2#+ -'"#1 &14#0%1;&/ 3 '&1!*(%5!0' 4)&84#"#$#+%9  – &#0#*&15' 

4-8)4)0#14%(#&3%7 4)&84#"#$#+%*, ($#+!0 3!1!4!,!, 3 &$!5', /5$/#1&/ % +!40)$;+!#. 

D"%+&15#++!* 84!-$#0!* %&8!$;?!5)+%/ '&1!*(%567 4)&84#"#$#+%* /5$/#1&/ 

!1&'1&15%# >'+32%% 8$!1+!&1% 4)&84#"#$#+%/ 5 /5+!0 5%"#, (1! "#$)#1 84%0#+#+%# 0#-

1!"!5 %0%1)2%!++!,! 0!"#$%4!5)+%/ +)%-!$## 84%#0$#060 %+&14'0#+1!0 "$/ !8%&)-

+%/ "%+)0%3% 2#+ & '&1!*(%560% %?0#+#+%/0%. 

;'-$Q,3 4)-!16 ?)3$9()#1&/ 5 %&8!$;?!5)+%% '&1!*(%567 4)&84#"#$#+%* "$/ 

%0%1)2%% "%+)0%3% 2#+ -%4.#567 %+&14'0#+1!5 % 8!$'(#+%% +) !&+!5)+%% =1!,! )--

&!$91+! +!567 =08%4%(#&3%7 4#?'$;1)1!5. 

5/$)3#$',,3% /'0!1R +1O*3S,'2' P1OT03,$% + O+)'S*$-./$ U323/$. D&$% 

>%3&%4!5)1; 2#+' >%+)+&!5!,! %+&14'0#+1) (#4#? !84#"#$#++6# 4)5+6# 0!0#+16 54#-

0#+%  t % ?)1#0 4)&&0!14#1; "5) 0!0#+1) 54#0#+% 0t  % tktt  !" 01 , 1! %?0#+#+%# 2#+6 

?) 84!0#.'1!3 54#0#+% # $10 , tt  -'"#1 4)5+! &'00# %?0#+#+%* 2#+6 ?) 3)."6* %? %+1#4-

5)$!5 # $ % &# $1000 ,1–,...,, ttktttt  ! ! , 1! #&1; 
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E)3%0 !-4)?!0, %?0#+#+%# 2#+6 84#"&1)5$/#1 &!-!* &$'()*+!# -$'.")+%#. 

:$'()*+)/ 5#$%(%+) X 4)&84#"#$#+) 8! '&1!*(%5!0' ?)3!+' 4)&84#"#$#+%/ 

S(!,",#,$) 1!,") % 1!$;3! 1!,"), 3!,") "$/ $9-!,! 2#$!,! n > 1 &'@#&15'91 3!+&1)+16 

cn > 0 % dn % R, 1)3%# (1! 

,  (2) 

,"# X1,…,Xn~ iidS(!,",#,$) , ) ?+)3 “=” !?+)()#1 4)5#+&15! 8! 4)&84#"#$#+%9 [2]. 

C /5+!0 5%"# &'@#&15'#1 1!$;3! 7)4)31#4%&1%(#&3)/ >'+32%/, 3!1!4)/ %0##1 

5%" [2] 

  (3) 

,"# !, ", #, $,  – 8)4)0#146 '&1!*(%5!,! 4)&84#"#$#+%/. F)4)0#14 ! % (0,2) +)?65)#1&/ 

8!3)?)1#$#0 '&1!*(%5!&1% 4)&84#"#$#+%/ % !15#()#1 ?) &1#8#+; 1/.#&1% 75!&1!5, 
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" % (–1,1)  +)?65)#1&/ 8!3)?)1#$#0 )&%00#14%% % !84#"#$/#1 +)3$!+ >'+32%% 4)&-

84#"#$#+%/, # > 0 % $ % R   – 8!3)?)1#$% 0)&<1)-) % &"5%,), &!!15#1&15#++!. 

G0%1)2%!++)/ 0!"#$; &14!%1&/ 8'1#0 ,#+#4)2%% 56-!43% %? '&1!*(%5!,! 4)&-

84#"#$#+%/. H!3)?)+! [3], (1! &$'()*+)/ 5#$%(%+) X, 1)3)/ (1! 

 

  (4) 

,"# 

,          , 

 

,               , 

4)&84#"#$#+) 8! '&1!*(%5!0' ?)3!+' & 8)4)0#14)0% !,&",1,0. 

