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1. Актуальность выбранной проблемы

• Объектом предполагаемого исследования является финансовые

высокочастотные временные ряды для сложных финансовых инструментов, в

частности, опционов;

• Предметом анализа является “изменчивость” динамики процесса финансовых

инструментов, где под изменчивостью понимается дисперсия, ее поведение;

• Цель данного исследования – анализ устойчивости такой оценки как RV

(Realised Variance), измеряющей дисперсию в свете различной (конечно и

бесконечной) активности прыжков;

• В силу природы рассматриваемой оценки RV и основополагающего процесса

(𝑋𝑡) прыжки рассматриваются как фактор, обуславливающий состоятельность

RV;
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1. Актуальность выбранной проблемы

• Так как существуют определённые математические ограничения с

описательной точки зрения дистрибутивных функций для диффузий (каковым

и является наш процесс 𝑋𝑡 ), то прыжки представляются как один из

инструментов для преодоления такого рода ограничения;

• В силу доступности все больших данных и развитие теории семимартингалов

(𝑋𝑡 также является семимартингалом), прыжки приобретают все большую роль

в финансовой математике в свете непараметрических методов.
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2. Дисперсия как важнейшая характеристика процесса

• Именно дисперсия (Var[X]) включает в себя первый момент процесса, среднюю

величину, и достаточна для вычисления третьего и четвёртого момента,

коэффициентов, асимметрии и эксцесса → фундаментальна для описания

динамики процесса;

• Роль анализа дисперсии центральна в рамках различных процедур риск

менеджмента, прогнозирования и оценки сложных финансовых инструментов;

• В нашем случае дисперсия феномен, который мы исследуем с точки зрения

финансовой математики, объектом которой финансовый инструмент и

предметом – его динамика, изменение цены инструмента;

• Именно с дисперсией ассоциируется риск как степень вероятности отклонения

от прогнозируемого → мотив для интереса к моделированию дисперсии;
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3. Реализованная вариация как оценка интегрированной 
дисперсии (1)

• Основополагающий для нашего анализа процесс 𝑋𝑡 :

𝑋𝑡 = 𝑋0 +න
0

𝑡

𝜎𝑠𝑑𝑊𝑠 + 𝐽𝑡 ,

где ׬
0

𝑡
𝜎𝑠𝑑𝑊𝑠 элемент “чистой случайности”, диффузии, а 𝐽𝑡 - компонент

“сдвига”, подразумевающий активность прыжков;

• Процесс 𝑋𝑡 является семимартингалом, что исключает возможность арбитража

как основополагающего условия для моделирования процесса;

• Квадратичная вариация, 𝑄𝑉 (Quadratic Variation):

[𝑋, 𝑋]𝑡= 𝑋𝑐 , 𝑋𝑐 𝑡 +෍

𝑖=1

𝑡

(∆𝑋𝑖)
2 = න

0

𝑡

𝜎𝑠
2𝑑𝑠 +෍

𝑖=1

𝑡

(∆𝑋𝑖)
2 = 𝑄𝑉
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3. Реализованная вариация как оценка интегрированной 
дисперсии (2)

или:

𝑄𝑉 = න
0

𝑡

𝜎𝑠
2𝑑𝑠 +෍

𝑖=1

𝑡

(∆𝑋𝑖)
2 = 𝑰𝑽 + 𝐽𝑢𝑚𝑝𝑠,

где IV (Integrated Variance) – интегрированная дисперсия, “непрерывная” часть

QV;

• Реализованная вариация RV (Realised Variance):

[𝑋]𝑡
2= 𝑝 lim

𝑀→∞
෍

𝑗=1

𝑀

(𝑋𝑡𝑗 − 𝑋𝑡𝑗−1)
2= 𝑅𝑉

при 𝑀 → ∞ и 𝑡0 = 0 < 𝑡1 < ⋯ < 𝑡𝑀 = 𝑡 и sup{𝑡𝑗 − 𝑡𝑗−1} → 0, ∀𝑗.
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3. Реализованная вариация как оценка интегрированной 
дисперсии (3)

• Так, RV является оценкой QV:

𝑅𝑉
𝑢.𝑐.𝑝

𝑄𝑉,

u.c.p. (uniform convergence in probability) означает ℙ[ lim
𝑛→∞

𝑅𝑉 − 𝐼𝑉 > 𝜀] → 0,

сходимость по вероятности, где 𝑛 → ∞ имеет отношение к RV, выраженной как

σ𝑖=1
[𝑡/∆𝒏](∆𝑖

𝑛𝑋)2, что равносильно Δ → 0 при 𝑛 → ∞;
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4. Прыжки и состоятельность RV (1)

• Два фундаментальных в нашем случае фактора имеют непосредственное

влияние на состоятельность оценки RV:

⸺ частота данных, так как сходимость по вероятности предполагает Δ → 0.
В силу доступности все большего множество данных данное

представляется разумным с учетом определённого 𝜀 > 0 (см. слайд 6),

⸺ влияние прыжков, их активность!

• Именно влияние прыжков и является причиной настоящей презентации и

интереса к исследованию оценки RV;

• Даже в случае все еще умеренной (конечной) активности прыжков RV уже

является не состоятельной оценкой QV;
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4. Прыжки и состоятельность RV (2)

• Следует отметить, что наисложнейшую задачу в данном отношении

представляют бесконечные прыжки;

• Каким образом минимизировать “разрушающий” для состоятельности оценки

эффект прыжков?

• В решении данной проблемы краеугольным является выделение влияния

прыжков для лучшего контроля (обособления) IV как центрального для нашего

внимания компонента QV;

• Один из методов для достижения состоятельности оценки – использование

многостепенных вариаций (Multipower Variation, MPV), то есть когда степень

для RV, [𝑋]𝑡
𝑝=2

, принимает иные значения, 𝑝 ∈ (0,∞).
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