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Анотація 

 

В даній роботі розробляється узагальнений підхід до автоматизації 

проведення стрес-тестування з використанням сценаріїв. Обґрунтовується 

вибір методу та програмного середовища для розробки та реалізації 

математичної моделі для прогнозування економічного середовища та 

алгоритму прийняття рішень. На основі розробленого узагальненого підходу, 

розроблено алгоритмічне та програмне забезпечення. 

 

 

Annotation 

 

In this paperdeveloped a generalized approach to the automation of stress 

testing using scenarios. The choice of methods and program environments for 

development and implementation of mathematical model for forecasting economic 

environment and algorithm of decision making is substantiated. Based on the 

developed generalized approach, algorithms and software were developed.  
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ВСТУП 

 

Актуальність.В умовах активного розвитку світової економіки та 

фінансових ринків, автоматизація процесу прийняття рішень щодо 

формування інвестиційного портфелю набуває все більшої актуальності. Як 

показує світова практика, дестабілізація фінансових ринків має негативний 

вплив на економіку та спричиняє посилення макроекономічної 

турбулентності, що проявляється у дисбалансі процесів виробництва та 

споживання товарів і послуг, а також ціновій нестабільності [1]. 

В умовах загострення кризових явищ, набуває актуальності 

вдосконалення інструментів оцінки ризиків на макро- і мікрорівні. 

Ефективним інструментом оцінки фінансової стійкості фінансових установ є 

сценарне стрес-тестування, яке дозволяє оцінити стійкість портфелю цінних 

паперів до стресових умов на фінансових ринках, а також знайти найбільш 

оптимальні способи для зменшення ризиків та розмірів можливих 

фінансових втрат [2]. 

Мета макроекономічного аналізу не обмежується лише абстрактним 

відображенням реальних процесів та явищ на економічних ринках, оскільки 

його призначення полягає і впошуку закономірностей, їх розвитку і 

формуванняна основі макроекономічного моделювання. Саме з 

використанням макроекономічного моделювання можна проаналізувати 

таотримати повне уявлення про сутність певних макроекономічних явищ, 

отримати прогноз їх розвитку, оцінити можливий вплив на інші явища і 

події,  а також обґрунтувати рекомендації для макроекономічної політики 

підприємства, з їх нейтралізації або прискореного розвитку. 

На теперішній час новим та перспективним напрямком проведення 

сценарного аналізу на фінансових ринках є розробка узагальненого підходу 

для проведення моделювання з використанням апарату регресійного аналізу. 

Можна виділити наступні переваги використання узагальненого підходу до 

моделювання: при великих об’ємах інформації, система з чіткою логікою 
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виконує задачі швидше, дозволяє змоделювати велику кількість сценаріїв і 

надає можливість, користувачеві проаналізувати всі можливі ризики та 

стресові явища з урахуванням можливих похибок різних методів 

математичного моделювання. Враховуючи актуальність використання 

узагальненого підходу до процесу моделювання в контексті даної 

досліджуваної роботи є практична необхідність однозначного та чіткого 

опису всіх кроків виконання сценарного стрес-тестування та вхідних даних, 

що підвищить ефективність розробленого підходу [3]. 

Мета і завдання дослідження. Метою роботи є підвищення 

ефективності прогнозування портфелю цінних паперів, шляхом ідентифікації 

впливу різних макроекономічних факторів, яке проводиться на основі 

застосування цифрової фільтрації, використання апарату регресійного 

аналізу, а також, автоматизації оцінювання отриманих результатів. 

Об’єкт дослідження - процес прогнозування стану портфелю та 

цінних паперів з використанням сценарного аналізу та моделювання впливу 

макроекономічних факторів.  

Предмет дослідження – математичні моделі та підходи для 

прогнозування стану портфелю цінних паперів в умовах впливу 

макроекономічних факторів.  

Методи дослідження - метод статистичної обробки даних, методи 

прикладної математики, методи збору та фільтрації цифрових даних, метод 

макроекономічного моделювання. 

Задачі дослідження. Для досягнення поставленої мети необхідно 

розв’язати наступні задачі: 

- аналіз застосування технологій автоматичного збору та фільтрації 

історичних даних для подальшого використання в прогнозуванні; 

-огляд та аналіз існуючих систем для проведення сценарного аналізу 

на фінансових ринках за допомогою макроекономічного моделювання; 
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- розробка математичної моделі прийняття управлінських рішень з 

використанням апарату регресійного аналізу та моделювання впливу 

макроекономічних факторів; 

- розробка моделі для перевірки отриманих результатів прогнозування 

та визначення похибок методів аналізу. 

- перевірка розроблених моделей та підходів на основі використання 

історичних даних із визначенням найбільш точної моделі для реалізації 

чисельних методів розрахунку параметрів регресії. 

Наукова новизна отриманих результатів полягає в наступному: 

-запропоновано новий підхід до проведення сценарного стрес-

тестування, який на відміну від існуючих маєстандартизовану послідовність 

дій, що дозволяє стандартизувати процес проведення сценарного аналізу та 

підвищити точність результатів моделювання, завдяки використанню 

алгоритму прийняття рішень на основі похибок результатів отриманих з 

різних моделей авторегресії, окремо для кожної з макроекономічних змінних; 

-розроблена математична модель системи прийняття рішення на основі 

виходу регресійних моделей, яка на відміну від існуючих дозволяє 

враховувати похибки що виникають на етапі прогнозування, та обирати 

найбільш ефективні методи моделювання. 

Практичне значення одержаних результатів.  Дослідження 

виконані у даній роботі, дозволяють розробити автоматизовану систему для 

проведення сценарного стрес-тестування зі знаходженням найбільш 

ефективної математичної моделі для кожної із вхідних змінних. З практичної 

точки зору, розроблена система дозволить підвищити якість сценарного 

аналізу з використанням макроекономічного моделювання та автоматизувати 

всі процеси збору даних для пришвидшення процесу моделювання та 

уникнення помилок спричинених людським фактором. 

Апробація результатів роботи. Результати роботи були розглянуті на  

XLVII науково-технічній конференції Вінницького національного технічного 
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університету та на ІІІ міжнародній конференція з інновацій та моделей 

розвитку технічних та природничих наук у 2018 році[1]. 

Отримані результати впроваджені та прийняті для використання в 

виробничих процесах на ТОВ «Кварк Консалтинг» (додаток В). 

Публікації. За результатами виконаних досліджень опубліковано 1 

наукову статтю[2].  
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1 АНАЛІЗ СТАНУ ПРОБЛЕМИ ТА ОГЛЯД ЛІТЕРАТУРИ 

 

1.1 Основні поняття сценарного стрес-тестування 

 

Стрес-тестування - це техніка комп’ютерного моделювання, яка 

використовується для перевірки стійкості установ та інвестиційних 

портфелів проти можливих майбутніх фінансових ситуацій. Стрес-

тестування зазвичай використовується фінансовою галуззю для оцінки 

інвестиційного ризику та достатності активів, а також для оцінки внутрішніх 

процесів та контролю. В останні роки регулятори також вимагають від 

фінансових установ проводити стрес-тести, щоб забезпечити адекватність їх 

капітальних та інших активів[4]. 

 

 

1.1.1 Стрес-тестування для управління ризиками 

 

Компанії, що управляють активами та інвестиціями, зазвичай 

використовують стрес-тестування для визначення ризику портфеля, а потім 

встановлюють стратегії хеджування, необхідні для зменшення можливих 

втрат. Зокрема, менеджери використовуютьвласнівнутрішні програми стрес-

тестування, щоб оцінити, які ризики, з якою ймовірністю можуть спричинити 

певні ринкові події для активів якими вони керують [5]. 

Стрес-тести, що відповідають активам, також широко 

застосовуютьсякомпаніями, які хочуть забезпечити належний внутрішній 

контроль та процедури. Портфелі виходу на пенсію та страхування також 

часто перевіряються на стрес, щоб забезпечити чітке узгодження грошового 

потоку, рівня виплат та інших заходів [6]. 
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1.1.2 Регуляторне стрес-тестування 

 

Після фінансової кризи 2008 року регуляторна звітність для фінансової 

галузі - спеціально для банків - була значно розширена з більш широким 

фокусом на стрес-тестуванні та достатності капіталу, головним чином 

завдяки закону Додда-Франка. 

Починаючи з 2011 року, нові нормативні акти в США вимагали 

подання банківською галуззю документації з комплексного аналізу та огляду 

капіталу (CCAR). Ці норми вимагають від банків звітувати про свої 

внутрішні процедури управління капіталом та проводити різні сценарії стрес-

тестів [7]. 

На додаток до звіту про CCAR, у США вважають занадто великими як 

правило, тібанки, що мають активи більше ніж 50 мільярдів доларів –вони 

повинні подавати звітність про стрес-тести щодо планування сценарію 

банкрутства. 

В даний час BASEL III діє і для світових банків. Це міжнародне 

регулювання, як і вимоги США, вимагає документації щодо рівня капіталу 

банків та проведення стрес-тестів для різних сценаріїв кризи [8]. 

 

 

1.1.3 Види стрес тестування  

 

Тест на стрес передбачає запуск моделювання для виявлення 

прихованих ризиків компанії або фінансової установи. У літературі про 

бізнес-стратегію та  корпоративне управління  визначено кілька підходів до 

цих вправ. Серед найбільш популярних - стилізовані сценарії, гіпотетичні та 

історичні сценарії. 

В історичному сценарії, бізнес - або клас активів, портфель або окремі 

інвестиції - ведуться за допомогою моделювання, яке основане на попередній 

кризі. Прикладами історичних криз є  крах фондового ринку в жовтні 1987р. , 
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Азіатська криза 1997р. Та технологічна криза,  що вибухнула у 1999-2000 

роках [9]. 

Гіпотетичний стрес-тест, як правило, більш конкретний, часто 

фокусується на тому, як певна компанія може пережити певну кризу. 

Наприклад, фірма в Каліфорнії може зробити стрес-тест на гіпотетичний 

землетрус, або нафтова компанія може зробити тест про спалах війни на 

Близькому Сході[10]. 

Стилізовані сценарії є трохи більш науковими в тому сенсі, що лише 

одна або кілька тестових змінних коригуються одразу. Наприклад, стрес-тест 

може призвести до того, що  індекс Доу-Джонса  втратить 10% своєї вартості 

за тиждень. 

Щодо методики проведення стрес-тестів, то моделювання методом 

Монте-Карло - одне з найбільш широко відомих. Цей тип стрес-тестування 

може бути використаний для моделювання ймовірностей різних результатів з 

урахуванням конкретних змінних. Фактори, що розглядаються в 

моделюванні Монте-Карло, наприклад, часто включають різні економічні 

змінні [11]. 

 

 

1.2 Інтеграція макроекономічних сценаріїв в стрес-тестування 

 

Інтеграція альтернативних сценаріїв у процес стрес-тестування 

залишається одним з найскладніших процесів для фінансових установ. 

Існуючі принципи інтеграції, значною мірою покладаються на ручну роботуз 

електронними таблицями, що в свою чергупризводить до зменшення 

ефективності процесу моделювання[12]. 

Перший принцип стосується здатності визначати та розуміти, форму та 

характер будь-якого заданого сценарію. Це стосується практичних питань, 

таких як: що спричиняє потрясіння за певним сценарієм? як ми будемо 

керувати відображенням даного припущення на макроекономічнихзмінних? 



14 

 

Другий принцип стосується перехресної послідовності прогнозів та 

відповідає на запитання: як ми можемо забезпечити відповідність форм усіх 

змінних, які застосовуються в процесі моделювання? [13]. 

Третій принцип стосується ймовірності будь-якого даного сценарію. 

Адже багато структур стрес-тестування зосереджені на порогах ймовірності, 

які необхідно розраховувати в певний конкретний проміжок часу[14]. 

 

 

1.2.1 Перший принцип: визначення сценарію 

 

Першим важливим складовим елементом сценарного стрес-тесту, є 

його здатність точно та вичерпно визначати умови сценарію [15]. Обсяг 

наданих припущень має властивість змінюватисяпід впливом ключових 

економічних факторів. Практичним завданням для аналітика є зіставлення 

заданих припущень в набір економічних змінних, які будуть використані на 

більш пізньому етапі в процесі стрес-тестування. 

Критична відправна точка може бути досягнута, після розділупроцесу 

моделювання на два етапи: 

- застосування припущень до макроекономічних змінних; 

- використання списку шокових подій до набору параметрів, які 

будуть використанні в процесі моделювання.  

Процес тестування починається з набору припущень, згрупованих у 

вектор 𝑥. Наступний крок полягає в переведенні цих подій у групу 

"основних" макроекономічних змінних, зібраних у векторі𝑦. За допомогою 

інформації з пари (𝑥, 𝑦) ми заповнюємо значення для списку параметрів, 

згрупованих у вектор супутникових моделей: 𝑧 = (𝑧1, 𝑧2, . . . , 𝑧𝑆). Кінцевий 

результат фази сценарію підсумовується у триплеті (𝑥, 𝑦, 𝑧). Цей 

комбінований вектор є вихідною точкою для моделювання параметрів 

кредитного, ринкового, ліквідного та операційного ризику [16]. 
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Процес стрес-тестування починається з набору припущень, 

згрупованих у векторі змінних 𝑥. Типоваекономічнамодельмістить в 

собізв'язкиміж: 

а) залежними змінними сценарію; 

б) іншими макроекономічними змінними 𝑦; 

в) випадковими змінними або потрясіннями 𝜀. 

Цільовими змінними для розрахунку, є ті змінні, які містяться в векторі 

змінних 𝑦. Вони пов'язанізприпущеннями, 

вбудованимив𝑥череззагальнусистемурівнянь. Ми представляємо цю систему 

як зображення 𝐹: 𝑅𝑁 ∗  𝑅𝑇 → 𝑅𝑀так, що F 𝑥, 𝜀, 𝑦 = 0. При фіксованому 

значенні для вектора припущень 𝑥, аналітик отримає проекції для решти 

економічних змінних та потенційних шляхів для залишків, згрупованих в ε. В 

процесі моделювання аналітик може стикатися з ризиком множинності; 

тобто наявністю кількохрозв’язків для(𝜀, 𝑦), які відповідають вектору 𝑥 [17]. 

