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Цены и волатильность акций, рассматриваемые автором статьи как основные параметры финансо-
вых активов, поддаются влиянию многих факторов, однако особое внимание в статье уделяется воздей-
ствию на эти параметры информационной среды, выраженной в показателях, определённых автором 
в статье «Квантификаторы информационной среды финансового рынка». С помощью регрессионного 
анализа производится построение уравнений регрессии, описываемых влияние квантификаторов ин-
формационной среды на цены и волатильность акций трёх компаний, оценивается качество уравнений 
и производится анализ теоретических и фактических значений выбранных параметров финансовых 
активов, выбросов и структурных разрывов. В результате автор делает вывод о критериях выбора ком-
паний, наиболее подходящих для использования в построенной автором модели.

Ключевые слова: информационная среда, квантификаторы, регрессионный анализ, цена акции, во-
латильность цены акции, Amazon, Tesla, Apple.

Информационная среда окружающего мира 
оказывает непосредственное влияние на все 
аспекты жизни человека, пропуская через себя 
огромный объём ценной информации. Автор 
статьи считает особенно важным рассмотреть 
влияние информационной среды на основные 
параметры финансовых активов, где в рамках 
квантификаторов информационной среды ав-
тор рассматривает показатели, представленные 
в статье «Квантификаторы информационной сре-
ды финансового рынка», а в качестве основных 
параметров приводит цену финансового актива 
и её дневную волатильность. Концептуальная 
модель, описывающая влияние информацион-
ной среды на основные параметры финансового 
рынка (в данном исследовании – акции), пред-
ставлена на рисунке 1 (ранее описывалась в ста-
тье «Квантификация информационной среды как 

инструмент инвестиционного анализа»).
Анализ влияния информационной среды на 

параметры финансового рынка будет произ-
водиться с помощью регрессионного анализа 
с применением возможностей программы Excel, 
а именно пакета инструментов анализа – анализ 
данных.

В таблице 1 представлена сводная таблица 
показателей.

Для регрессионного анализа с помощью ав-
томатизированного алгоритма квантификации 
информационной среды рассчитаем значения 
квантификаторов из таблицы 1, очистим полу-
ченные значения коэффициентов, характери-
зующих информационную среду, от выбросов 
и удалим данные по дням с нулевыми значения-
ми коэффициентов. Перечислим потенциальные 
уравнения регрессии:
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Рис. 1. Концептуальная модель, описывающая влияние настроения инвесторов на параметры акций

Таблица 1. Сводная таблица показателей

Название показателя Условное обо-
значение

Единица изме-
рения Тип Источник

Коэффициент тонального базиса %/доли экзогенный GoogleNews

Дисперсия отрицательного 
класса тональности %/доли экзогенный GoogleNews

Коэффициент присутствия те-
матики финансового рынка %/доли экзогенный GoogleNews

Цена акции YP $ эндогенный Nasdaq

Волатильность цены акции YV %/доли эндогенный Nasdaq

Для компании Tesla Inc.:
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+

Для компании Apple Inc.:

Для компании Amazon Inc.:
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При проведении регрессионного анализа бу-
дут учитываться следующие аналитические кри-
терии и ограничения:

1.	 Уровень надежности устанавливается 
в  размере 90%. Иными словами, модели будем 
доверять на 90% и p-level не должен превышать 
10%. В  случаях, когда Р-Значение>10%, коэффи-
циент может считаться нулевым, что означает, 
что соответствующая независимая переменная 
практически не влияет на зависимую перемен-
ную.

2.	 F-критерий и  Значимость F позволяют 
проверить значимость уравнения регрессии, т. е. 
установить, соответствует ли математическая 
модель, выражающая зависимость между пере-

менными, экспериментальным данным и доста-
точно ли включенных в уравнение объясняющих 
переменных (одной или нескольких) для описа-
ния зависимой переменной. Уравнение в целом 
считается статистически не значимым, если зна-
чимость F больше 10% (в данном исследовании).

3.	 Желательно, чтобы R2 был больше 40%. 
В таком случае коэффициент регрессии будет го-
ворит о том, не менее 40% дисперсии зависимой 
переменной объясняется дисперсией независи-
мой переменной.

4.	 Ошибка аппроксимации не должна пре-
вышать 15%.