E!,") 0!.+! 8!$'(%1; &$'()*+'9 56-!43' & $9-60 "!8'&1%060 ?+)(#+%#0 8)-

4)0#14!5:  

 

   (5) 

F('-!("3 30!"-3),'+)$ $/$)3#$',,'S /'0!1$. :$'()*+!# -$'.")+%# /5$/#1-

&/ (%&1! &1!7)&1%(#&3!* 0!"#$;9, 8!=1!0' +) 84)31%3# ## 4)?'0+! 84%0#+/1; "$/ 8!-

$'(#+%/ %+1#45)$;+67 84!,+!?!5. C &%$' ")++!,! >)31) 0!"#$; %&8!$;?!5)$)&; "$/ 

!2#+3% 84!2#+1+!,! !-#&8#(#+%/ 8!" -%4.#5!* %+&14'0#+1, 8!3465)9@#,! 5!?0!.+!# 

-'"'@## 8)"#+%# 2#+6 & 5#4!/1+!&1;9 0,99. H$/ 84!5#43% )"#35)1+!&1% %0%1)2%!++!* 

0!"#$% %&8!$;?!5)$%&; &$#"'9@%# ")++6# (1)-$. 1): 

&3P1$#3 1 

E%8 -%4.#5!,! 

%+&14'0#+1) 

I)?5)+%# 

>%+)+&!5!,! 

%+&14'0#+1) 

A-'()9@)/ 

56-!43) 

J!+14!$%4'9@)/ 

56-!43) 
G&1!(+%3 

K32%/ 
GMKN, 

SNGS, LKOH 
www.finam.ru 

A-$%,)2%/ 
US Treasury 

Bonds 5 & 30 

2000–008 

www.finance.yahoo.com

C)$91) 

EUR/GBP, 

EUR/JPY, 

EUR/USD 

2001–008 

2009–2010 

www.finam.ru 

 

K$,!4%10 84!5#43% )"#35)1+!&1% %0%1)2%!++!* 0!"#$% 4#)$%?!5)+ 5 MATLAB: 

1. C6-%4)#1&/ !84#"#$#++6* 54#0#++!* %+1#45)$. 
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2. F! 56-!43# !2#+%5)91&/ 8)4)0#146 '&1!*(%5!,! %  +!40)$;+!,! 4)&84#"#$#-

+%* "$/ "+#5+67 3!$#-)+%* 2#+. 

3. F4!5!"%1&/ %0%1)2%!++6* =3&8#4%0#+1: 

)) ,#+#4%4'91&/ 56-!43% %? +!40)$;+!,! % '&1!*(%5!,! ?)3!+!5 4)&84#"#-

$#+%/ !-L#0!0 100 000 #".3).")/; 

-) 56(%&$/91&/ =08%4%(#&3%# 35)+1%$% !-!%7 4)&84#"#$#+%* "$/ '4!5+/ 

?+)(%0!&1% ( = ,01; 

5) 8!$'(#++6# 35)+1%$% &4)5+%5)91&/ & 4#)$;+60 %?0#+#+%#0 2#+6 ?) 8#-

4%!". 

4. A-'()9@)/ 56-!43) '5#$%(%5)#1&/ +) !"+! +)-$9"#+%#, 8)4)0#146 8#4#!2#-

+%5)91&/, % 84!%&7!"%1 5!?54)1 3 8'+31' 2. 

F)4)0#146 !2#+%5)$%&; 8! "+#5+60 8%3)0 8! !-'()9@#* 56-!43# (1)-$. 2). 

A2#+3) !&'@#&15$/$)&; & %&8!$;?!5)+%#0 4#,4#&&%!++!,! 0#1!") Koutrouvelis [4]. 

&3P1$#3 2 

E%8 %+&14'0#+1)     

GMKN 1,0863 -0,065 27,9161 -9,3454 

SNGS 1,4361 0,0155 0,2714 0,0083 

LKOH 1,1783 -0,0435 10,1449 -0,5034 

EUR/GBP 1,5230 0,1619 0,0015 0,0002 

EUR/JPY 1,3872 -0,2168 0,3676 -0,0361 

EUR/USD 1,3499 0,0024 0,0030 0,0003 

USTB 5 1,7849 0,1729 0,0425 -0,0016 

USTB 30 1,8639 0,3240 0,0334 -0,001 

 

F!$'(#++6# !2#+3% +)%-!$## '&1!*(%56, #&$% 84!5!"%1; 8#4#!2#+3' 

8)4)0#14!5 8'1#0 '5#$%(#+%/ 56-!43% +) 3)."!0 <),#. 

 

?$+. 3. V/4$($*!+"3% $ )!'(!)$*!+"$! WO,"#$$ 41'),'+)$ (3+4(!0!1!,$% 

I) 4%&. 1. 84#"&1)5$#+) )884!3&%0)2%/ =08%4%(#&3!* >'+32%% 8$!1+!&1% 4)&-

84#"#$#+%/ "+#5+67 %?0#+#+%* 2#+ GMKN '&1!*(%560 % +!40)$;+60 ?)3!+)0%. 