Привівши описану вище залежність до використаннячасових рядів, 

отримаємо залежність: 

 

 𝑥𝑡 , 𝑦𝑡 = 𝑓(𝑥𝑡−1 , 𝑥𝑡−2, … , 𝑥𝑡−𝐿 , 𝑦𝑡−1, 𝑦𝑡−2, … , 𝑦𝑡−𝐿 , 𝜀𝑡).  (1.1) 

 

Ця система висвітлює ключову проблему для вирішення основних 

моделей: набір змінних 𝑥𝑡не можливо винести з лівої частини рівняння. 

Іншими словами, система визначає взаємозв'язок між 𝑥 і 𝑦 неявно - через 

загальну неявну функцію F 𝑥, 𝜀, 𝑦 = 0 - і не обов'язково, дотримуючись 

явної функціональної форми. Проблема множинності, присутня вже на 

даному етапі іїї дуже важко (інколи неможливо) - подолати на практиці [18]. 

Завершення першої частини процесу моделювання надає аналітику 

повний набір макропроекцій для всіх основних змінних, згрупованих у пари 

 𝑥, 𝑦 . Ці вектори будуть використовуватися як драйвери для декількох 

супутникових моделей. 
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Після завершення обчислення всіх макроекономічних 

змінних,наступним кроком є запуск супутникових моделей для розширення 

прогнозів до більшого набору економічних та фінансових змінних [19]. 

Наприклад, для деяких портфелів знадобляться сотні"оцінок параметрів", 

щоб виконати стрес-тест. З математичної точки зору, ключовим відмінністю 

цих супутникових рівнянь від основної моделі є те, що супутникові змінні 

виводяться з припущень основних змінних. На рисунку 1.1 показані фази 

робочого процесу сценарію. 

 

 

Рисунок 1.1 – Фази робочого процесу сценарію 

 

У формальному плані розглянемо групу моделей супутників S, 

позначених𝑆 ∈ {1, 2, 3, … , 𝑆} (рисунок 1.2). Кожнезцихрівняньтаке, 

щозмінні𝑍𝑆 ∈ 𝑅𝑃𝑆
, можнаотриматиувиглядіявного відображення основних 

економічних змінних:𝑍𝑆 =  𝑔𝑠(𝑥, 𝑦). [20]. 

 

 

Рисунок 1.2 –Макроекономічна модель та супутникові рівняння 
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Для ілюстрації концепції супутникових моделей попередній приклад 

часового ряду поширювався на поведінку𝑍𝑡
𝑆 з відставаннями (𝑥, 𝑦, 𝑧) та 

залишковим членом, μ𝑡
𝑆, як потенційні пояснювальні змінні: 

 

𝑍𝑡
𝑆 = 𝑓(𝑥𝑡 , 𝑥𝑡−1,𝑥𝑡−2, … , 𝑥𝑡−𝐿 , 𝑦𝑡 , 𝑦𝑡−1, 𝑦𝑡−2, …, 

𝑦𝑡−𝐿 , 𝑧𝑡
𝑠 , 𝑧𝑡−1

𝑠 , 𝑧𝑡−2
𝑠 ,… , 𝑧𝑡∗𝑇2

𝑠 μ𝑡
𝑆)             (1.2) 

 

З Z𝑡
𝑆 як єдиної змінної на лівій частині рівняння, відношення є 

односпрямованим: від (𝑥, 𝑦) до 𝑧. Ця проста супутникова модель часового 

ряду не дає ніякої взаємодії з іншими супутниковими змінними, а також 

будь-якого зворотного зв’язку між Z𝑡
𝑆 та економічними припущеннями в 

(𝑥, 𝑦) [21]. 

Кінцевий вихід цих двох фаз можна підсумувати в триплеті: 

 

 𝑥, 𝑦, 𝑧 =   𝑥, 𝑦, 𝑧1, 𝑧2,… , 𝑧𝑠 = (𝑥, 𝑦, 𝑔1,  𝑥, 𝑦 , 𝑔2 𝑥, 𝑦 , … , 𝑔𝑠(𝑥, 𝑦))(1.3) 

 

Ці елементи являють собою початкову точку процесу стрес-тестування, 

яку необхідно продовжувати з наступними етапами моделювання та 

аналітичного аналізу (наприклад, корегування параметрів ринкового та 

кредитного ризику до припущень сценарію, відображення параметрів 

сценарію на показники ліквідності тощо). Правильне визначення сценарію є 

найважливішим етапом, оскільки воно слугує необхідним складовим 

елементом для інтегрованої системи стрес-тестування [22]. 

 

 

1.2.2 Другий принцип: узгодженість макроекономічних сценаріїв 

 

Найважливішим завданням для впровадження конкретних сценаріїв у 

процес стрес-тестування є забезпечення загальної узгодженості економічних 
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змінних, що характеризують будь-який даний сценарій. Важкість потрясінь, 

терміни спаду, швидкість відновлення та інші виміри повинні відповідати 

всім змінним для отримання послідовного сценарію. Практичне завдання - 

перекладене в нашу математичну програму - означає "розв'язання" системи 

𝐹 (𝑥, 𝜀, 𝑦)  =  0, починаючи з припущень, накладених на вектор 𝑥. Термін 

помилки (або випадкової величини) ε служить залишковим терміном для 

спроби "закрити проміжок" між значеннями 𝑦 і 𝑥. На практиці, якщо важко 

осмислити зв’язок між елементами 𝑦 і 𝑥, аналітики прагнуть виділити ці 

"проблемні" змінні та побудувати для них конкретні супутникові рівняння. За 

таких обставин деякі відносини, описані в 𝐹(𝑥, 𝜀, 𝑦) = 0, більше не діють і 

моделюються за допомогою супутникових рівнянь [23]. 

Математику можна узагальнити так:  

1. підмножина ендогенних змінних (або шокові події), �̅�, 

відображається через супутникові моделі: 𝑦 = 𝑔𝑠̅(𝑥);  

2. решта, скажімо, �̿�, вирішуються за допомогою умовної підсистеми: 

 

𝐹  𝑥, 𝜀, 𝑦 = 𝐹  𝑥, 𝜀, 𝑦 , 𝑦  = 𝐹  𝑥, 𝜀, 𝑔𝑠̅(𝑥),𝑦  = 0.  (1.4) 

 

Можливість виявлення, документування та виправлення 

невідповідностей сценарію несе вирішальний вплив на процес сценарного 

стрес-тестування. Адже допущені помилки можуть призвести до значного 

збільшення кількості обчислень на наступних етапах процесу стрес-

тестування [24]. 

 

 

1.2.3 Третій принцип: ймовірність сценарію 

 

Багато структур стрес-тестування побудовані на основі конкретних 

ймовірностей початкових шокових подій. Багатовимірністьмакропрогнозів 



19 

 

робить призначення єдиної ймовірності не тривіальною задачею. Банки 

стикаються звеликою кількістю змінних не лише в процесі моделювання 

сценарію, але й спостерігають їх протягом наступних моментів часу. 

Аналітикиповиннірозрахувати відображення цього багатозмінного об'єкта на 

ймовірність, число від 0 до 1. Математично викладено завдання перевести 

значення вектора(𝑥, 𝑦, 𝑧)у𝑝  =  𝑃 (𝑥 , 𝑦, 𝑧)  ∈  [0,1] [25]. 

Розглянемо практичний приклад, де перша змінна на векторі вихідних 

економічних припущень, 𝑥1𝑡, являє собою безробіття в момент 𝑡. 

Найпростіша імовірнісна метрика побудована шляхом ранжування 

моделювання відповідно до їх прогнозованого пікового рівня безробіття [26]. 

Іншими словами, порівнюючи прогнозований піковий показник із загальним 

розподілом рівня безробіття, що спостерігався в історії, з використанням 

будь-якого методу моделювання. Цей ефект зводить вимір проблеми до 

єдиного числа: позиціонування модельованого пікового рівня безробіття 

щодо його загального розподілу. Проблема такої спрощеної імовірнісної 

метрики полягає в тому, що вона пропускає потенційну тривалість кризи та 

ігнорує інші економічні сектори за межами умов ринку праці. Більш 

надійний механізм ймовірності / оцінювання поєднає альтернативні розміри 

суворості в загальний бал, проілюстровано розширенням прикладу рівня 

безробіття з альтернативними навантаженнями балів, такими як:  

- кількість періодів зі зростаючим рівнем безробіття; 

- кількість періодів зі рівнем безробіття вище середньострокового; 

- прогнозований пік рівня рівень безробіття; 

- кількість періодів із рівнем безробіття в межах 25% вибірки.  

В кінцевому рахункуці навантаження (коефіцієнти) присвоюються 

певними вагам[27]. 

Загальнийбалможнаобчислитияккомбінаціюграничнихбалів. Для виконання 

останнього кроку бали відображаються у ймовірності.Це правило допомагає 
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аналітикам розрахувати ймовірності до кожного економічного сценарію, 

який пропонується.  

Інтеграція альтернативних сценаріїв у рамки стрес-тестування 

залишається основною проблемою для більшості фінансових установ. Існує 

три принципи, які допомагають проілюструвати, як розробити інтегровану 

систему стрес-тестування, але не слід розглядати їх як автоматичну гарантію 

правильності роботи системи. Банкам необхідно постійно аналізувати всі три 

принципи, щоб правильно інтегрувати свої вхідні дані в сценарій [28]. 

 

 

1.3Огляд сучасних аналогів 

 

На сьогоднішній день існує велика кількість програмних продуктів, які 

виконують сценарне стрес-тестування. Стислу порівняльну характеристику 

аналогів наведено в таблиці 1.1. 

   

Таблиця 1.1 – Стислі характеристики існуючих систем 

Параметр Аналоги розробки  

Розроблюваний 

продукт 

 IBM Predictive-

Market-Stress-

Testing 

CheckRisk BlackRock 

1 2 3 4 5 

Ліцензія Безкоштовна Комерційна Комерційна Комерційна 

Кросплатформенність + - + + 

Вибір методу 

проведення аналізу 

- - - + 

Інтерфейс 

незалежний від інших 

програмних 

продуктів 

+ + + + 

Порівняльна 

характеристика 

отриманих 

результатів 

- - - + 

Автоматичний збір 

даних для проведення 

аналізу 

- + + + 
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1.3.1 Короткий опис аналогів 

 

IBMPredictive-Market-Stress-Testing– система для автоматизації стрес-

тестування фінансових портфелів. Даний продукт використовує служби 

IBMcloudдля запуску веб-додатка, який проводить стрес-тестування, в 

результаті роботи додатка, користувач отримує csv файл з розрахованими 

факторами ризику тарозмірами можливих втрат [3]. 

CheckRisk – система для проведення стрес-тестування з використанням 

сценаріїв, на основі існуючих історичних даних різних варіантів розвитку 

подій. Використовує байєсівські мережі для моделювання макроекономічних 

факторів та формування можливих факторів ризику. 

BlackRock - система для автоматизації процесу стрес-тестування, яка 

дозволяє виявляти більше 30 можливих факторів ризику та надає 

користувачеві доступ до історичних даних основних макроекономічних 

показників. 

 

 

1.3.2 Обґрунтування актуальності аналогу 

 

З поданої вище таблиці 1.1 можна зробити певні висновки по кожному 

програмному продукту, зазначеному в ньому. 

IBMPredictive-Market-Stress-Testing – має хороші характеристики, 

основними перевагами даного продукту є те, що рішення для проведення 

аналізу влаштовані як веб-додаток, який розміщується на зовнішніх 

розподілених серверах та дозволяє проводити масштабні розрахунки без 

необхідності використання фізичних ресурсів комп’ютера користувача. 

Основними недоліками даної системи є: залежність від сервісу IBMCloud, 

необхідність ручного збору та завантаження вхідних даних для проведення 

сценарного аналізу [29]. 
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CheckRisk – комплексне рішення, яке надає користувачеві можливість 

проведення сценарного стрес-тестування без необхідності збору та обробки 

вхідних даних. Основними недоліками даної системи є відсутність 

можливості управління процесом проведення стрес-тестування, дана система 

є повністю закритою, та дає користувачеві доступ тільки до результатів 

моделювання. 

BlackRock – дана система пропонує користувачеві стандартний набір 

факторів ризику, та не надає можливостей гнучкого налаштування системи 

для кожного конкретного випадку. 

У всіх розглянутих аналогах програмних продуктів відсутні методи для 

визначення похибок отриманих результатів та можливості керування 

методами аналізу.  

У новій розробці використовується алгоритм оцінки отриманих 

результатів прогнозування різними методами реалізації чисельної регресії, 

що дозволяє застосувати до кожної змінної оптимальний метод аналізу 

відповідно до показників похибок отриманих під час прогнозування вже 

існуючих історичних показників. Окрім того використання клієнт-серверного 

підходу та розподілених хмарних сервісів для проведення розрахунків, 

дозволяє користувачеві мати доступ до системи з будь-якого пристрою, та 

виключає необхідність великої кількості обчислювальних ресурсів для 

проведення сценарного прогнозування незалежно від кількості вхідних 

даних. 

Отож, нова розробка має кращі характеристики в порівнянні з її 

аналогами, а саме автоматичний збір та фільтрація вхідних даних, вибір 

горизонту стрес-тестування, різноманітні засоби візуалізації результатів, 

оцінка похибок моделювання на основі історичних даних.. 
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1.3.3 Основна задача, що вирішується в роботі 

 

Основною задачею даної роботи є підвищення ефективності 

прогнозування портфелю цінних паперів, шляхом ідентифікації впливу 

різних макроекономічних факторів, детальний аналіз методів чисельної 

реалізації регресійного аналізу, на базі яких буде створено програмний 

продукт, який має переваги над існуючими системами, та дозволяє 

покращити якість результатів, що отримуються. 