Представим неоптимизированную форму 
уравнений регрессии

Неоптимизированные уравнения регрессии для Tesla Inc.:

Неоптимизированные уравнения регрессии для Apple Inc.:
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Неоптимизированные уравнения регрессии для Amazon Inc.:

Предложенные уравнения не обладают точ-
ностью и достоверностью, что ставит под сомне-
ния возможные выводы. Поэтому необходимо 
подтвердить возможность анализа всех пара-
метров, используемых в  уравнении. Для этого 
проведём регрессионный анализ, где обратим 
внимание на значимость F-критериев, p-level’ов 
и  t-критериев. Оптимизация будет происхо-
дить путём удаления из уравнений переменных 
с p-level’ом больше 10%. В соответствии с пред-
варительным анализом функциональных зави-
симостей в  рамках исследования влияния ин-
формационной среды на основные параметры 
финансового рынка подходящей является поли-
номиальная функция. Уровень надёжности мо-
дели выбрано поставить 90%. Важно отметить, 

что информационная среда влияет на цены ак-
ций компании с лагом в 1 день.

Так, оптимизация регрессионных уравнений 
имеет следующие выводы:

1.	 В компании Tesla Inc. при исключении 
переменных с  p-level’ом больше 10% в  зависи-
мости цены акции от показателей информаци-
онной среды значимость F-критерия составля-
ла 42,4%, что больше 10%, значит зависимость 
параметров финансового рынка от показателей 
информационной среды незначима. Кроме того, 
коэффициент детерминации в  этой же зависи-
мости всего 6,85% (меньше 40%), что не удовлет-
воряет вышеуказанным ограничениям, а также 
ошибка аппроксимации составляет 35,55%, что 
значительно больше допустимого значения 
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(15%). При оптимизации уравнения зависи-
мости волатильности цены акции компании 
Tesla Inc. коэффициент детерминации составил 
23,48%, а ошибка аппроксимации 54,30%, что су-
щественно больше предложенного ограничения.

2.	 В компании Apple Inc. при исключении 
переменных с  p-level’ом больше 10% в  зависи-
мости цены акции от показателей информаци-
онной среды коэффициент детерминации соста-
вил 16,55% (меньше 40%), что не удовлетворяет 
вышеуказанным ограничениям, а также ошибка 
аппроксимации 15,63%, что значительно больше 
допустимого значения (15%). При оптимизации 
уравнения зависимости волатильности цены 
акции компании Apple Inc. значимость F-крите-
рия была равна 24,19%, что больше допустимого 
значения (10%) коэффициент детерминации со-
ставил 20,44% (меньше 40%), а  ошибка аппрок-
симации 35,06%, что существенно больше пред-
ложенного ограничения.

3.	 В компании Amazon.com Inc. При опти-
мизации уравнения зависимости волатильности 
цены акции компании Amazon.com Inc. коэффи-
циент детерминации составил 22,4%, а  ошибка 

аппроксимации 31,19%, что существенно боль-
ше предложенного ограничения. Регрессион-
ный анализ цен акций компании Amazon.com 
Inc. доказал возможность изучения влияния по-
казателей информационной среды на цены ак-
ций компании Amazon.com Inc.

Таким образом, было решено исключить из 
дальнейшего анализа регрессионные уравнения 
влияния показателей информационной среды 
на цены акций и  их волатильность компаний 
Tesla Inc. и  Apple Inc, влияния показателей ин-
формационной среды на волатильность акций 
компании Amazon.com Inc. В  дальнейшем ис-
следовании будет проводиться оценка точности 
и анализ графика теоретических и фактических 
значений, остатков регрессионного уравнения 
влияния квантификаторов информационной 
среды на цену акции компании Amazon.com Inc.

Результаты регрессионного анализа и  оп-
тимизации уравнений регрессий по p-level’y, 
а  именно коэффициент детерминации, значи-
мость F и ошибка аппроксимации представлены 
в таблице 2.

Таблица 2. Результаты регрессионного анализа после оптимизации уравнений регрессий по p-level’у,%

Компания Зависимая переменная Значимость F R2 A

Tesla Inc.
Цена акции 42,40 6,85 35,55

Волатильность цены акции 0,58 23,48 54,30
Apple Inc. Цена акции 4,13 16,55 15,63

Apple Inc. Волатильность цены акции 24,19 20,44 35,06

Amazon.com Inc.
Цена акции 0,54 49,24 8,56

Волатильность цены акции 6,83 22,4 31,19

Таким образом, оптимизированная форма 
уравнения зависимости цены акции компании 

Amazon Inc. от показателей информационной 
среды выглядит следующим образом:
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В таблице 3 представлена система регресси-
онных уравнений, описывающих влияние кван-

тификаторов информационной среды на инди-
каторы финансового рынка.