M14%78'+31%4+)/ $%+%/ &!!15#1&15'#1 1#!4#1%(#&3!* 8$!1+!&1% 4)&84#"#$#+%/ '&-

1!*(%5!,! ?)3!+) & !2#+#++60% 8)4)0#14)0%, 8'+31%4+)/ $%+%/ – 1#!4#1%(#&3!* 

8$!1+!&1% 4)&84#"#$#+%/ +!40)$;+!,! ?)3!+) & !2#+#++60% 8)4)0#14)0%, &8$!<+)/ 

$%+%/ – =08%4%(#&3!* 8$!1+!&1% 4)&84#"#$#+%/. G? 84%5#"#++!,! 4%&'+3) 5%"+!, (1! 

'&1!*(%5!# 4)&84#"#$#+%# +)0+!,! 3)(#&15#++## !8%&65)#1 "+#5+!# %?0#+#+%# 2#+ 

)32%* 8! &4)5+#+%9 & 14)"%2%!++! 84%0#+/#060 +!40)$;+60 4)&84#"#$#+%#0. 
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5/$)3#$% 0$,3/$"$ $Q/!,!,$% #!, GMKN +) !&+!5# 4)?4)-!1)++!* 0!"#$% 

"$/ 4)?$%(+67 54#0#++67 %+1#45)$!5 +) 3!+14!$%4'9@#* 56-!43# 84#"&1)5$#+) +) 

4%&. 2, 3. E!(3)0% +) 4%&'+3)7 84#"&1)5$#+6 =08%4%(#&3%# %?0#+#+%/ 2#+6 ?) 4)&-

&0)14%5)#06* %+1#45)$. I%.+// !&2%$$%4'9@)/ $%+%/ – 35)+1%$; '&1!*(%5!,! 4)&-

84#"#$#+%/ "$/ '4!5+/ ( = 0,01. :8$!<+)/ $%+%/ 5 2#+14# 4%&'+3) &!!15#1&15'#1 0,01 

35)+1%$% +!40)$;+!,! 4)&84#"#$#+%/.  
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?$+. 4. :,!-,'S $,)!(-31 01% GMKN 
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?$+. 3. 6!+%*,.S $,)!(-31 01% GMKN 

G? 84%5#"#++67 ,4)>%3!5 5%"+!, (1! "$/ 0#&/(+67 ")++67 4#)$;+6# ?+)(#+%/ 

+# !8'&3)91&/ +%.# $%+%% 35)+1%$% 3)3 "$/ '&1!*(%5!,!, 1)3 % "$/ +!40)$;+!,! 4)&-

84#"#$#+%/. E)3%0 !-4)?!0, "$/ -!$;<%7 %+1#45)$!5 84!,+!?%4!5)+%/ 3)3 '&1!*(%56#, 

1)3 % +!40)$;+6# 4)&84#"#$#+%/ !(#+; 7!4!<! !2#+%5)91 0)&<1)-6 5!?0!.+!,! 8)-

"#+%/ 2#+. A"+)3! 5 &$'()# 0#&/(+!,! %+1#45)$) 4)?0#46 4#?#45!5 0!,'1 -61; 4)&&(%-

1)+6 % -#? %&8!$;?!5)+%/ %0%1)2%!++!* 0!"#$% &$'()*+!,! -$'.")+%/, 1)3 3)3 !+% 

&!&1)5$/91 ('1; 0#+## (#0 100% &1!%0!&1% &)0!,! >%+)+&!5!,! %+&14'0#+1). F!=1!0' 

")$## 4)&&0)14%5)$%&; 1!$;3! "+#5+6# %+1#45)$6 54#0#+%.  

B)?0#4 84!2#+1+!,! !-#&8#(#+%/ 8!" 3)."'9 )32%9 (4%&. 4) 5 +)()$# 2009 ,!"), 

&!,$)&+! %0%1)2%!++!* 0!"#$%, -6$ 8!4/"3) 60%, !"+)3! 3 3!+2' 2010 ,!") &+%?%$&/ 

5 &4#"+#0 "! 10–15%, (1! /5$/#1&/ 84%#0$#060 4#?'$;1)1!0 "$/ %&8!$;?!5)+%/ +) 

84)31%3#. 