 

 

1.3.4 Висновки до розділу 

 

В даному розділі було проведено аналіз стану проблеми, оглянуто 

літературні джерела, та виокремлено суть технічної проблеми, що виникла  і 

доведено доцільність розробки нового узагальненого підходу до 

автоматизації проведення сценарного стрес-тестування, а також 

алгоритмічного та програмного забезпечення продукту. Проведено 

детальний аналіз існуючих програмних продуктів. представлені основні 

недоліки сучасних систем та шляхи їх вирішення, які дозволяють підвищити 

ефективність прогнозування портфелів цінних паперів, шляхом ідентифікації 

впливу різних макроекономічних факторів.  
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2 МАТЕМАТИЧНА МОДЕЛЬ СИСТЕМИ ДЛЯ ПРОВЕДЕННЯ 

СЦЕНАРНОГО АНАЛІЗУ 

 

2.1 Стрес-тестування та сценарний аналіз 

 

Стрес-тестування – це процескомп'ютерногомоделювання, 

призначений для визначення здатності даної фінансової установи, 

протистояти кризовим явищам. Фінансові компанії або їх регулятори 

(наприклад Центральний Банк) окрім прогнозування на основі кращої оцінки, 

повинні проводити стрес-тестування, для перевірки, надійності певного  

фінансового інструменту під час певних кризових явищ – за певного 

розвитку макроекономічних чинників. Сценарії можуть мати такий вигляд:  

а) ―Що станеться, якщо рівень безробіття зросте до v% у певний рік?‖; 

б) ―Що станеться, якщо фондові ринки знизяться більш ніж на у% 

цього року?‖; 

в) ―Що станеться, якщо фондові ринки зростуть більш ніж на x% цього 

року?‖. 

Цей тип аналізу набув дедалі більшого поширення і був прийнятий 

різними урядовими органами, такими як PRA у Великій Британії, або 

міждержавними органами, такими як Європейський банківський орган та 

Міжнародним валютним фондом, як нормативний порядок розподілу 

капіталу для покриття потенційних збитків, понесених під час 

екстремальних, але правдоподібних подій [30]. 

За допомогою стрес-тестування, фінансові установи та їх регулятори 

мають можливість провести оцінку своїх можливостей в протистоянні 

кризовим явищам та оцінити розміри можливих збитків, або отримати точну 

інформацію про необхідність застосування інструментів хеджування. Стрес-

тестування зазвичай використовується для підготовки до структурних змін 

галузі, великих політичних, макроекономічних, технологічних, 
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екологічнихтрендів і ризиків, а такожситуацій, пов'язаних з різними 

стратегіями конкурентів [31]. 

Методи та інструменти моделювання та прогнозування мають 

надзвичайно різноманітний характер. Зазвичай вони побудовані на сучасних 

математичних методах, реалізуються за допомогою програмних 

засобівтавходять до сучасних КІС, як аналітичні підсистеми. На рисунку 2.1 

показаний циклічний процес імітаційного моделювання [32]. 

 

 

Рисунок 2.1 – Схема циклічного процесу імітаційного моделювання 

 

Етапами імітаційного моделювання та прогнозування є: формулювання 

проблеми і визначення цілей імітаційного дослідження; розробка 

концептуального опису; формалізація імітаційної моделі; програмна 

реалізація імітаційної моделі; збір та аналіз вихідних даних; тестування і 

дослідження моделі, перевірка моделі на реальних ситуаціях; планування та 

проведення імітаційного експерименту; розробка сценарних прогнозів [33]. 

Імітаційне моделювання здійснюється, як було зазначено вище, при 

розробці стратегії розвитку в переломних ситуаціях, у разі оцінки 

необхідності проведення реінжинірингу. У повсякденній діяльності 

використовуються засоби оперативного моделювання, до яких відносяться 

методи дисперсійного, кореляційного, кластерного і багатофакторного 
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аналізу, реалізовані в технології оперативного аналізу багатовимірних даних 

[34]. 

2.2 Методи стрес-тестування з використанням макроекономічного 

моделювання 

 

При стратегічному управлінні інвестиційною установоюнайбільш 

широко застосовуються при розробках сценаріїв розвитку подій, та займають 

проміжне положення між методами моделювання та експертними методами. 

П. Шварц, один із найкращих фахівців з сценарного аналізу розвитку 

окремих фінансових установ, визначав сценарії, як «інструмент 

упорядкування власного розуміння про альтернативні стратегії розвитку 

зовнішнього середовища, при якому доведеться приймати рішення щодо 

розвитку інвестиційного портфелю цінних паперів» [35]. 

Метод побудови сценарію — один із методів прогнозування, що 

ґрунтується на визначеності послідовності станів об’єкта прогнозування за 

різних варіантів зміни макроекономічного середовища, в якому перебуває 

об’єкт дослідження [36]. 

Процес підготовки сценарію складається з розглянутих далі етапів. 

1) Аналіз та формування уявлення про всю систему, включаючи її 

стратегії, цілі, ресурси, рішення, що приймались та приймаються, та всі інші  

елементи системи, для якої складається сценарій, з врахуванням їх 

взаємозв’язку та взаємозалежності. Таке уявлення дає змогу виокремити 

систему та її найважливіші підсистеми в масштабах часу, простору, інтересів 

угруповань, які стосуються функціонування системи. Також важливо 

визначити закони, закономірності, правила та обмеження функціонування 

системи, що є об’єктом досліджень[37]. 

2)Точне визначення часової точки, з якої починає розроблятися 

сценарій. Цей етап передбачає оцінювання та вибір початкової границі для 

системи, сценарій розвитку якої буде складатися. 
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3) Аналіз системи, її базових посилань і критеріїв. Базові посилання та 

критерії включаються до сценаріїв (наприклад, оцінки соціальних, 

технологічних, економічних, юридичних та політичних процесів, а також 

факторів, які на них впливають). 

4) Визначення цілей розробки кожного сценарію і можливостей його 

використання конкретними компаніями в певних умовах [38]. 

5) Вибір типу сценарію, включаючи методологію розробки. 

6) Збирання представницьких вибірок необхідної інформації для 

визначення стратегічних проблем, що визначаються[39]. 

7) Точне визначення макроекономічних змінних які мають вплив на 

систему, що досліджується. Це може охоплювати причинно-наслідкові 

зв’язки подій та рішень, які приймаються в тій чи іншій системі для 

проведення стратегічних змін. Для фінансової установи основним підходом є 

механізм балансування вимог зовнішнього макроекономічного  середовища 

та можливостей портфелю цінних паперів, пошук шляхів і напрямків 

балансування, визначення факторів, які впливають на зміни в системі, та 

механізмів їхнього впливу під час обрання того чи іншого шляху змін, 

можливі реакції системи на порушення балансу і дії щодо запобігання такій 

ситуації [40]. 

8) Розробка сценарію чи сценаріїв, зокрема й альтернативних. 

Розглянемо деякі з методів розробки сценаріїв [41]. 

- Метод посилань. У цьому методі використовується застосування 

передумов, на базі яких розраховуються висновки про можливості розвитку 

інвестиційного портфелю. На противагу їм«екстремальні» посилання містять 

увесь набір ризикових подій та явищ. Головним недоліком даного підходу є 

те, що планове зменшення впливу негативних подій, яке потім 

відображується в стратегічних планах і програмах, призводить до надвитрат. 

- Метод системи діаграм. Цей метод був запропонований Р. Акоффом 

(1974р.) як один з варіантів визначення та формулювання стратегій розвитку 

інвестиційних портфелів. 
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При використанні даного підходу, застосовують систему діаграм, які 

дають змогу аналітикам описати стратегії розвитку організацій та сценарії 

розвитку кожної з підсистем, що впливають на структуру стратегій [42]. 

- Метод критичних полів (the critical site method) - базується на 

вивченні системної структури прийняття рішень. Розробки сценаріїв 

визначаються ключові точки прийняття рішень, які допомагають 

реструктурувати систему.  

- Метод «логіки можливого розвитку». Даний метод часто 

використовується як додатковий, до інших методів формування сценаріїв. 

Згідно з ним аналітик генерує різні альтернативи сценарію, базуючись на 

визначенні загальних факторів розвитку процесу або явища. 

На даний час цей метод отримав конкретизацію в розробках окремих 

авторів, які спромоглися зробити його самостійним [43]. 

- Матриця перехресного впливу подій. Доволі часто виникає ситуація, 

щов сценарії потрібно передбачити розвиток взаємозалежних, але 

суперечливих подій. Зв’язки між цими подіями доцільно аналізувати в 

матричній формі, залучаючи експертні оцінки, які відображатимуть оцінку 

подальшого розвитку подій на певному проміжку часу [44]. 

Використання даного методу передбачає проходження таких етапів: 

а) Визначення списку найважливіших критичних подій, які здатні впли-

нути на розвиток відповідної макроекономічної змінної. 

б)Оцінка ймовірностей виконання кожної з заданих подій (вони 

визначаються як прості або вихідні імовірності): Р(П1 ) – Р0(Пn) 

в) Побудова матриці перехресного впливу розмірами N × N, де N — 

кількість факторів ризику обраних для аналізу. Матриця перехресного 

впливу визначає взаємовплив обраних подій. 

- «Метод Байєса» для складання сценаріїв. Порівняно з «матрицею 

перехресного впливу подій», цей метод використовується для визначення 

альтернативних ризиківта дозволяє орієнтувати експертів на їх максимально 

реалістичну оцінку [45]. 
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2.3 Аналіз метода Монте-Карло при моделюванні ризиків 

 

Метод імітаційного моделювання Монте-Карло (Monte-Carlo 

Simulation) являє собою синтез методів аналізу чутливості та аналізу 

сценаріїв на базі теорії ймовірності. Це складна методика, яка має лише 

комп'ютерну реалізацію. 

При застосуванні методу Монте-Карло необхідно: 

- визначити залежні та роз’яснювальні змінні інвестиційного 

портфелю; 

- знайти всі можливі значення для відібраних залежних змінних; 

- розрахувати ймовірність кожного зі знайдених значень; 

- побудувати модель, яка характеризує взаємозв’язок між основними 

змінними параметрами портфелю, похибками в їх оцінках та показником 

ефективності.При проведенні процесу моделювання слід уникати 

взаємозалежних змінних (в даному випадку в процес моделювання не 

потрібно включати змінні з високими значеннями попарної кореляції)[46]. 

При використанні даного методу комп’ютервипадково вибирає 

значення для кожної із всіхзмінних, опираючись на теорію ймовірності, 

таобчислює множину можливих значень 𝑁𝑃𝑉 проекту. Після багатьох 

ітерацій циклу розрахунків визначається значення з найбільшою ймовірністю 

та розподіл всіх її можливих значень зі вказівкою ймовірності їх настання. 

Саме ця умова дозволяє оцінювати ризики, зумовлені способом реалізації 

даного інвестиційного проекту за допомогою апарату статистичної оцінки 

варіації [47]. 

Аналіз інвестиційних ризиків методом Монте-Карло передбачає 

вивчення змодельованих графіківризику, та демонструє ймовірність кожного 

з можливих варіантів розвитку подій [48]. 

Для оцінки інвестиційних ризиків схожих інвестиційних проектів, 

зазвичай, використовують кумулятивний профіль ризику, при якому ризик 

інвестиційного проекту описується за допомогою розміщення та 
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нахилувідповідної кривої. При цьому фінансовий аналітик повинен 

орієнтуватися на такі правила прийняття рішень: 

- якщо кумулятивні профілі ризику двох альтернативних проектів не 

перетинаються в жодній точці, то необхідно обирати той проект, профіль 

ризику в якого розташований праворуч; 

- за умови, що кумулятивні профілі ризику двох інвестиційних проектів 

перетинаються, то рішення щодо інвестиції залежить лише схильності 

інвестора до ризику [49]. 

 

 

Рисунок 2.2 – Кумулятивні профілі ризику альтернативних проектів 

 

На рисунку 2.2 проекти А та Б, мають кумулятивні профілі ризику які 

розташовані праворуч від профілю ризику проекту В та мають вищу 

інвестиційну привабливість у порівнянні з проектом В [50]. 

Вибір інвестора між цими проектами від його схильності до ризику. 

Більш схильний до ризику інвестор, обере проект А, тому, що він забезпечує 

більшу поточну вартість чистого доходу. Обережний інвестор обере проект 

Б, в якомукумулятивна ймовірність ризику є нижчою ніж в проекті А [51]. 

Окрім цього, кумулятивний профіль ризику проекту В перетинається 

віссю ординат, тобто при певних сценаріях розвитку подій він може стати 

збитковим. Оцінка інвестиційної привабливості даного проекту також 

залежить від схильності інвестора до ризику. Чим вищою є схильність 

інвестора до ризику, тим більшим може бути припустиме для нього 
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наближення точки перетину кумулятивного профілю ризику з віссю ординат 

до максимальної величини кумулятивної ймовірності [52]. 

Проекти, профіль ризику яких розташовується повністю ліворуч від 

вісі абсцис, є збитковими при всіх сценаріях розвитку інвестиційного 

процесу. 

 

 

2.4 Регресійний аналіз 

 

Регресійний аналіз — це розділ математичної статистики, який 

присвячений методам аналізу залежностейміж змінними. На відміну від 

кореляційного аналізу, регресійний – не з’ясовує істотність зв’язків між 

змінними, а займається пошуком моделі даного зв’язку [53]. 

 

 

Рисунок 2.3 – Точки випадкових даних та їх лінійна регресія 

 

На рисунку 2.3 показано випадково ряд згенерованих точок, та 

результат проведення лінійної регресії над ними. 

Регресійний аналіз використовується за умови, що відношення між 

змінними можуть бути виражені кількісно у вигляді деякої комбінації цих 
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змінних. Отримана комбінація параметрів використовується для 

прогнозування значень, які може приймати цільова макроекономічна змінна, 

яка обчислюється в заданому наборі значень вхідних змінних. У 

найпростішому випадку прогнозування використовуються стандартні 

статистичні методи, такі як лінійна регресія. Проте, переважна більшість 

реальних моделей змінних не вкладаються в рамки лінійної регресії. 

Наприклад, ринкові ціни чи кількість продажівдуже складно передбачити, 

адже вони можуть залежати від комплексу взаємозв'язків багатьох змінних. В 

таких випадках, необхідно застосовувати комплексні методи для 

передбачення даних змінних[54]. 