Таблица 3. Система регрессионных уравнений, описывающих влияние квантификаторов информаци-
онной среды на индикаторы финансового рынка

Независимые переменные в уравнении Коэффициент

a 1879,75

2012,29

-2382,43

733,46

-0,40

443,76

-116,54

1,32

-2286999084,24

268452154575,78

-10660324751915,70

141229550932683,00

Итоговое уравнение

На рисунке 1 представлен график сопоставле-
ния фактических и теоретических значений цен 
акций компании Amazon Inc, на рисунке 3 – гра-
фик остатков.

При первом просмотре графика наше вни-
мание несомненно останавливается на том 
факте, что фактическое значение цены акции 
компании Amazon Inc. практически стандартно 
ниже теоретического значения до 08.06.2020. 
Следовательно, прошлое системно указывает 
на потенциальное повышение зависимой пе-
ременной. Очевидно, есть системные факторы, 
оказывающие практически постоянное заниже-
ние фактического значения над теоретическим 
(до 08.06.2020). Иными словами, предложенное 

уравнение менее точно описывает динамику 
цен в период с 07.04.2020 по 08.06.2020, что, 
вероятнее всего обуславливается наличием 
других факторов, оказывающих влияние на 
движение цен компании.

С 07.04.2020 по 16.04.2020 наблюдается суще-
ственный рост котировок акций компании, что обе-
спечивается возросшим спросом на услуги компании 
Amazon, которые представляют собой несколько 
сегментов: собственные онлайн-продажи Amazon 
Inc.; офлайн продуктовый ритейл; услуги, которые 
Amazon предоставляет компаниям, продающим това-
ры через его платформу (логистика и маркетплейсы); 
продукты компании, работающие по модели подпи-
ски; облачный бизнес компании и т. д. В частности, 
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рост спроса обусловлен отсутствием возможности 
свободного передвижения в период коронавирусной 
инфекции и популярностью онлайн-услуг, на кото-
рых главным обзором, специализируется компания 
Amazon. Однако, рост котировок акций компании 
обеспечивается именно тем, что в начале апреля 
2020 года компания объявила о найме 75 тыс. новых 
сотрудников (накануне она уже наняла 100 тыс. че-
ловек в распределительные центры) [1]. Это является 
положительным сигналом для инвесторов, так как 
экстенсивное развитие компании, проявляющееся 
в найме новых работников, свидетельствует о расши-
рении деятельности компании, а значит об успешно-
сти её функционирования, и, соответственно, объём 
торгов акциями компании Amazon вырос, подняв 
значение цен акций.

С 16.04.2020 по 01.05.2020 наблюдается не-
значительное снижение котировок акций ком-
пании. Если в начале вышеуказанного периода 
некоторые значение котировок обеспечивается 
уравниванием спроса частных инвесторов на ак-
ции компаний Amazon, Meta, Facebook и т. д., то 
с 27.04.2020 апреля существенное снижение обе-
спечивается тем, что компания Amazon сообщила, 
что в последнем квартале объем продаж составил 
75,5 миллиарда долларов, что на 26 процентов 
больше, чем годом ранее, превзойдя ожидания 
аналитиков. Прибыль упала на 29 процентов, до 
2,5 миллиардов долларов, что хуже, чем ожида-
лось, потому что это стоило больше, чтобы удов-
летворить возросший потребительский спрос. 
Исполнительный директор Amazon Джефф Безос 

Рис. 2. График сопоставления фактических и теоретических  
значений цен акций компании amazon Inc.

Рис. 3. График остатков
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дал понять, что прибыль может продолжать па-
дать в ближайшем будущем. Такие новости могли 
демотивировать инвесторов приобретать акций 
компании Amazon [2].

Далее с 05.06.2020 по 29.06.2020 наблюдается 
относительно стабильный рост котировок акций 
компании со скачком 11.06.2020, который может 
быть обеспечен объявлением новости о том, что 
Amazon проведет первый саммит сингапурских 
продавцов, чтобы помочь местным предприяти-
ям воспользоваться возможностями роста в Ин-
тернете. Бесплатное онлайн-мероприятие было 
призвано объединить местное сообщество про-
давцов и дать им возможность разработать стра-
тегии и навыки для расширения своего бизнеса 
и привлечения большего количества клиентов 
на местном и глобальном уровнях. Эта новость, 
несомненно, обеспечила приток сингапурских 
инвесторов и рост котировок акций Amazon.

