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В научной статье определена волатильность котировок обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» в усло-
виях глобальных экономических кризисов для прогнозирования коллапсов фондовых рынков. Тема 
исследования является актуальной, потому что экономический анализ волатильности повышает точ-
ность прогнозов относительно направления движения фондовых рынков. Цель научного исследова-
ния — расчет волатильности котировок обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» в периоды глобальных 
экономических кризисов и определение на ее основе дальнейшего направления движения фондового 
рынка. Для достижения цели устанавливалась продолжительность периодов глобальных экономи-
ческих кризисов, рассчитывалась волатильность котировок обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» 
в течение этих периодов, выявлялась корреляционно-регрессионная связь волатильности и стоимости 
обыкновенных акций ПАО «Сбербанк». В процессе работы использовались статистические методы 
определения среднеквадратического отклонения и корреляционно-регрессионной связи. Научная 
новизна исследования заключается в нахождении взаимосвязи между волатильностью и стоимостью 
обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» в условиях глобальных экономических кризисов для прогно-
зирования коллапсов фондовых рынков.
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The scientifi c article defi nes the volatility of quotations of ordinary shares of Sberbank PJSC in the context 
of global economic crises to predict stock market collapses. The research topic is relevant because the eco-
nomic analysis of volatility increases the accuracy of forecasts regarding the direction of movement of stock 
markets. The purpose of the research is to calculate the volatility of quotations of ordinary shares of Sber-
bank PJSC in periods of global economic crises and determine on its basis the further direction of the stock 
market movement. To achieve this goal, the duration of periods of global economic crises was established, 
the volatility of quotations of ordinary shares of Sberbank PJSC during these periods was calculated, a cor-
relation and regression relationship between volatility and the value of ordinary shares of Sberbank PJSC 
was revealed. In the course of the work, statistical methods were used to determine the standard deviation 
and correlation-regression relationship. The scientifi c novelty of the study lies in fi nding the relationship 
between volatility and the value of ordinary shares of Sberbank PJSC in the context of global economic 
crises to predict stock market collapses.
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Введение
В современном мире существует пробле-

ма занятости людей, потому что с развитием 
технологий рабочие места автоматизируют-
ся. Низкие доходы, получаемые в  результа-
те предоставления услуг труда, и социальные 
выплаты не могут обеспечить достаточное 
потребление товаров и услуг. В таких услови-
ях жизнедеятельность людей поддерживают 

доходы от инвестиций на фондовом рынке. 
В связи с вышеизложенным становится ясно, 
что эффективность инвестиционной деятельно-
сти зависит от грамотного планирования и со-
ставления прогнозов относительно перспектив 
фондовых рынков. Поэтому тема обследова-
ния волатильности акций ПАО «Сбербанк» для 
предсказания  завершения  экономического 
подъема актуальна.
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Цель научного исследования — экономиче-
ский анализ волатильности котировок обык-
новенных акций ПАО «Сбербанк» для своевре-
менного прогнозирования падения доходности 
данных ценных бумаг. В  соответствии с  по-
ставленной целью решены следующие задачи: 
установлена продолжительность периодов эко-
номических кризисов, в течение которых наблю-
дается значительное снижение стоимости акций 
ПАО «Сбербанк»; в данных периодах вычислена 
и проанализирована волатильность котировок 
обыкновенных акций ПАО «Сбербанк»; выявлена 
взаимосвязь на основе рассчитанной волатиль-
ности и стоимости обыкновенных акций ПАО 
«Сбербанк», помогающая предсказать падение 
цен приведенных инвестиционных объектов. 

Научная новизна представленной публикации 
заключается в том, что волатильность котировок 
обыкновенных акций ПАО «Сбербанк», наблю-
даемая в периоды глобальных экономических 
кризисов, определена впервые, она способствует 
своевременному предсказанию рыночных кол-
лапсов.

Обзор литературы
Изменчивость экономических индикаторов 

имеет большое значение для инвестора, потому 
что с помощью нее можно предсказать коллапсы 
рыночной экономики, так как экономические 
кризисы сопровождаются крахом фондовых рын-
ков на фоне очень высокой волатильности. Чаще 
всего аналитиков интересуют методы определе-
ния дестабилизации экономических факторов. 
Изучение имеющихся научных трудов позволяет 
понять, что волатильность может быть рассчита-
на с использованием формулы среднеквадрати-
ческого отклонения. 