 

 

2.4.1 Регресійно-когнітивні моделі 

 

На основі аналізу динаміки зміни макроекономічних показників, 

виявлення їх зв’язків з іншими показниками, сформульована задача 

прогнозування розвитку регіону в відповідності з регіональними аспектами 

системи національних рахунків. Для цього був  використаний когнітивний 

підхід, який заснований на формалізації уявлень експерта про проблемну 

ситуацію. Для визначення когнітивних зв’язків між показниками 

макроекономічної системи необхідно застосовувати апарати регресивного 

аналізу, множинної регресії, авторегресії та узагальнення їх на 

багатовимірний випадок [55]. 

Будь-який аспект діяльності інвестора цінних паперів характеризується 

індивідуальною сукупністю взаємопов'язаних факторів, при цьому 

інтегральні макроекономічні показники повинні будуватися з урахуванням 

всіх міжфакторних взаємозв'язків. У зв'язку з цим, концепція когнітивних 

орграфів представляється найбільш адекватною для формалізації задач 

прогнозу систем макроекономічних показників, а також формування та 

оптимізації структури таких показників. Прогнозування тенденцій розвитку 
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макроекономічних показників на основі методології когнітивного 

моделювання включає: методологію структуризації прогнозу; методи аналізу 

прогнозу; модель представлення знань у вигляді орграфа когнітивної 

карти 𝐹, 𝑊 , де 𝐹 - множина макроекономічних показників, 𝑊 - безліч 

причинно-наслідкових відносин між показниками [56]. 

У регіональній моделі вершинами графа є макроекономічні показники. 

Дуги представляють адитивні відносини з ваговими коефіцієнтами. Кожен 

коефіцієнт визначає внесок за відповідний показник в загальну суму (що 

розраховується показник). Підставою для побудови когнітивної карти в 

цьому випадку служить припущення про те, що розглянуті вихідні показники 

взаємопов'язані між собою. При цьому характер таких зв'язків найчастіше 

невідомий і може реалізовуватися в графі через безліч вершин-посередників, 

виявлення яких у загальному випадку нетривіально [57]. 

Для формування когнітивного графа проведена реконструкція 

взаємозв'язків між макроекономічними показниками. Як інструмент 

вирішення таких завдань використано апарат множинної лінійної регресії, 

який дозволяє отримати єдину формулу для передбачення одного показника 

𝑌 (часового ряду) за значеннями інших показників 𝑋1 , … , 𝑋𝑘 : 

 

𝑦𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝑥𝑡1 + 𝑎2𝑥𝑡2 + ⋯ + 𝑎𝑘𝑥𝑡𝑘 + 𝜀𝑡 ; 𝑡 = 1, …𝑛  (2.1) 

 

де 𝑥𝑡𝑖  – значення регресора 𝑋𝑖  в спостереженні 𝑡, 𝑖 = 1, …𝑛; 

𝑎0, …𝑎𝑘– коефіцієнти множинної регресії (параметри регресії); 

𝜀𝑡  – випадкові члени, що характеризують вплив випадкових похибок [58]. 

Параметри 𝑎0, …𝑎𝑘  знаходяться шляхом вибору для прогнозних 

значень𝑌 вектора оцінок 𝛽, що мінімізує суму квадратівзалишків 

(відхиленьокремих значень від передбачених по регресії): 

 

𝑒 = 𝑌 − 𝑌 = 𝑌 − 𝑋𝛽, 𝐸𝑆𝑆 =  𝑒𝑡
2 → 𝑚𝑖𝑛(2.2) 



34 

 

 

Слід зазначити, що запропонована модель є статичною, тобто значення 

𝑎0, …𝑎𝑘  впливають настільки в момент часу 𝐼. Однак для прогнозування 

даних, одержуваних послідовно в часі, важливо встановити динамічні 

залежності. Однією із загальних моделей прогнозування динамічних рядів є 

модель авторегресії (порядку 𝑝). Відповідно до цієї моделі, кожне 

спостереження є сума випадкового компонента £ і лінійної комбінації 

попередніх спостережень: 

 

𝑦𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝑥𝑡−1 + 𝑎2𝑥𝑡−2 + ⋯ + 𝑎𝑝𝑥𝑡−𝑘 + 𝜀                         (2.3) 

 

Узагальненням моделей (1) і (3) на багатовимірний випадок є векторна 

авторегресія [60]. Для кожного набору показників з розбивкою на до галузей 

(видів економічної діяльності) задається вектор 𝑌, з часових рядів: 𝑦1𝑡 , 𝑦2𝑡 , …, 

𝑦𝑘𝑡 . Для моделі векторної авторегресії порядку 𝑝 зв'язок між цими рядами 

набуде вигляду: 

 

𝑌𝑡 = 𝑎 + 𝐴1𝑌𝑡−2 + 𝐴2𝑌𝑡−2 + ⋯ + 𝐴𝑝𝑌𝑡−𝑝 + 𝜀𝑡 ,                          (2.4) 

 

де 𝑎 =  𝑎1, 𝑎2, … , 𝑎𝑘 
𝑇 – вектор констант; 

𝜀 =  𝜀1𝑡 , 𝜀2𝑡 , … , 𝜀𝑘𝑡  
𝑇- випадковий вектор, компоненти якого не корельовані 

по часу і не корельовані зі значеннями змінних  𝑦1𝑡 , 𝑦2𝑡 , … , 𝑦𝑘𝑡 ; 

𝐴𝑞 =  𝑎1𝑞 , 𝑎2𝑞 , … , 𝑎𝑘𝑞  
𝑇
 – вектор коефіцієнтів 𝑞 = 1, … , 𝑝. 

Основною метою регресійного аналізу є встановлення причинно-

наслідкових зв'язків між розглянутими показниками, що дозволяє 

сформувати адекватну когнітивну карту ситуації. У зв'язку з цим, для кожної 

регресійній моделі проводиться перевірка адекватності, оцінка статистичної 

значущості коефіцієнтів і виключення незначущих показників. Коефіцієнти 
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регресії визначають вклади кожної незалежної змінної в прогнозування 

залежної змінної [61].  

За наявними статистичними даними регресивні моделі дозволяють 

встановити емпіричні закономірності, на основі яких здійснюється 

прогнозування. Однак на практиці такий підхід є досить обмеженим, так як в 

зв'язку з бідною статистикою макроекономічних показників база вихідних 

даних дуже обмежена. Тому для усунення даного недоліку в даній роботі 

розроблена методологія моделювання, заснована на використанні 

хронологічної авторегресивної моделі [62].  

Модель множинної регресії будується на розширеній основі даних, 

отриманої за рахунок застосування допоміжної авторегресивної моделі. Для 

обраних галузевих показників 𝑦0 , …𝑦𝑘модель (4) представляється у вигляді 

системи лінійних рівнянь: 

 

 
𝑦1𝑡 = 𝑎11𝑦1𝑡−1 + 𝑎12𝑦2𝑡−1 + ⋯ + 𝑎1𝑘𝑦𝑘𝑡−1 + 𝑎1 + 𝜀1𝑡 ,
𝑦𝑘𝑡 = 𝑎𝑘1𝑦1𝑡−1 + 𝑎𝑘2𝑦2𝑡−1 + ⋯ + 𝑎𝑘𝑘𝑦𝑘𝑡−1 + 𝑎𝑘 + 𝜀𝑘𝑡 ,

          (2.5) 

 

де 𝑎11 , … , 𝑎𝑘𝑘 , 𝑎1 , … , 𝑎𝑘  – параметри регресії; 𝜀1𝑡 , … , 𝜀𝑘𝑡  – залишки. 

Дана модель задає когнітивну карту ситуації, таким чином, на основі 

історичних даних розраховані довірчі інтервали в перспективі для кожного 

року та визначено основні тенденції даних показників [63]. 

Довірчі інтервали задають діапазони можливої зміни значень 

показника. З плином часу точність прогнозу погіршується, тому має сенс 

говорити про постановку задачі прогнозування на 3-5 років. В роботі 

показано, що така середньострокова перспектива характеризується найбільш 

високою вірогідністю прогнозу [64]. 
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2.4.2 Інтегрована модель авторегресії ARIMA 

 

ARIMA (англ. Autoregressive integrated moving average, методологія 

Боксу - Дженкінса) - інтегрована модель авторегресії - змінного середнього - 

модель та методологія для аналізу часових рядів. ARIMA являє собою 

розширенням моделей ARMA для нестаціонарних часових рядів, які можна 

привести до стаціонарних взяттям різниць деякого порядку від вихідного 

часового ряду (так звані інтегровані або різницево-стаціонарні тимчасові 

ряди). Модель 𝐴𝑅𝐼𝑀𝐴 𝑝, 𝑑, 𝑞  означає, що різниці часового ряду порядку 𝑑 

підкоряються моделі𝐴𝑅𝐼𝑀𝐴 𝑝, 𝑞  [65].  

Модель 𝐴𝑅𝐼𝑀𝐴 𝑝, 𝑑, 𝑞  для нестаціонарного часового ряду 𝑋𝑡  має 

вигляд:  

 

∆𝑑𝑋𝑡 = 𝑐 +  𝑎𝑖∆
𝑑𝑋𝑡−𝑖 +  𝑏𝑗 𝜀𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡

𝑞
𝑗=𝑖

𝑝
𝑖=1 ,(2.6) 

 

де 𝜀𝑡  – стаціонарний часовий ряд; 

𝑐, 𝑎𝑖 , 𝑏𝑗  – параметри моделі; 

∆𝑑  - оператор різниці часового ряду порядку. 

ARIMA-моделі дозволяють моделювати інтегровані або різнично-

стаціонарні тимчасові ряди (DS-ряди, diference stationary). Часовий 𝑋𝑡  ряд 

називається інтегрованим порядку 𝑘, якщо різниці ряду порядку 𝑘, тобто 

∆𝑘𝑥𝑡  є стаціонарними, тоді як різниці меншого порядку (включаючи 

нульового порядку, тобто сам тимчасової ряд) не є стаціонарними щодо 

деякого тренду рядами (TS-рядами, trend stationary). Зокрема 𝐼 0  - це 

стаціонарний процес. 

Порядок інтегрованості тимчасового ряду і є порядком𝑑 моделі 

𝐴𝑅𝐼𝑀𝐴 𝑝, 𝑑, 𝑞  [66]. 
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Підхід ARIMA полягає в тому, що в першу чергу оцінюється 

стаціонарність ряду. За допомогою тестування виявляється наявність 

поодиноких коренів і порядок інтегрованості тимчасового ряду (зазвичай 

обмежуються першим або другим порядком). Далі за умови, що порядок 

інтегрованості більше нуля – часовий ряд перетворюється пошуком різниці 

відповідного порядку і вже для перетвореного часового ряду будується деяка 

ARMA-модель, оскільки передбачається, що отриманий процес є 

стаціонарним, на відміну від вихідного нестаціонарного процесу (різнично-

стаціонарного або інтегрованого процесу порядку 𝑑) [67]. 

 

 

2.4.3 Авторегресійна модель 

 

Авторегресійна (AR-) модель (англ. Autoregressive model) – 

авторегресивна модель, для застосування до часових рядів, в якій 

кожнеконкретне значення в даний момент часу лінійно залежить від 

попередніх значень даного ряду. Авторегресійний процес порядку 𝑝(𝐴𝑅(𝑝) -

процес) визначається за формулою:  

 

𝑋𝑡 = 𝑐 +  𝑎𝑖𝑋𝑡−𝑖
𝑝
𝑖=1 + 𝜀𝑡 ,                                   (2.7) 

 

де  𝑎1 …𝑎𝑝- параметри моделі (коефіцієнти авторегресії), 𝑐 - постійна 

(часто для спрощення передбачається рівною нулю), а 𝜀𝑡  - білий шум. 

Найпростішим прикладом даної моделі є авторегресійна модель 

першого порядку AR(1) -процес: 

 

𝑋𝑡 = с + 𝑟𝑋𝑡−1 + 𝜀𝑡 .                                               (2.8) 
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В даному випадку коефіцієнти авторегресії буде збігатися з 

коефіцієнтами кореляції першого порядку. 

За допомогою авторегресивнихмоделей можна змоделювати сезонні 

зміни. Такі моделі позначаються як SAR (Seasonal AR). Наприклад, при 

наявності квартальних даних і припущенні про квартальні сезоні зміни 

можна побудувати наступну модель SAR (4): 

 

𝑦𝑡 = 𝑎4𝑦𝑡−4 + 𝜀𝑡 .                                                (2.9) 

 

Фактично це звичайна AR-модель з обмеженням на параметри моделі. 

На практиці сезонність може поєднуватися зі звичайною авторегресією, 

наприклад: 

 

𝑦𝑡 = 𝑎1𝑦𝑡−1 + 𝑎1𝑦𝑡−4 + 𝜀𝑡 .                                  (2.10) 

 

Також в деяких випадках використовуються сезонні моделі, в яких 

випадкова похибка підпорядковується певному AR-процесу [68]. 

 

 

2.4.4 Метод регресійного аналізу Lasso 

 

У статистиці та машинному навчанні, Lasso (також Lasso або LASSO) - 

це метод регресійного аналізу, який виконує вибір змінної та її 

регуляризацію з метою підвищення точності прогнозування та інтерпретації 

в статистичну модель. Lasso був спочатку сформульований для найменших 

квадратів моделей та цей простий випадок формує уявлення про поведінку 

оцінювача, включаючи його зв'язок з регресією, найкращим підмножинним 

вибором, зв'язками між оцінками коефіцієнта Lasso та так званим м'яким 
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пороговим значенням. Він також показує, що оцінки коефіцієнтів не повинні 

бути унікальними, якщо коваріації є колінеарними [18]. 

Хоча для найменших квадратів, було визначено регулярне регулювання 

Lasso легко розповсюджується на широкий спектр статистичних моделей, 

включаючи узагальнені лінійні моделі, узагальнені оціночні рівняння, моделі 

пропорційної небезпеки та М-оцінки. Уміння Lasso виконувати вибір 

підмножини залежить від форми обмеження і має різноманітні інтерпретації, 

в тому числі з точки зору геометрії, байєсівської статистики та опуклого 

аналізу. 