С 29.06.2020 по 27.08.2020 наблюдаются скач-
ки роста и с конца июля 2020 года виден уже ста-
бильный рост. Скачок роста 07.07.2020–17.07.2020 
обуславливается продолжающимся ростом 
онлайн-продаж и их популярностью, что уве-
личивало рыночную капитализацию компании 
и приводило к притоку инвесторов. Также, в июле 
2020 года стало известно о предстоящем выхо-
де Амазона на российский рынок (создание со-
вместной с Mail.ru облачная платформа (MCS)) [3]. 
Это сподвигло инвесторов к приобретению ак-
ций компании, так как ожидался рост компании 
после выхода на российский рынок. Кроме того, 
в июне-июле 2020 году компания Netflix подняла 
цены для своих подписчиков, при этом не смогла 
увеличить их количество, что нанесло удар по ре-
зультативности деятельности Netflix, и обеспечи-
ло приток новых пользователей сервиса Amazon 
Prime. Однако, по мнению экспертов, это являет-
ся и негативным сигналом для Amazon, так как 
Netflix входит в пятёрку крупнейших и наиболее 
успешных технологических компаний США вме-
сте с Facebook, Amazon, Apple и Google. Падение 
акций Netflix может послужить для участников 
рынка сигналом к продаже ценных бумаг осталь-
ных четырёх компаний. Возможно именно поэ-
тому после скачка роста и наблюдается снижение 
[4]. Дальнейший рост обеспечивается устойчивым 
положением компании на рынке и популярно-
стью всех секторов, представленных в Amazon.

Рассмотрим график на рисунке 13 подробнее. 
Наблюдается достаточно большое количество 
структурных разрывов и выбросов. Так, струк-

турные выбросы (выходы фактических значе-
ний за нижние и верхние границы допустимого 
интервала) наблюдаются 07.04.2020–09.04.2020, 
06.05.2020–08.05.2020, 13.05.2020, 29.05.2020, 
29.06.2020, 10.07.20202, 16.07.2020–17.07.2020, 
03.08.2020, 12.08.2020, 20.08.2020, 27.08.2020. 
Структурные выбросы в начале апреля 2020 года 
обуславливаются крахом фондового рынка в мар-
те 2020 года на фоне начавшейся пандемии ко-
ронавируса, кризиса политических и экономи-
ческих отношений, которая модель влияния 
показателей информационной среды на пока-
затели финансового рынка не учитывает. Даль-
нейшие выбросы также главным образом обу-
славливаются факторами, не рассматриваемыми 
автором данного исследования. Структурные вы-
бросы составляют 32% среди всех рассматрива-
емых событий. Так, во время пандемии многие 
компании адаптировались под новые реальности 
мира и имело место вмешательство государства 
в экономику (субсидии хозяйствующим субъек-
там). События на финансовом, а в частности на 
американском рынке также влияли на поведе-
ние неквалифицированных инвесторов (напри-
мер, страх распространения инфекции, падения 
рынков), в начале пандемии побуждая необосно-
ванно скупать и продавать акции компаний, что 
также обеспечивает наличие структурных вы-
бросов. Важно отметить, что в первой половине 
рассматриваемого периода фактические значе-
ния в основном ниже значений нижней грани-
цы допустимого интервала, а во второй – видно 
преимущественно превышение котировок акций 
компании Amazon верхней границы. Об этом 
свидетельствует график остатков на рисунке 14. 
Это может свидетельствовать о том, что в первой 
половине периода на рынке наблюдались собы-
тия, занижающие котировки акций компании 
Amazon, а во второй половине – занижающие. 
Важно, что эти события не так ярко представле-
ны в информационной среде. Так, в первой поло-
вине дня заниженные значения (отрицательные 
остатки) обеспечиваются крахом финансового 
рынка и осторожностью инвесторов в дальней-
ших приобретениях ценных бумаг, во второй по-
ловине – популярностью онлайн-продаж, разви-
тием облачных технологий, помощью компанией 
Amazon выходу в онлайн-сектор многих малых 
и средних бизнесов, что способствовало инвести-
рованию в компанию за счёт повышения доверия 
и ожидания роста котировок, а также публика-
цией положительной финансовой отчётности 
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о расширении деятельности, росте капитализа-
ции и прибыли.

Кроме того, стоит обратить и на структурные 
разрывы, которые наблюдались в 45% процен-
тах рассматриваемых событий, однако, некор-
ректно сравнивать изменения значений коти-
ровок и их знак (+/-) с удалёнными выбросами, 
так как в рамках данного анализа теряется часть 
некоторой информации и структурные разрывы 
с удалёнными выбросами могут дать неверный 
результат из-за ложного знака изменения.

Модель можно назвать оптимальной, так как 
она учитывает все ограничения и в 68% случа-
ев лежит в допустимом интервале. Наличие ге-
тероскедастичности в остатках говорит о том, 
что существуют и другие факторы, влияющие на 
формирование цен акций компании Amazon, что 
не противоречит гипотезе автора. Очевидно, что 
наличие системных факторов искажает показате-
ли информационной среды на цены акций ком-
пании Amazon на графике, однако соответствие 
остальным критерием даёт нам возможность до-
верять данной модели с вероятностью в 90%.