0 50 100 150 200 250 300 350 400 450 500
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?$+. 4. EP!+4!*!,$! 3"#$S GMKN - 4('#!,)3X ') #!,. 
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B#?'$;1)16 8! 5&#0 %+&14'0#+1)0 &,4'88%4!5)+6 5 1)-$.3 

&3P1$#3 3 

E%8 %+&14'0#+1) 

N08%4%(#&3)/ 5#4!/1+!&1; 

8)"#+%/ 2#+6 "$/ +!40)$;+!-

,! 4)&84#"#$#+%/ 

N08%4%(#&3)/ 5#4!/1+!&1; 

8)"#+%/ 2#+6 "$/ '&1!*(%5!-

,! 4)&84#"#$#+%/ 

GMKN 0,0202 0 

SNGS 0,0121 0,002 

LKOH 0,0202 0 

EUR/GBP 0,0508 0,0261 

EUR/JPY 0,0398 0,0027 

EUR/USD 0,0413 0 

USTB 5 0,008 0,008 

USTB 30 0,0339 0,0359 

 

K+)$%? 4#?'$;1)1!5 8!3)?65)#1, (1! "$/ 5&#7 4)&&0!14#++67 %+&14'0#+1!5 5#-

4!/1+!&1% 8)"#+%/ 2#+ "!&1)1!(+! 0)$6. C#$%(%+) "+#5+!,! 4#?#45) &!&1)5$/#1 5 

&4#"+#0 +# -!$## 30% !1 &1!%0!&1% >%+)+&!5!,! %+&14'0#+1). J4!0# 1!,!, 4#?#45, 4)&-

&(%1)++6* & %&8!$;?!5)+%#0 '&1!*(%5!,! 4)&84#"#$#+%/, 84% 1#&1%4!5)+%% +) 5&#7 

14#7 1%8)7 >%+)+&!567 %+&14'0#+1!5 8!3)?)$ $'(<%# 4#?'$;1)16, (#0 +!40)$;+!# 

4)&84#"#$#+%#. O&1!*(%5!# 4)&84#"#$#+%# 8#4#!2#+%$! 5#4!/1+!&1; 8)"#+%/ 5 &$'()# & 

"5'0/ >%+)+&!560% %+&14'0#+1)0% %? %?'()#067 5!&;0%, 5 1! 54#0/ 3)3 +!40)$;+!# 5 

&#0% %? 5!&;0% &$'()#5 ")$! +#5#4+6* 4#?'$;1)1. D&$% '(#&1; 1!1 >)31, (1! +!40)$;+!# 

4)&84#"#$#+%# #&1; '&1!*(%5!# & 8)4)0#14)0% , 1! 0!.+! !-L/&+%1; 

+#"!!2#+3' 5#4!/1+!&1% 8)"#+%/ 2#+6 5 "5'7 &$'()/7 & '&1!*(%560 4)&84#"#$#+%#0 

#,! -$%?!&1;9 3 +!40)$;+!0'. 

A.-'0. 

1. H$/ -!$;<%7 %+1#45)$!5 54#0#+% 84!,+!?%4!5)+%/ %0%1)2%!++)/ 0!"#$; 5 

!"%+)3!5!* &1#8#+% ")#1 7!4!<%# 4#?'$;1)16, 3)3 & +!40)$;+60, 1)3 % & '&1!*(%560 

4)&84#"#$#+%#0, !"+)3! ## 84%0#+#+%# +#2#$#&!!-4)?+!, 8!&3!$;3' !2#+3% 5!?0!.+!-

,! 8)"#+%/ 2#+6 0!,'1 -61; 8!$'(#+6 )+)$%1%(#&3%. 

2. H$/ 3!4!13%7 54#0#++67 %+1#45)$!5 %0%1)2%!++'9 0!"#$; 4#3!0#+"'#1&/ 

%&8!$;?!5)1; 84% 0)$!0 ?+)(#+%% 8)4)0#14) , 3!,") '&1!*(%5!# 4)&84#"#$#+%# ")$#-

3! !1 +!40)$;+!,!. 

3. F4% &!-$9"#+%% 4#3!0#+")2%% %0%1)2%!++)/ 0!"#$; 8!"7!"%1 "$/ !2#+3% 

4#?#45) "$/ $9-!,! 1%8) -%4.#567 %+&14'0#+1!5: )32%*, !-$%,)2%*, 5)$916. 

G$)!(3)O(3 

1. &(!2OP 5. A. G0%1)2%!++!# 0!"#$%4!5)+%#.  .: %?"-5! P%+)3)"#0%%, 2007. 

2. Nolan J. Stable Distributions, Models for Heavy Tailed Data, Birkhauser, 2010. 

3. Weron R. On the Chambers-Mallows-Stuck Method for Simulating Skewed Stable Ran-

dom Variables, Statistics & Probability Letters 28(1996). B. 165–171. 

4. Weron R. Performance of the Estimators of Stable Law Parameters, HSC, Research Re-

port HSC/95/1. 

 