Розглянемо зразок, що складається з 𝑁 випадків, кожна з яких 

складається з 𝑝 коваріатів і одного результату.Нехай 𝑦𝑖  – результат та 

𝑥𝑖 =  𝑥1, 𝑥2, …𝑥𝑝 
𝑇
 – вектор ковариації для i-го випадку. Тоді ціль Lasso 

вирішити: 

 

𝑚𝑖𝑛
𝛽0 ,𝛽

 
1

𝑁
  𝑦𝑖 − 𝛽0 − 𝑥𝑖

𝑇𝛽 
2𝑁

𝑖=1  𝑠𝑢𝑏𝑗𝑒𝑐𝑡   𝛽𝑗  
𝑝
𝑗=1 ≤ 𝑡,          (2.11) 

 

де 𝑡 – заданий вільний параметр, який визначає величину регуляризації, 

нехай 𝑋 – ковариаційна матриця, така що 𝑋𝑖 ,𝑗 =  𝑥𝑖 𝑗 та 𝑥𝑖
𝑇є i-ю стрічкою 

матриці 𝑋 [69]. 

 

𝑚𝑖𝑛
𝛽0 ,𝛽

 
1

𝑁
 𝑦 − 𝛽0 − 𝑋𝛽 2

2 𝑠𝑢𝑏𝑗𝑒𝑐𝑡 𝛽 1 ≤ 𝑡,               (2.12) 

 

де  𝛽 1 =    𝛽𝑖 
𝑝𝑁

𝑖=1  
1 𝑝 

 яке є стандартним 𝑙𝑝 . 

 Оскільки 𝛽0 = 𝑦 − 𝑥−𝑇𝛽, то маємо: 

 

𝑦𝑖 − 𝛽 0 − 𝑥𝑖
𝑇𝛽 =  𝑦𝑖 − 𝑦  −  𝑥𝑖 − 𝑥  𝑇𝛽,                      (2.13) 
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Дана формула відображає стандартну роботу з централізованими 

змінними. Окрім того коваріати зазвичай стандартизовані так що рішення не 

залежить від шкали вимірювань [70]. 

Було створено декілька варіантів ласо, щоб виправити певні обмеження 

щодо оригінальної техніки та зробити метод більш корисним для конкретних 

проблем. Майже всі вони зосереджені на повазі або використанні різних 

типів залежностей серед коваріатів. Регуляризація еластичної чистоти додає 

додатковий регресійний штраф, який покращує ефективність, коли кількість 

прогнозувачів перевищує розмір вибірки, дозволяє методу вибирати сильно 

корельовані змінні разом і покращує загальну точність прогнозування. Група 

lasso дозволяє вибрати групи пов'язаних коваріатів як окремий блок, що може 

бути корисним у налаштуваннях, де немає сенсу включати деякі коваріати 

без інших. Подальші розширення групи lasso для того, щоб виконувати 

вибірку змінних в окремих групах (рідкі групи lasso) і дозволити перекриття 

між групами (накладання групи lasso) також були розроблені. 

Концентрований ласо може пояснювати просторові або часові 

характеристики проблеми, внаслідок чого оцінки, які краще відповідають 

структурі досліджуваної системи. Регуляризовані моделі Лассо можуть 

підходити за допомогою різних методів, включаючи субградієнтні методи, 

регресія з найменшим кутом (LARS) та проксимальні градієнтні методи. 

Визначення оптимального значення для параметра регуляризації є важливою 

частиною забезпечення того, що модель добре працює; зазвичай це 

виконується використаннямперехресної перевірки [71]. 

  



41 

 

3 РОЗРОБКА УЗАГАЛЬНЕНОГО ПІДХОДУ ДЛЯ МОДЕЛЮВАННЯ 

СТРЕС-СЦЕНАРІЇВ 

 

 

На основі математичних моделей описаних в розділі 2, було 

розроблено узагальнений методологічний підхід для розв’язання поставлених 

задач, який дозволяє спростити підхід до виконання сценарного стрес 

тестування та складається з таких кроків: завантаження та початкова обробка 

історичних даних, розрахунок попарних кореляцій змінних,  

виправленнякореляційної матриці, нормалізація історичних даних, видалення 

трендів та сезонних змін, регресійний аналіз даних. 

 

  

3.1 Завантаження та початкова обробкаісторичнихданих 

 

Для зручності роботи з історичними даними, для їх збереження було 

обрано формат .xlsx, якийдозволяє користувачеві переглядати та редагувати 

часові ряди за допомогою програми Excel, а також швидко зчитувати та 

обробляти файли за допомогою сучасних програмних засобів. 

Процес завантаження історичних даних передбачає: зчитування даних з 

файлу, формування структур часових рядів для кожної з вхідних змінних, в 

вигляді масивів типу «дата:значення» та подальшого їх зведення до 

однакової частоти.  

 

Рисунок 3.1 – Формат завантаженихісторичних даних 



42 

 

На рисунку 3.2 – зображено структуру вхідних історичних даних, 

завантажених з Excelфайлу.Часові ряди, що завантажуютьсямають формат 

даних «ключ:значення», де ключемвиступає дата, а значенням – 

цінаабопоказник зміни цінипевногомакроекономічногопоказника за 

визначенийпроміжок часу.Зображення графіка зміни історичних даних 

показано на рисунку 3.3. 

 

 

Рисунок 3.3 – Графік вхідних історичних даних 

 

Для подальшого застосування отриманих даних, необхідно звести 

часові ряди до однієї частоти, заданої для даного процесу прогнозування. 

Часові ряди які мають частоту більшу за задану, можуть бути відфільтровані, 

а часові ряди з меншою частотою необхідно інтерполювати з використанням 

лінійної інтерполяції, яка геометрично означає заміну графіка функції :𝑓 

прямою, яка проходить через точки (𝑥0, 𝑓(𝑥0)) та (𝑥1, 𝑓(𝑥1)). 

 

𝑦−𝑓(𝑥0)

𝑓 𝑥1 −𝑓(𝑥0)
=  

𝑥−𝑥0

𝑥1−𝑥0
 ,     (3.1) 

 

звідки для 𝑥 ∈ |𝑥0, 𝑥1|, 

 

𝑓 𝑥 ≈ 𝑦 =  𝑃1 𝑥 = 𝑓 𝑥0 + 
𝑓 𝑥1 − 𝑓 𝑥0 

𝑥1−𝑥0
 𝑥 − 𝑥0 .          (3.2) 
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Тобто формула для лінійної інтерполяції: 

 

𝑓 𝑥  = 𝑃1 𝑥 −  𝑅1 𝑥 ,           (3.3) 

 

де  𝑅1 𝑥  – похибка формули. 

 

 

3.2 Знаходженняпопарних кореляцій завантажених змінних 

 

Для оцінки залежностей обраних змінних, необхідно розрахувати 

значення попарних кореляцій, за допомогою яких можна відсіяти часові 

ряди, які не мають впливу на процес прогнозування. Оцінка кореляцій 

дозволяє виключити з процесу моделювання невикористовувані дані, а також 

їх можливий вплив на результати прогнозування. Для знаходження лінійних 

залежностей між часовими рядами змінних, необхідно застосувати 

коефіцієнт кореляції Пірсона. 

Якщо дано дві вибірки 𝑥𝑚 =  𝑥1, … , 𝑥𝑚  та 𝑦𝑚 =  𝑦1 , … , 𝑦𝑚  , 

коефіцієнт кореляції Пірсона розраховується за формулою:  

 

𝑟𝑥𝑦 =  
 (𝑥𝑡− 𝑥̅)(𝑦𝑡− 𝑦 )𝑚

𝑖=1

   𝑥𝑡− 𝑥̅ 2  (𝑦𝑡− 𝑦 )𝑚
𝑖=1

𝑚
𝑖=1

=  
𝑐𝑜𝑣 (𝑥 ,𝑦)

√𝑠𝑥
2𝑠𝑦

2   (3.4) 

 

де �̅� та 𝑦  – вибіркові середні, 𝑥𝑚 , 𝑦𝑚 ,𝑠𝑥
2, 𝑠𝑦

2 – вибіркові дисперсії, 

𝑟𝑥𝑦  𝜖 [−1; 1]. 

Розрахунок попарної кореляції змінних, дозволить знайти залежні між 

собою макроекономічні показники, та виключити з вибірки змінні, які не 

мають впливу на прогнозовані значення. Показники попарної кореляції 

розраховуються за формулою коефіцієнта кореляції Пірсона наведеною в 

підрозділі 3.2 (формула 3.4), відповідно до вказаної формули було 
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розроблено алгоритм для виключення незалежних змінних з процесу 

моделювання (додаток Б). 

В результаті проведення розрахунку попарної кореляції, буде отримано 

матрицю розмірність 𝑛 ∙ 𝑛, де 𝑛 – кількість завантажених змінних. Елементи 

матриці можуть набувати значень від -1 до 1, що відповідно відображає 

відсутність та наявність зв’язку між вказаними макроекономічними 

показниками (рисунок 3.5). 

 

 

Рисунок 3.5 – Діаграма попарних кореляцій вхідних змінних 

 

З наведеної гістограми, можна зробити висновки що вхідні змінні 1, 2, 

3, 5, 6 – взаємопов’язані, це означає що зміни кожного з обраних показників, 

впливатимуть на зміну всього економічного середовища в цілому, яке 

нестиме вплив на всі, залежні від нього, портфелі цінних паперів.  

Знаходження матриці кореляцій та виключення змінних, які не мають 

впливу на розрахунки, дозволяє не лише пришвидшити процес моделювання, 

а й виключає можливий негативний вплив невірно підібраних 

макроекономічних показників на результати прогнозування. 
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3.3 Нормалізація історичних даних 

 

Для виконання подальшого процесу прогнозування, необхідно 

виконати нормалізацію часових рядів, це дозволить усунути з історичних 

даних тенденції, тренди та сезонні зміни, а також виділити стаціонарність 

результуючих даних.  

Одним з основних способів зменшення тренду є трансформація даних. 

Наприклад, якщо в часовому ряді видима значна позитивна тенденція – до 

нього можна застосувати перетворення, яке має більший вплив на вищі 

значення та менший – на нижчі значення графіка, в якості такого 

перетворенням можна застосувати: логарифм, квадратний чи кубічний 

корінь. 

Видалення додаткових шумів з часового ряду можливе за допомогою 

визначення та видалення тенденції. Основні способи для видалення 

тенденції: 

а) агрегування – вибір середнього значення за заданий період часу; 

б) згладжування – застосування ковзних середніх; 

в) поліноміальна примірка – відповідає регресійній моделі. 

Згладжування ковзною середньою відбувається знаходженням 

значення ковзної середньої на заданому проміжку історичних даних, за 

формулою: 

 

𝑆𝑀𝐴 =  
1

𝑛
 𝑃𝑡−𝑖

𝑛−1
𝑖=𝑛 ,     (3.5) 

 

де n– інтервал згладжування, P– значення часового ряду. 

В додатку Бнаведено алгоритм проведення нормалізації часових рядів, 

та подальшої їх перевірки за допомогою тесту Дікі-Фуллера. За умовами 

тесту, кількість критичних значень отриманих в результаті тестування не 

повинна перевищувати 10%. Якщо отримане значення перевищує 10% - 
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часовий ряд не є нормалізованим, та не може бути використаний при 

виконанні регресійного аналізу. 

В результаті проведення нормалізації, на виході отримуються часові 

ряди з явними стабільними змінами протягом заданого часового періоду. 

 

 

Рисунок 3.7 – Нормалізація вхідних даних, видалення трендів та 

сезонних змін 

 

На рисунку 3.7 показано процес нормалізації вхідних даних. По даному 

графіку можна сказати, що в історичних даних відсутня тенденція,  окрім 

того тестова статистика показує менше, ніж 5% критичних значень, тому 

можна зробити висновок, що отриманий на виході часовий ряд є 

стаціонарним і підлягає подальшому ефективному застосуванню в 

регресійному аналізі. 

 

 

3.4 Регресійний аналіз 

 

Проведення регресійного аналізу дозволяє спрогнозувати поведінку 

часового ряду на заданому майбутньому проміжку часового ряду. Для 

виконання регресійного аналізу, застосовується модель авторегресії часових 
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рядів. Авторегресивний процес порядку 𝑝(𝐴𝑅(𝑝))визначається наступним 

чином: 

 

𝑋𝑡 = 𝑐 +  𝑎𝑖𝑋𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝑝
𝑖=1 ,    (3.6) 

 

де 𝑎1 , … , 𝑎𝑝  – параметри моделі, коефіцієнти авторегресії, 𝑐 – постійна (часто 

для спрощення прирівнюється до нуля), 𝜀𝑡  – білий шум. 

Лістинг функції для реалізації регресивного аналізу наведено в додатку 

Г.В результаті виконання регресійного аналізу отримуються зпрогнозовані  

значення часового ряду з заданою частотою періодів. Після повернення до 

початкової шкали вимірювання процесом зворотнім до процесу 

трансформації, будуть отримані зпрогнозовані значення для даної змінної на 

заданому часовому проміжку. 

 

 

Рисунок 3.8 – Результат виконання регресійного аналізу 

 

На рисунку 3.8 показаний графік часового ряду змінної, та 

зпрогнозовані значення за один проміжок часу. 
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3.5 Сценарний аналіз 

 

Розрахунок сценаріїв відбувається на основі зпрогнозованих даних для 

певних макроекономічних змінних, що надаються центральним банком, чи 

іншими керуючими установами для можливості змоделювати різноманітні 

кризові явища. В додатку Б наведені приклади позитивного, нейтрального та 

негативного сценаріїв розвитку. 

Для виконання процесу сценарного аналізу, необхідно завантажити в 

систему дані, про стан пов’язаних макроекономічних змінних, та обрахувати 

залежні від них змінні даної компанії чи фінансової установи. Для 

максимального пришвидшення процесу моделювання, необхідно розрахувати 

та зберегти показники залежностей між змінними кожного окремого 

портфелю, що дозволить уникнути пошуку коефіцієнтів при моделюванні 

великої кількості різних сценаріїв.  

На результуючому графіку показана зміна історичних даних 

досліджуваної змінної та прогноз на один рік отриманий в результаті 

моделювання. На минулий період прогнозування виконується для визначення 

похибки отриманих результатів та аналізу ефективності використання даної 

моделі для кожної конкретної змінної. 