Так, в одной из научных статей устанавлива-
ется неустойчивость обменного курса российско-
го рубля по отношению к иностранным валютам 
с помощью показателя стандартного отклонения. 
Это делается для того, чтобы определить, как во-
латильность российского рубля влияет на торгов-
лю России с другими странами. Здесь приводятся 
выводы о том, что колебания обменного курса 
российского рубля оказали негативное влияние 
на экспорт сельскохозяйственного сырья, про-
мышленных товаров, машин, транспортного обо-
рудования и значительное позитивное воздей-
ствие на торговлю топливом, импорт химических 
веществ и текстиля. Растущая волатильность 
обменного курса национальной валюты России 
увеличивала неопределенность и создавала ри-
ски для трейдеров, заставила их активизировать 
свою деятельность, чтобы избежать снижения до-
ходов. Топливные продукты (нефть и природный 
газ) неэластичны по отношению к колебаниям 
цен из-за их значимости для функционирования 
мировой экономики. Также неэластичны по цене 

высокотехнологичные продукты, поскольку они 
имеют высокую добавленную стоимость [17]. Та-
ким образом, волатильность экономических ин-
дикаторов может оказывать и позитивное, и не-
гативное воздействие на экономику Российской 
Федерации.

В другом научном изыскании обследуется пе-
редача волатильности между фондовыми рынка-
ми стран Южной Азии (Индии, Бангладеш, Па-
кистана, Шри-Ланки). При этом задействованы 
эконометрические модели GARCH и EGARCH. 
Волатильность экономических индикаторов (к 
ним относятся индексы BSE Sensex для Индии, 
DSEX для Бангладеш, KSE-100 для Пакистана, 
ASPI для Шри-Ланки) измеряется различными 
способами, включая стандартное отклонение. 
Основная цель приведенного экономического 
анализа — изучение распространения потрясе-
ний фондового рынка между странами, обладаю-
щими политическими, социальными, культурны-
ми, стратегическими партнерствами в регионе 
и географической близостью. Здесь выявляется 
влияние шоков на фондовом рынке одной стра-
ны на фондовый рынок другой страны. Получен-
ные результаты показали смешанный характер 
побочных эффектов между странами  [3]. Этот 
вывод также согласуется с тем, что воздействие 
колебаний индикаторов экономики не является 
однозначным. 

В следующей научной работе аналитики 
фондовых рынков рассматривают воздействие 
иностранных инвестиций на волатильность ко-
тировок акций на развивающемся рынке Таи-
ланда. Они применяют такие статистические 
методы как регрессия и среднеквадратическое 
отклонение. Регрессионная модель состоит из 
волатильности котировок акций, измеренной 
среднеквадратическим отклонением, в качестве 
зависимой переменной и иностранной собствен-
ности в качестве независимой переменной. Ре-
зультаты исследования позволили выявить, что 
иностранная собственность оказывает значи-
тельное негативное влияние на изменчивость 
цен акций. Иностранные инвесторы помогают 
уменьшить колебания цен на акции и, таким об-
разом, стабилизировать цену акций на тайском 
фондовом рынке. [18]

Еще одна научная проработка охватывает из-
учение влияния стохастической волатильности 
на ценообразование опционов. Здесь сравнива-
ется эффективность ценообразования опционов 
между моделью ценообразования опционов со 
стохастической волатильностью и моделью со 
стандартным ценообразованием опционов. Ре-
зультаты познания основаны на рыночной цене 
индексного опциона SET50 в Таиланде. Выводы 
подтверждают превосходство модели ценоо-
бразования опционов Хестона над стандартной 
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моделью ценообразования опционов Блэка-Шо-
улза. Эффективность моделей сравнивалась с по-
мощью традиционного метода среднеквадра-
тической ошибки.  [19] Таким образом, можно 
заключить, что среднеквадратическое отклоне-
ние используется во всех случаях оценки измен-
чивости индикаторов фондовых рынков.

Изменчивость внешних и внутренних ин-
дикаторов волнует ученых, занятых реальной 
экономикой. Существует исследование, которое 
направлено на выявление последствий волатиль-
ности запасов в виде корпоративных капиталов-
ложений. На примере нефинансовых компаний 
Пакистана и Китая установлено, что волатиль-
ность запасов негативно влияет на решения об 
инвестировании капитала из-за асимметрии 
информации о текущем финансовом положе-
нии. Из-за огромных колебаний уровня запа-
сов корпоративные менеджеры не могут точно 
определить спрос на необходимое оборудование. 
Методология исследования основана на исполь-
зовании традиционных статистических методов, 
к которым относятся корреляция и регрессия. 
Волатильность запасов измеряется как средний 
коэффициент вариации запасов [16].

Известно, что волатильность является важ-
ным экономическим индикатором, интересую-
щим большое количество ученых и инвесторов. 
Внушительная часть современных научных ста-
тей посвящена нестабильности и колебаниям 
факторов рыночной экономики. Так, результаты 
расчетов подразумевают, что волатильность до-
ходности акций оказывает большое влияние на 
будущие рыночные движения под воздействием 
шоков, в то время как асимметричная волатиль-
ность увеличивает рыночный риск, тем самым 
повышая привлекательность фондового рынка. 
Результаты исследования являются полезной 
справочной информацией, которая поможет ин-
весторам в прогнозировании ожидаемой нормы 
прибыли, а также рисков наряду с колебаниями 
рынка, чтобы принять соответствующие меры 
по корректировке портфелей. При этом приме-
нены симметричные модели (GARCH, GARCH-M) 
и асимметрия (EGARCH и TGARCH) для измере-
ния волатильности цен на акции на фондовой 
бирже Хошимина (HSX) (по итогам сделок на 
вьетнамской бирже рассчитывается фондовый 
индекс VN-Index) [14].