Подведём итоги регрессионного анализа. 
В результате анализа влияния показателей, ха-
рактеризующих информационную среду финан-
сового рынка, на основные параметры финансо-
вого рынка и установления основных критериев, 
обеспечивающих достаточную достоверность 
модели и обоснованность параметров финан-
сового рынка в достаточной мере, было опре-
делено, что полученное уравнение регрессии 
подходит по всех критерием для объяснения 
движений цен акции только компании Amazon. 
По мнению автора, данный результат обеспечи-
вается широкой представленностью компании 
Amazon в онлайн-сфере, так как основные услу-
ги, предлагаемые этой компанией, базируются на 
онлайн-продажах. Amazon не только гигантский 
онлайн-рынок, но и глобальный поставщик сер-
виса облачных вычислений и услуг искусствен-
ного интеллекта. Широкий спектр предлагаемых 
услуг, представленный онлайн, обеспечивает 
распространённость обсуждения компании по-
всеместно. По данным опроса клиентов компа-
нии Amazon банком Cowen коронавирус «стал 
причиной значительного роста увеличения доли 
покупок онлайн в связи с закрытием физических 
магазинов и необходимости социального дистан-
цирования» [4]. Данный факт повышает обсужде-
ния рассматриваемой компании, так как различ-
ные компании стали обсуждать успехи и ошибки 

компании, также в это время компания сама ак-
тивно публиковала новости о своей деятельности.

В то же время, важно отметить, что несмо-
тря на то, что компания Apple также успешно 
функционировала на рынке в это время, её об-
суждаемость достигала существенного уровня 
для влияния на котировки её акций. Хотя компа-
ния и опубликовала важные новости о переводе 
компьютеров Apple на процессоры собственного 
производства Apple Silicon и анонс выхода iOS 
14, это существенно не повлияло на информа-
ционный фон вокруг неё [4]. Apple, скорее, – ста-
бильно развивающаяся компания, заручившаяся 
огромной популярностью, которая вряд ли ког-
да‑либо снизит свои обороты на рынке благодаря 
внедряемым в продукцию инновациям и высо-
кому уровню качества производимых товаров. 
Обсуждаемость в информационной среде носит 
цикличный характер и не подвергается различ-
ным мнениям неквалифицированных инвесто-
ров, а развивается благодаря росту популярно-
сти сервисов Apple Music, iCloud и Apple Pay из-за 
увеличения количества времени, проводимого 
дома, и необходимости развития бесконтактной 
оплаты.

Что касается компании Tesla, её стремитель-
ный рост и изменения котировок, главным об-
разом, обеспечивается изменениями в сырьевой 
базе автомобильного сектора, действиями Ило-
на Маска (продажа/покупка акций компании), 
а также «финансовым комплексом Tesla» – «это 
феномен, с которым многие инвесторы, будь то 
пассивные индексные фонды, традиционные вза-
имные фонды, хедж-фонды или простые рознич-
ные инвесторы, – не могут бороться, учитывая 
уникальную силу, которой она сейчас обладает 
на фондовом рынке» [5]. Несмотря на достаточ-
но сильную обсуждаемость этой компании в ин-
формационной среде ввиду её стремительного 
роста и значительного присутствия на мировом 
фондовом рынке, показатели, характеризующие 
информационную среду компании, не могут обе-
спечить объяснения колебаний сил акций, так как 
они происходят под воздействием других факто-
ров, указанных выше. Иными словами, колебания 
в информационной среде финансового рынка 
вокруг компании Tesla не объясняют колебания 
котировок акций, так как они главным образом 
обеспечиваются «финансовым комплексом Tesla».

Таким образом, можно сделать вывод о том, 
какие компании подлежат анализу с помощью 
предложенного автором алгоритма расчёта 
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системы квантификаторов информационной 
среды финансового рынка и дальнейшему ре-
грессионному анализа с достаточным уровнем 
достоверности и детерминации. Так, по мне-
нию автора, это компании, которые помимо 
достаточной обсуждаемости в новостях, имеют 
онлайн-продажи товаров повседневного и не 

повседневного спроса, обладают широкой пред-
ставленностью в онлайн-сфере. Это могут быть 
следующие сегменты: электронная коммерция, 
облачные вычисления, искусственный интел-
лект, онлайн-сервисы-развлечения, мировые 
интернет-магазины и торговые площадки.
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