 

 

Рисунок 3.9 – Результати сценарного аналізу 
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На рисунку 3.9 показано зразок отриманих результатів сценарного 

аналізу, на яких відображено значення історичних даних, зпрогнозовані 

значення часового ряду, та розкид можливих варіантів розвитку сценарію. 

Розкид, зображений на графіку, пропорційний ризикам пов’язаним з даним 

сценарієм, чим більший розкид отриманий в результатах моделювання, тим 

більші ризики даного сценарію.UMLдіаграма взаємодії користувача з 

розробленою системою показана в додатку Б. 

 

 

3.6 Перевірка актуальності результатів 

 

Для перевірки результатів аналізу в необхідно застосовувати методи 

порівняння прогнозів обраної моделі за минулий проміжок часу з реальними 

історичними даними. Враховуючи те, що кожен з використовуваних методів 

не  є універсальним для всіх можливих випадків, необхідно застосовувати 

моделювання різними методами, після чого обраховувати похибки кожного з 

методів на всіх макроекономічних змінних, та застосовувати до кожної з них, 

найбільш оптимальний метод моделювання. Для більшої гнучкості, система 

повинна надавати можливість користувачеві самостійно обрати 

найдоцільніший метод регресії даної змінної, та вказує на метод з 

найменшим значенням похибки. 

Результати перевірки розробленого підходу, показали похибку в 2-5% 

при моделюванні на рік в перед, та до 11% при моделюванні прогнозів на 

період більш ніж 1 рік. 
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4 ЕКОНОМІЧНИЙ РОЗДІЛ 

 

4.1 Технологічний аудит 

розробленоїматематичноїмоделісценарногострес-тестуванняінвестиційного 

портфелю з використанняммакроекономічногомоделювання 

 

 

Як булозазначено у попередніхрозділахроботи, в 

сучаснихумовахрозвиткусвітовоїекономіки та 

фінансовихринківавтоматизація процесу прийняттярішеньщодоформування 

оптимального інвестиційного портфелю фінансовихустановнабуває все 

більшоїактуальності. У виконанійроботібуло доведено, що 

ефективнимінструментомоцінкифінансовоїстійкостіфінансовихустанов є 

сценарнестрес-тестування, яке дозволяєоцінитистійкість портфелю 

ціннихпаперівфінансовихустанов до стресових умов, що постійновиникають 

на фінансових ринках, а також 

даєможливістьвизначитинайбільшоптимальніспособи для 

зменшеннярівняризиків та величиниможливихфінансовихвтрат. 

Сьогодніновим та перспективнимнапрямомпроведення сценарного 

аналізу фінансовихринків є розробкаузагальненогопідходу для проведення 

макроекономічногомоделюванняїх стану з 

використаннямапаратурегресійного аналізу. Тому, 

враховуючиактуальністьвикористанняузагальненогопідходу до процесу 

макроекономічногомоделювання стану фінансовихринків, виникла практична 

необхідність однозначного та чіткогоописувсіхкроків виконання сценарного 

стрес-тестування та вхіднихданих, що повинно 

підвищитидостовірністьоцінюванняфінансовоїстійкостіфінансовихустанов. 

З метою підвищенняефективності прогнозування інвестиційного 

портфелю фінансовихустанов нами булипроведені дослідження, які, на 

основізастосуванняцифровоїфільтрації, автоматичного зборувхіднихданих, 
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використанняапаратурегресійного аналізу тощо дозволили 

автоматизуватиоцінювання стану фінансовихринків шляхом 

ідентифікаціївпливу на них різнихмакроекономічнихфакторів. 

В результатіпроведенихдослідженьбулорозробленоматематичну модель 

прийняттяуправлінськихрішень з використаннямапаратурегресійного аналізу 

та моделюваннявпливумакроекономічнихфакторів; булорозроблено модель 

для перевіркиотриманих результатів прогнозування та 

визначенняпохибокметодів аналізу, а також 

булозробленоперевіркурозроблених моделей та підходів на 

основівикористанняісторичнихданихізвизначеннямнайбільшточноїмоделі 

для реалізаціїчисельнихметодіврозрахункупараметрів регресії. 

Практичнезначеннявиконаноїроботиполягає у тому, що 

одержанірезультатидозволяютьрозробитиавтоматизовану систему для 

зборувхіднихданих та проведення сценарного аналізу 

зізнаходженнямнайбільшефективноїматематичноїмоделі для 

кожноїізвхіднихзмінних. Причомуця система дозволяєпідвищитиякість 

сценарного аналізу, автоматизувативсіпроцесизборуданих, що 

сприяєуникненнюпомилок, спричиненихлюдським фактором. 

Для оцінювання результатів виконаної нами 

роботипроведемоїїтехнологічний аудит, 

якийдастьзмогувстановититехнічнийрівеньнашоїрозробки та 

їїкомерційнийпотенціал. Для проведення технологічного аудиту 

скористаємосяекспертним методом і запросимо 3-х експертів – к.т.н. 

Бородкіна С.А. – голову відділурозробкипрограмногозабезпечення; 

Бородкіна С.І. – заст. головивідділурозробкипрограмногозабезпечення та 

Гончарова В. І. – провідногорозробникапрограмногозабезпечення.  

Оцінюваннятехнічногорівня та 

комерційногопотенціалурозробкибудемоздійснювати за рекомендаціями 

Державного комітетуУкраїни з питань науки, інновацій та інформатики[73] 

(див. таблицю 4.1). 
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Таблиця 4.1 – Критеріїоцінюваннятехнічногорівня та 

комерційногопотенціалурозробки та їхбальнаоцінка 

Критеріїоцінювання та бали (за 5-ти бальною шкалою) 

Кри-

тер. 

0 1 2 3 4 

Технічназдійсненністьконцепції: 

1 Достовірність

концепції не 

підтверджена 

Концепціяпід

твердженаекс

пертнимивисн

овками 

Концепція 

підтверджена

розрахунками 

Концепціяперев

ірена на 

практиці 

Перевіренор

оботоздатніс

ть продукту 

в 

реальнихумо

вах 

Ринковіпереваги (недоліки): 

2 Багато 

аналогів на 

малому ринку 

Мало  

аналогів на 

малому ринку 

Кілька 

аналогів на 

великому 

ринку 

Один аналог на 

великому ринку 

Продукт не 

має аналогів 

на великому 

ринку 

3 Ціна продукту 

значновища 

за ціни 

аналогів 

Ціна 

продукту 

дещовища за 

ціни 

Аналогів 

Ціна продукту 

приблизнодор

івнюєцінам 

аналогів 

Ціна продукту 

дещонижче за 

ціни аналогів 

Ціна 

продукту 

значнонижч

е за ціни 

Аналогів 

4 Технічні та 

споживчівлас

тивості 

продукту 

значногірші, 

ніж в аналогів 

Технічні та 

споживчівлас

тивості 

продукту 

трохигірші, 

ніж в аналогів 

Технічні та 

споживчівлас

тивості 

продукту на 

рівні аналогів 

Технічні та 

споживчівласти

вості продукту 

трохикращі, 

ніж в аналогів 

Технічні та 

споживчівла

стивості 

продукту 

значнокращі

, ніж в 

аналогів 
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Продовження таблиці 4.1 

Ринковіперспективи 

5 Експлуатацій

нівитратизнач

новищі, ніж в 

аналогів 

Експлуатацій

нівитратидещ

овищі, ніж в 

аналогів 

Експлуатацій

нівитрати на 

рівніексплуат

аційнихвитрат 

аналогів 

Експлуатаційнів

итратитрохиниж

чі, ніж в аналогів 

Експлуатац

ійнівитрати

значнониж

чі, ніж в 

аналогів 

6 Ринокмалий і 

не 

маєпозитивно

їдинаміки 

Ринокмалий, 

але 

маєпозитивну

динаміку 

Середнійрино

к з 

позитивною 

динамікою 

Великий  

стабільнийринок 

Великий 

ринок з 

позитивно

ю 

динамікою 

7 Активна  

конкуренція 

великих 

компанійна 

ринку 

Активна  

конкуренція 

Помірна 

конкуренція 

Незначна 

Конкуренція 

Конкуренті

внемає 

Практична здійсненність 

8 Відсутніфахів

ці як з 

технічної, так 

і з 

комерційноїре

алізаціїідеї 

Необхіднонай

матифахівціва

бовитрачатиз

начнікошти 

та час на 

навчаннянаяв

нихфахівців 

 

Необхідненез

начненавчанн

яфахівців та 

збільшенняїх 

штату 

Необхідне 

незначне 

навчання 

фахівців 

Є фахівці з 

питань як з 

технічної, 

так і з  

комерційно

ї 

реалізаціїід

еї 
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Продовження таблиці 4.1 

9 Потрібнізначн

іфінансові 

ресурси, 

яківідсутні.  

Джерелафінан

суванняідеївід

сутні 

Потрібні 

незначніфінан

совіресурси.  

Джерелафіна

нсуваннявідсу

тні 

Потрібнізначн

іфінансові 

ресурси. 

Джерелафінан

сування є 

Потрібні 

незначні 

фінансові 

ресурси.  

Джерелафінансу

вання є 

Не 

потребуєдо

датковогоф

інансуванн

я 

10 Необхідна 

розробка 

новихматеріа

лів 

Потрібнімате

ріали, що 

використовую

ться у 

військово-

промисловом

укомплексі 

Потрібні 

дорогі 

матеріали 

Потрібні 

досяжні та 

дешеві 

матеріали 

Всіматеріал

и для 

реалізаціїід

еївідомі 

та давно 

використов

уються у 

виробництв

і 

11 Термін 

реалізаціїідеї 

більший 

за 10 років 

Термін 

реалізаціїідеї 

більший 

за 5 років. 

Термінокупно

стіінвестицій

більше 

10-ти років 

Термін 

реалізаціїідеї 

від 3-х до 5-ти 

років. 

Термінокупно

стіінвестиційб

ільше 

5-ти років 

Термін 

реалізаціїідеї 

менше 

3-х років. 

Термінокупності

інвестицій від 3-

х до 

5-ти років 

Термінреал

ізаціїідеї 

менше 

3-х років. 

Термінокуп

ностіінвест

иційменше 

3-х років 

12 Необхіднароз

робкарегламе

нтнихдокумен

тів та 

отриманнявел

икоїкількостід

озвільнихдоку

ментів на 

виробництво 

та реалізацію 

продукту 

Необхідноотр

иманнявелико

їкількостідозв

ільнихдокуме

нтів на 

виробництво 

та реалізацію 

продукту, що 

вимагає 

значних 

коштів та 

часу 

Процедура 

отриманнядоз

вільнихдокум

ентів для 

виробництва 

та реалізації 

продукту 

вимагаєнезна

чнихкоштів та 

часу 

Необхіднотільки

пові-

домленнявідпові

дним органам 

про виробництво 

та реалізацію 

продукту 

Відсутні 

будь-

якірегламе

нтніобмеже

ння на 

виробництв

о та 

реалізацію 

продукту 

  

Результати оцінюваннятехнічногорівня та комерційногопотенціалу 

будь-якоїрозробкиможуть бути визначені на основірекомендацій, наведених 

в [74] (див. таблицю 4.2). 
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Таблиця 4.2 – Технічнірівні та комерційнийпотенціал будь-

якоїнауковоїрозробки 

Середньоарифметична сума балівСБ , 

розрахована на основівисновків 

Експертів 

Технічнийрівень та комерційний 

потенціалрозробки 

0  – 10 Низький 

11 – 20 Нижчесереднього 

21 – 30  Середній 

31 – 40 Вищесереднього 

41 – 48 Високий 

 

Провівшиоб’єктивнийтехнологічний аудит розробленої нами системи 

для автоматизації процесу сценарного стрес-тестуванняінвестиційного 

портфелю, експертивиставилитакіоцінки, якізведені у таблицю 4.3. 

 

Таблиця 4.3 – Результати проведення технологічного аудиту розробки 

Критерії Прізвище, ініціалиекспертів 

Білоконь С.А. Бородкін С.І. Гончаров В.І. 

Бали, виставленіекспертами: 

1 3 4 3 

2 4 4 3 

3 4 4 4 

4 4 3 4 

5 3 4 4 
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Продовження таблиці 4.3 

6 4 4 4 

7 3 3 3 

8 3 3 3 

9 3 4 3 

10 4 4 3 

11 4 4 4 

12 3 2 3 

Сума балів СБ1 = 42 СБ2 = 43 СБ3 = 41 

Середньоарифмети-

чна сума балівСБ  

СБ =
 СБі

3
1

3
=

42+43+41

3
=

126

3
= 42 

 

Оскількисередньоарифметична сума балів, що їхвиставилиексперти, 

складає 42 балів, то цесвідчить, що розроблена нами система для 

автоматизації процесу сценарного стрес-тестуванняінвестиційного портфелю 

маєвисокийтехнічнийрівень та високийкомерційнийпотенціал, що 

пояснюєтьсятим, що розробленаматематична система прийняттярішення на 

основівиходурегресійних моделей дозволяєвраховуватипохибки, що 

виникають на етапі прогнозування, та 

обиратинайбільшефективніметодимоделювання. 

Окрім того, використанняклієнт-серверного підходу та 

розподілениххмарнихсервісів для проведення 

розрахунківдозволяєкористувачевімати доступ до системи з будь-якого 

пристрою та виключаєнеобхідністьвеликоїкількості обчислювальних 

ресурсів для проведення сценарного прогнозування незалежно від 

кількостівхіднихданих. 
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4.2 Розрахуноквитрат на виконання роботи 

 

 

Витрати на розробкусистеми для автоматизації процесу сценарного 

стрес-тестуванняінвестиційного портфелюскладаютьсяіз таких статей: 

а) Основна заробітна плата Зовиконавців, яка розраховується за 

формулою: 

 

Зо =
М

Тр
⋅ 𝑡 грн.,                                                    (4.1) 

 

де М –місячнийпосадовий оклад конкретного виконавця, грн. 

Величиниокладівзнаходиться в межах (4173…16750) грн/місяць; 

Тр–  числоробочихднів в місяці;  приймемоТр = 21 день; 

t –  числоробочихднівроботивиконавців. 

Зробленірозрахункизведемо до таблиці 4.4: 

 

Таблиця 4.4 – Основна заробітна плата розробниківсистеми 

Найменування 

посади 

виконавця 

Місячний 

посадовий 

оклад, грн 

Оплата за 

робочий 

день, грн 

Число 

днівробо

ти,год 

Витрати на оплату праці, 

грн 

1.Науковийкерівник 11640 554,28 

 

25 2309,52 

2. Магістрант 2100 100 48 4800 

3. Консультант з 

економічної частини   

11000 523,81 2,5 218,25 

4. Інші фахівці 9000 428,57 2 857,14 

Загалом Зо= 8184,91 ≈ 8190 грн 

  

б) Додатковазаробітна плата Здвиконавціврозраховується як (10…12)% 

від величиниїхосновноїзаробітної плати, тобто: 
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Зд = (0,1. . .0,12) ⋅ Зо.                                           (4.2) 

 

Для нашого випадку: 

Зд = 0,118 × 8190 = 966,42 ≈ 967 (грн). 

в) Нарахування на заробітну плату НАРзпвиконавціврозраховуються за 

формулою: 

 

НАРзп = (Зо + Зд) ⋅
𝛽

100
,                                        (4.3) 

 

де β – ставка обов’язковогоєдиноговнескуна  

державнесоціальнестрахування, %. β = 22%. Тоді: 

НАРзп = (8190+ 967) × 0,22 = 2014,54 ≈ 2015 (грн). 

г)Амортизаціяосновнихзасобів А, яківикористовувалисьпідчас  

виконанняроботи, може бути узагальненорозрахована за формулою: 

 

А =
Ц⋅На

100
⋅
Т

12
[грн],                                             (4.4) 

 

де Ц – загальнабалансовавартістьосновнихзасобів, грн;  

На – річна норма амортизаційнихвідрахувань. Для нашого випадку 

можнаприйняти, що На = (5...25)%; 

Т –  термінвикористанняосновнихзасобів, місяці. 

Зробленірозрахункизведено в таблицю 4.5. 

 

 

 

 

Таблиця 4.5 – Розрахунокамортизаційнихвідрахувань 



59 

 
Найменування 

обладнання, 

приміщеньтощо 

Балансова

вартість, 

грн. 

Норма 

амортизації, 

% 

Термінвикорис

тання,міс. 

Величина 

амортизаційнихвідра

хувань, грн 

1.Комп’ютерна техніка 

тощо 

25400 20 2,1 889 

2.Приміщення 

університету та 

кафедри 

15000 5 2,1 131,25 

Всього А = 1020,25 ≈ 1020 

грн 

 

д) Витрати на матеріали М розраховуються за формулою: 

 

М =  Ні ⋅ Ці
⋅ Кі −  В𝑖 ⋅ Цв

𝑛
1

𝑛
1 (грн),                             (4.5) 

 

де Нi – витратиматеріалуi-гонайменування, кг; Цi–  вартістьматеріалуi-

гонай-менування; Кi –  коефіцієнт транспортнихвитрат, Кі = (1,1…1,15); Вi –  

масавідходівматеріалуi-гонайменування;  Цв – цінавідходівматеріалуi-

гонайменування; n –  кількість видівматеріалів. 

Витрати на комплектуючіК  розраховуються за формулою: 

 

К =  Н𝑖 ⋅Ц𝑖 ⋅ К𝑖
𝑛
1 [грн],            (4.6) 

 

де Ні – кількість комплектуючихі-го  виду, шт.; Ці –  

цінакомплектуючихі-го виду; Кi –  коефіцієнт транспортнихвитрат, Кі = 

(1,1…1,15); n –  кількість видівкомплектуючих. 

При розробцісистеми для автоматизації процесу сценарного стрес-

тестуванняінвестиційного портфелювитрати на матеріали та 

комплектуючісклалиприблизно 900 грн.    

е) Витрати на силовуелектроенергіюВерозраховуються  за формулою:   
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𝐵𝑒 =
𝐵⋅П⋅Ф⋅Кп

Кд
,                                                (4.7) 

 

де В – вартість 1 кВт-год. електроенергії, в 2019 р. В ≈ 2,2 грн/кВт; 

П –  установленапотужністьобладнання, кВт; П = 0,75 кВт; 

Ф – фактична кількість годин роботиобладнання, годин.  

Приймемо, що Ф = 130 годин; 

Кп  – коефіцієнт використанняпотужності; Кп< 1 = 0,76.  

Кд – коефіцієнт корисноїдії, Кд = 0,67. 

Тодівитратина  електроенергіюбудутьдорівнювати:  

𝐵𝑒 =
𝐵⋅П⋅Ф⋅Кп

Кд
=

2,2⋅0,75⋅130⋅0,76

0,67
= 243,31 ≈ 244(грн). 

ж) ІншівитратиВіншможнаприйняти як (100…300)% від 

сумиосновноїзаробітної плати виконавців, тобто: 

 

Вінш = (0,1. . . .3)  × Зо.                                            (4.8) 

 

Для нашого випадку отримаємо: 

Вінш = 1,5 × 8190 = 12285 (грн). 

и) Сума всіхпопередніх статей витратскладаєвитрати на виконання 

цієїроботибезпосередньомагістрантом – В.  

В = 8190+ 967 + 2015 + 1020 + 900 + 244 + 12285 = 25621 (грн). 

Загальнівитрати ЗАГ на завершеннявиконаної нами 

роботирозраховуються за формулою:  

 

ЗАГ =
Взаг

𝛽
,                                                    (4.9) 

 

де   – коефіцієнт, якийхарактеризуєетап (стадію) виконання 

даноїроботи. Приймемо, що   ≈ 0,9 [74],оскільки робота 

майжеповністювиконана і готова до можливоговпровадження.  
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Тоді: ЗАГ =
25621

0,9
= 28467,776  грн або приблизно 29 тис. грн. 

Тобто прогнозованівитрати на розробкусистеми для автоматизації 

процесу сценарного стрес-тестуванняінвестиційного портфелю з 

використанняммакроекономічногомоделюваннястановлятьприблизно 29 тис. 

грн.  

 

 

4.3 Розрахунокекономічногоефекту від 

можливоїкомерціалізаціїрозробки 

 

Економічнийефект від комерціалізаціїрозробленої нами системи для 

автоматизації процесу сценарного стрес-тестуванняінвестиційного портфелю 

з 

використанняммакроекономічногомоделюванняпояснюєтьсяїїзначнокращим

ифункціональнимиможливостямипорівняно з аналогами, а саме: наявністю 

автоматичного збору та фільтраціївхіднихданих; можливістю вибору 

горизонту стрес-тестування та різноманітнихзасобіввізуалізації результатів; 

можливістюздійснюватиоцінкупохибокмоделювання на 

основіісторичнихданихтощо. 

Оскількиподібні аналоги на ринкукоштуютьприблизно 50 тис. грн (за 

одну копіюпрограмного продукту), то нашу розробкуможна буде 

реалізовувати на ринку значнодорожче, наприклад за 75 тис. грн, тобто на 25 

тис. грндорожче.  

Аналіз місткості ринку даної продукції, проведений нами, показав, що 

на цей  час в Україні кількість реальних та потенційних користувачів 

подібних розробок складає щороку приблизно 10 осіб (комерційні банки, 

фінансові установи, інвестиційні фонди, страхові компанії, господарюючі 

суб’єкти, що мають акції інших    суб’єктів, тощо) і їх кількість буде постійно 

зростати. Оскільки розроблена нами система для автоматизації процесу 
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сценарного стрес-тестування інвестиційного портфелю з використанням 

макроекономічного моделювання має значно кращі функціональні 

характеристики, то вона буде користуватися підвищеним попитом на ринку 

принаймні протягом 3-х років після впровадження, тобто  наша розробка 

може бути впроваджена з 1 січня 2020 року, а її результати будуть 

виявлятися протягом 2020-го, 2021-го та 2022-го років.  

Прогноз зростанняпопиту на нашу розробкускладає по роках:  

- 1-й рікпіслявпровадження (2020 р.) – приблизно +10 шт.; 

- 2-й рікпіслявпровадження (2021 р.) – приблизно +20 шт.;  

- 3-й рікпіслявпровадження (2022 р.) – приблизно +30 шт.  

Можливезбільшення чистого прибутку іП , що 

йогоможеотриматипотенційнийінвестор від фінансування та 

впровадженнярозробленої нами системи  дляавтоматизації процесу 

сценарного стрес-тестуванняінвестиційного портфелю становитиме [74]: 

 

 іП  (𝛥𝑛
1 Ц

о
⋅ 𝑁 + Ц

о
⋅ 𝛥𝑁)і ⋅ 𝜆 ⋅ 𝜌 ⋅ (1 −

𝜐

100
),                (4.10) 

 

де Цо – покращення основного якісногопоказника від впровадження 

результатів розробки у цьомуроці. Зазвичай таким показником є 

збільшенняціниновоїрозробки, грн. Для нашого випадку це буде ΔЦо = 75-50 

= 25 тис. грн; 

N – основнийкількіснийпоказник, якийвизначаєобсягдіяльності у 

цьомуроці до впровадження результатів розробки; N = 10 шт.; 

N – покращення основного кількісногопоказника від впровадження 

результатів розробки. Такепокращення по роках становитиме, відповідно: 

+10, +20 та +30 шт.;  

Цо – основнийякіснийпоказник, якийвизначаєобсягдіяльності 

(тобтоціну) у роціпіслявпровадження результатів розробки, грн; Цо = 75 тис. 

грн; 
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n – кількість років, протягомякихочікуєтьсяотриманняпозитивних 

результатів від впровадженнярозробки; 

  – коефіцієнт, якийвраховуєсплатуподатку на доданувартість; 

8333,0 ;  

  – коефіцієнт, якийвраховуєрентабельність продукту. 

Рекомендуєтьсяприймати= (0,2...0,5); візьмемо= 0,5; 

  – ставка податку на прибуток. У 2019 році  = 18%.  

Величина чистого прибуткуП1 для потенційногоінвесторапротягом 

першого року від можливоговпровадженнянашоїрозробки (2020 р.) складе: 

𝛥П1 = [25 ⋅ 10 + 75 ⋅ 10] ⋅ 0,8333 ⋅ 0,5 ⋅ (1 −
18

100
) = 341,65 тис. грн. 

Величина чистого прибуткуП2 для потенційногоінвестора від 

можливоговпровадженнянашоїрозробкипротягом другого (2021 р.) року 

складе: 

𝛥П2 = [25 ⋅ 10 + 75 ⋅ 20] ⋅ 0,8333 ⋅ 0,5 ⋅ (1 −
18

100
) = 597,89 тис. (грн). 

Величина чистого прибуткуП3 для потенційногоінвестора від 

можливоговпровадженнянашоїрозробкипротягомтретього (2022 р.) року 

складе: 

𝛥П3 = [25 ⋅ 10 + 75 ⋅ 30] ⋅ 0,8333 ⋅ 0,5 ⋅ (1 −
18

100
) = 854,13 тис. (грн). 

Далірозрахуємотеперішнювартістьінвестицій PV, що повинні бути 

вкладені в нашу розробку: PV = (2…8) × ЗАГ. 

Для нашого випадку  PV = (2…8) × 29 = 7 × 29 = 203 тис. грн. 

РозраховуємоабсолютнийефектвкладенихінвестиційЕабс.  

 

Еабс =  ПП –  𝑃𝑉,                                            (4.11) 

 

де ПП – приведена вартістьвсіхможливихчистихприбутків від 

можливоговпровадженнянашоїрозробки, грн; 

PV – теперішнявартістьінвестицій PV = 203 тис. грн.  
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Приведена вартістьвсіхчистихприбутків ПП розраховується за 

формулою:  

ПП =  
𝛥Пі

(1+𝜏)𝑡
т
1 ,                                           (4.12) 

 

де іП  – збільшення чистого прибутку у кожному ізроків, 

протягомякихвиявляютьсярезультативиконаної та впровадженоїроботи, грн; 

т – період часу, 

протягомякоговиявляютьсярезультативпровадженоїроботи, роки. Для нашого 

випадку т = 3 роки; 

  – ставка дисконтування. Керуючисьданими статистики за 2019 рік, 

приймемо ставку дисконтування  = 0,09 (9%); 

T– період часу від моменту отриманняприбутківдо 

початкувпровадженнярозробки. 

Тоді приведена вартістьвсіхчистихприбутків ПП, що 

їхможеотриматипотенційнийінвестор від 

можливоговпровадженнянашоїрозробки, складе: 

ПП =
341,65

(1+0,09)1
+

597,89

(1+0,09)2
+

854,13

(1+0,09)3
≈ 313 +503 +659 =1475 тис. (грн). 

Абсолютнийефект від можливоговпровадженнянашоїрозробки (при 

прогнозованому ринку збуту) за три роки складе: 

Еабс = 1475 – 203 = 1272 тис. грн. або 424 тис. грнщорічно. 

ОскількиЕабс> 0, то вкладаннякоштів на виконання та 

впровадженнярозробленої нами системи для автоматизації процесу 

сценарного стрес-тестуванняінвестиційного портфелю з 

використанняммакроекономічногомоделюванняможе бути доцільним.  

Далірозрахуємовнутрішню норму дохідності Еввкладенихкоштів: 

 

Ев =  1 +
Еабс

𝑃𝑉

Тж

− 1,                                           (4.13)       
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де Еабс – абсолютнийефектвкладенихкоштів; Еабс = 1272 тис. грн; 

PV –теперішнявартістьпочатковихінвестицій PV = 203 тис. грн;  

Тж – життєвий цикл розробки, роки. Тж = 3 роки. 

 Для нашого випадку: 

Ев =  1 +
1272

203

3

− 1 =  1 + 6,26
3

− 1 =  7,26
3

− 1 = 1,936 − 1 = 0,936

= 93,6%. 

Далівизначимо ту мінімальнудохідність, нижчеза 

якупотенційнийінвестор не буде вкладатикошти в нашу розробку. 

Мінімальнадохідністьабомінімальна (бар'єрна) ставка дисконтування 

мінвизначається за формулою:   

 

  𝑑 +  𝑓,                                                   (4.14) 

 

де d – середньозважена ставка за депозитнимиопераціями в 

комерційних банках; в 2019 році в Україні d = (0,11...0,15); 

f –показник, що характеризуєризикованістьвкладень; зазвичай, f = 

(0,05...0,5), але може бути і значнобільше. 

Для нашого випадку отримаємо:  

мін = 0,15 + 0,5 = 0,65  абомін= 65%. 

Оскільки величина Ев = 93,6%  >мін=65%, то потенційнийінвесторможе 

бути зацікавлений у фінансуваннінашоїрозробки. 

Далірозраховуємотермінокупностікоштів, вкладених у розробку та 

впровадженнярозробленої нами системи для автоматизації процесу 

сценарного стрес-тестуванняінвестиційного портфелю з 

використанняммакроекономічногомоделювання. 

ТермінокупностіТокможнарозрахувати за формулою: 

 

Ток =
1

Ев
.                                                       (4.15) 
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Для нашого випадку термінокупності Ток коштів складе: 

Ток =
1

0,936
≈ 1,07 років, 

що свідчить про потенційнудоцільністькомерціалізаціїнашоїрозробки. 

Результати 

виконаноїекономічноїчастинимагістерськоїкваліфікаційноїроботизведено у 

таблицю 4.6. 

 

Таблиця 4.6 – Реультативиконаної економічної частини 

Показники Задані у ТЗ Досягнуті у  

магістерській 

кваліфікаційнійроботі 

Висновок 

1. Витрати на 

розробкусистеми для 

автоматизації процесу 

сценарного стрес-

тестуванняінвестиційного 

портфелю 

Не більше 

40 тис. грн 

29 тис. грн. Досягнуто 

2. Абсолютнийефект від 

впровадженнясистеми, 

тис. грн 

не менше 400 

тис. грн за рік 

 

424 тис. Грн 

 

Виконано 

3. Внутрішня 

норма 

дохідностіінвестицій, % 

не менше50% 93,6% Досягнуто 

4. Термінокупності, роки до 3-х років 1,07 років Виконано 

 

Таким чином, основнітехніко-економічніпоказникирозробленої нами 

системи для автоматизації процесу сценарного стрес-

тестуванняінвестиційного портфелю з 

використанняммакроекономічногомоделювання, визначені у 

технічномузавданні, виконані. 
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ВИСНОВКИ 

 

Дана наукова робота присвячена автоматизації процесу сценарного 

аналізу фінансових ринків з використанням макроекономічного 

моделювання. В роботі розглянуті основні методи та прийоми аналізу та 

прогнозування фінансових часових рядів, які використовують на 

сьогоднішній день. 

Розроблена математична модель системи прийняття рішення на основі 

результатів розрахунку регресійних моделей, яка на відміну від існуючих 

дозволяє враховувати похибки що виникають на етапі прогнозування, та 

обирати найбільш ефективні методи моделювання. 

Розроблено математичну модель для попередньої обробки часових 

рядів, усунення трендів та сезонних змін. Представлені моделі автоматичної 

регресії для отримання прогнозованих результатів та проведення сценарного 

аналізу. 

Обґрунтовано вибір алгоритмів та моделей для аналізу вхідних часових 

рядів. 

Тестування системи було проведено на різних економічних 

середовищах та різнотривалих періодах прогнозування: добовому, 

тижневому, місячному, річному.Під час тестування системи було визначено, 

що найбільш точні результати отримуються при використанні місячних 

періодів прогнозування. Похибка отриманих прогнозів складає 2-5% при 

моделюванні річних сценаріїв та до 11% при моделюванні на період більше 

одного року. 

Розроблена система прийняття рішення є ефективнішою за існуючі 

аналогічні завдяки використанню різних методів аналізу даних, та 

можливості  порівняння їх похибок після отримання результатів 

моделювання, що дозволяє отримати більш точні результати для кожної із 

залежних змінних економічного середовища та отримати більш ефективний 

результат сценарного аналізу. 
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 Розроблена система є економічно вигідною та за розрахунками може 

принести абсолютний дохід в розмірі 424 тис. грн.  
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Вінниця 2019 

1. Назва та галузьзастосування 

Система для автоматизації процесу сценарного стрес-тестування 

інвестиційного портфелю з використанням макроекономічного моделювання. 

Розроблена система може бути використана для 

підвищенняефективностісценарного стрес-тестування інвестиційних 

портфелів фінансових установ.  

 

2.Підстава для розробки 

Розробкусистемиздійснювати на підставі наказу по університету№254 

від 02.10.2019 р. та завдання до 

магістерськоїкваліфікаційноїроботискладеного та затвердженого кафедрою 

«Автоматизації та інтелектуальнихінформаційнихтехнологій». Робота 

виконується по замовленню ТОВ «КВАРК КОНСАЛТИНГ» в рамках 

науководосліднихробіт на філіїкафедри АІІТ.  

 

3. Мета та призначеннярозробки 

Метою роботи полягає в підвищенні ефективності прогнозування 

портфелю цінних паперів, шляхом ідентифікації впливу різних 

макроекономічних факторів, яке проводиться на основі застосування 

цифрової фільтрації, використання апарату регресійного аналізу, а також, 

автоматизації оцінювання отриманих результатів. 

 

4. Джереларозробки 

1. Захарчук О. В. Автоматизація проведення сценарного аналізу з 

використанням макроекономічного моделювання [Електронний ресурс] / О. 

В. Захарчук, В. Ю. Коцюбинський // КонференціїЇ ВНТУ 

електроннінауковівидання. –2018. – Режим доступу до 

ресурсу:https://conferences.vntu.edu.ua/index.php/all-fksa/all-fksa-

2018/paper/view/4317.  
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2.Захарчук О. В. Розробка клієнт-серверної системи для обрахунку 

статистичних показників фінансових інструментів / О.В. Захарчук, В. Ю. 

Коцюбинський // КонференціїЇ ВНТУ електроннінауковівидання. –2017. – 

Режим доступу до ресурсу:https://conferences.vntu.edu.ua/index.php/all-fksa/all-

fksa-2017/paper/view/2216.  

3. Zaharchuk O. V., Development of client-server system for calculation of 

statistical indicators of financial instruments –Zaharchuk O. V. – 3rd International 

Conference on Innovations and development patterns in Technical and Natural 

Sciences. Berlin: Premier Publishing s.r.o. – 2018. – 2 с. 

4. Касаткин, Борис Методология анализа системных рисков 

промышленных предприятий / Борис Касаткин. - М.: LAP 

LambertAcademicPublishing, 2012. - 164 c.   

5.StressTesting [Електронний ресурс] – Режим доступу: 

https://www.bankofengland.co.uk/stress-testing– [01.05.2018].  

6.StressTestingDefinition [Електронний ресурс] – Режим доступу: 

https://www.investopedia.com/terms/s/stresstesting.asp– [04.03.2018].  

7.Бочаров, В.В. Комплексныйфинансовыйанализ / В.В. Бочаров. - М.: 

СПб: Питер, 2005. - 432 c.  

 

5.Показникипризначення 

Система для автоматизації сценарного стрес-тестуваннямаєпрацювати 

в автоматичному режимі та в автоматизованому, під контролем оператора.  

Вихіднідані для роботи програми:  

-набір вхідних часових рядів макроекономічних змінних;  

- підтримка стрес-тестування портфелю з кількістю змінних до 1 тис.; 

-набірпараметрівдля процесу моделювання; 

- набір сценаріїв.  

 

Результати роботи програми:  
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-проведення процесу моделювання поведінки макроекономічних 

змінних;  

- розрахунок заданих сценаріїв.  

 

 

6.Економічніпоказники 

-прогнозованівитрати на розробку – 29 000 грн.;  

-абсолютна ефективністьрозробки  – 424 000грн.;  

-термінокупностівитрат для виробника – до 3-х років.  

 

7.Стадіїрозробки 

1.Розділ 1 «Аналіз стану проблеми та огляд літератури» має бути 

виконаний до 15.10.2019.  

2.Розділ 2 «Математична модель системи для проведення сценарного 

аналізу» має бути виконаний до 25.10.2019.  

3.Розділ 3 «Розробка узагальненого підходу для моделювання стрес-

сценаріїв» має бути виконаний до 29.11.2019.  

5.Економічнийрозділмає бути виконаний до 10.12.2019.  

 

8.Порядок контролю та приймання 

1.Рубіжний контроль. Провести до 15.11.2019.  

2. Попереднійзахистмагістерськоїкваліфікаційноїроботи. Провести до 

04.12.2019.  

3.Захистмагістерськоїкваліфікаційноїроботи. Провести в період з  

18.12.2019 до 19.12.2019. 
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Продовження додатка Б 

 

Початок

Кінець

Введення вхідних 
даних (завантаження 

історії)

Аналіз історичних даних, 
оцінка якості

Вибір змінних для 
моделювання

Введення додаткових 
параметрів 

моделювання

Розрахунок оптимальних 
коефіцієнтів для трьох 
регресивних моделей

ОцІнка якості отриманих 
результатів (backtesting)

Результати вІдповідають 
нормам?

0

1

Введення сценарію в 
систему

Розрахунок значень 
залежних змінних на основі 

отриманих регресивних 
моделей

Задання регресивних 
моделей для кожної зі 

змінних

Виведення 
результатів, 

формування звітів

 

Рисунок Б.1 – Схема роботирозробленої системи 
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Продовження додатка Б 

 

Початок

Кінець

Зчитування 
результатів 
зворотнього 
тестування 

(backtesting)

Перебір списку 
макроекономічних змінних

Перебір списку методів 
моделювання

Результати даного методу є 
найбільш оптимальні?

Вибрати даний метод для змінної 

0

1

1

0

1

0

Корекція обраних 
методів 

користувачем

Збереження набору 
відповідностей:

змінна:метод

 

Рисунок Б.2 – Схема системи прийняття рішень на основі обрахованих 

регресивних моделей 
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Продовженнядодатка Б 

 

Початок

ПеребІр списку змінних

Зчитування змІнних та 

історичних даних

Розрахунок стандартного 

відхилення масиву часових рядів

Проведення тесту Дікі-Фуллера

Підрахунок критичних значень

К-сть критичних значень < 10%

ВІдмітити часовий ряд як 

стаціонарний

Помилка при нормалізації часового 

ряду

Збереження 

нормалізованих даних

Кінець

1

0

1

 

 

Рисунок Б.3 – Алгоритм нормалізації історичних даних макроекономічних 

змінних  
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Продовження додатка Б 

 

Початок

Кінець

Зчитування 

історичних даних

Перебір вхідних 

змінних

Перебір вхідних 

змінних

Змінна 1 == Змінна 2
Розрахунок коефіцієнта 

кореляції

Коефіцієнт кореляції рівний 

1.0

Виключення змінних з 

коефіцієнтом кореляції 

меншим 0

Збереження 

матриці в форматі 

HDF

0

1

0

1

0

1

 

Рисунок Б.4 – Алгоритм розрахунку попарної кореляції та фільтрації 

взаємонезалежних змін  
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Продовження додатка Б 

 

 

Рисунок Б.5 – Порівняння позитивного, нейтрального та негативного 

сценаріїв розвитку  



87 

 

Продовженнядодатка Б 

 

Адміністратор

Користувач

Змінити стандартні параметри
моделювання

Завантажити змінні в систему

Створити портфель

Розрахувати коефіцієнти 
регресійних моделей

Створити сценарій

Виконати розрахунок сценарію

Переглянути звіти

Створити нового користувача

Перегляд списку змінних

<<include>>

<<include>>

 

 

Рисунок Б.6 – UMLдіаграма прецедентів 
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Додаток В (обов’язковий) – Акт впровадження 
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ДодатокГ 

Вихідний код функції для виконання регресивного аналізу 

 

 

defregression(historical): 

variable = historical[[2]] 

if SHOW_INPUT_DATA_PLOT: 

variable.plot() 

plt.title('Inputvariabledata') 

plt.show() 

transform = transformation(variable) 

move_avg = pd.rolling_mean(transform, 12) 

plt.plot(transform) 

plt.plot(move_avg, color='red') 

plt.show() 

ts_log_moving_avg_diff = transform - move_avg 

ts_log_moving_avg_diff.head(12) 

ts_log_moving_avg_diff.dropna(inplace=True) 

stationarity(ts_log_moving_avg_diff) 

ts_log_diff = transform - transform.shift() 

ts_log_diff.dropna(inplace=True) 

lag_acf = acf(ts_log_diff, nlags=10) 

lag_pacf = pacf(ts_log_diff, nlags=10, method='ols') 

transform.dropna(inplace=True) 

    transform.index.name = "DATES" 

transform.columns = ['Value'] 

    model = ARIMA(transform, order=(2, 1, 0)) 

results_AR = model.fit(disp=-1) 

 

    model = ARIMA(transform, order=(0, 1, 2)) 

results_MA = model.fit(disp=-1) 

plt.plot(ts_log_diff, color='green') 

plt.plot(results_MA.fittedvalues, color='red') 
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Продовження додатка Г 

 

plt.title('RSS: %.4f' % sum((results_MA.fittedvalues - 

ts_log_diff) ** 2)) 

model = ARIMA(transform, order=(0, 1, 2)) 

results_ARIMA = model.fit(disp=-1) 

plt.plot(ts_log_diff, color='green') 

plt.plot(results_ARIMA.fittedvalues, color='red') 

predictions_ARIMA_diff = pd.Series(results_ARIMA.fittedvalues, 

copy=True) 

print(predictions_ARIMA_diff.head()) 

predictions_ARIMA_diff_cumsum = predictions_ARIMA_diff.cumsum() 

print(predictions_ARIMA_diff_cumsum.head()) 

predictions_ARIMA_log = pd.Series(transform.ix[0], 

index=transform.index) 

predictions_ARIMA_log= 

predictions_ARIMA_log.add(predictions_ARIMA_diff_cumsum, 

fill_value=0) 

predictions_ARIMA_log.head() 

predictions_ARIMA = np.exp(predictions_ARIMA_log) 

 