Имеется много причин, по которым обследу-
ется волатильность экономических показателей. 
Так, в научных работах приводятся аргументы 
в пользу изучения волатильности иностранных 
валют для мелких и средних компаний Германии, 
ориентированных на экспорт. Предполагается, 
что это поможет хеджированию рисков, связан-
ных с колебаниями курсов валют. Результаты на-
учных проработок помогли сделать следующие 

выводы: в глобализированном мире компании 
могут продавать свои продукты или услуги за ру-
бежом или приобретать их за границей, это дает 
преимущества за счет расширения сферы бизне-
са, создавая более широкий рынок, но сопряжено 
с валютными рисками; чем крупнее компания, 
тем более вероятно использование валютного 
менеджмента; городские компании крупнее, 
чем сельские и, следовательно, с большей веро-
ятностью используют валютное хеджирование; 
небольшим компаниям не хватает ресурсов для 
управления рисками и операциями с иностран-
ной валютой. Важным фактором для компаний 
является ликвидность от внутренней и внеш-
ней торговли. Растущее количество переводов 
из-за рубежа увеличивает количество счетов 
в иностранной валюте на компанию. Несмотря 
на существование инструментов валютного хед-
жирования, значительная доля малых и средних 
предприятий продолжает подвергать себя валют-
ному риску. Готовность управлять валютными 
рисками возрастает с увеличением стоимости 
каждой транзакции. Чем выше волатильность 
на рынке, тем больше доля хеджирующих ком-
паний [11; 12].

Имеет место научное изыскание, отражающее 
взаимосвязь между активностью по коротким 
продажам акций и волатильностью американ-
ского рынка, выраженного индексом NYSE US 
100. По результатам работы сформулированы 
выводы: инвестиции в некоторые конкретные 
фирмы, перечисленные в индексе NYSE US 100, 
снижают волатильность рынка; короткие про-
дажи в секторах материалов, здравоохранения, 
энергетики, потребительских уменьшают колеба-
ния рынка; более высокая активность коротких 
продаж снижает риск по инвестициям на рынке, 
что может привести к более высокой доходно-
сти; фирмы в финансовом секторе доминируют 
в рыночной деятельности, и короткие продажи 
в этом секторе оказывают большее влияние на 
волатильность рынка; инвесторы могут исполь-
зовать короткие продажи в качестве инструмента 
хеджирования для снижения своей подверженно-
сти риску; портфельные менеджеры также могут 
увеличить свои короткие позиции в конкретных 
фирмах, которые снижают волатильность рынка 
в их портфелях; исследование полезно для вве-
дения специальных правил коротких продаж по 
секторам экономики. [4]

В следующем научном труде проверяется ги-
потеза эффективности финансового рынка Гер-
мании. Для анализа долгосрочного и краткосроч-
ного влияния нестабильности экономических 
факторов на эффективность финансового рынка 
Германии тестируется волатильность котировок 
акций (DAX индекс), индекса суверенного дол-
га Германии, индекса евро, золота. Установлено, 
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что рынок менее волатилен в долгосрочной пер-
спективе из-за того, что он менее восприимчив 
к шокам, следовательно, с течением времени 
он становится все более стабильным. Результат 
теста подчеркивает принятие гипотезы эффек-
тивного рынка в краткосрочной и долгосрочной 
перспективе на всех наблюдаемых финансовых 
рынках [8].

В другой научной статье изучается влияние 
законодательных требований на оценку рыноч-
ного риска. Определено, что при измерении 
рыночного риска банки и финансовые посред-
ники могут отказаться от равного взвешивания 
исторических данных и вместо этого использо-
вать взвешивание экспоненциальных времен-
ных рядов. Использование экспоненциального 
взвешивания при расчете стоимости с учетом 
риска очень популярно, поскольку оно включа-
ет изменения волатильности рынка. На менее 
волатильных фазах рынка это приводит к сни-
жению стоимости с учетом риска и, следова-
тельно, к снижению требований к собственным 
средствам для банков и финансовых посредни-
ков. Однако при экспоненциальном взвешива-
нии высокая волатильность в прошлом быстро 
забывается, и весовой коэффициент стоимости 
с учетом риска может быть недооценен. В каче-
стве примера для оценки стоимости, подвержен-
ной риску, используется обменный курс между 
польским злотым и евро. [5]

Еще одна работа дает понять, как инвесторы 
реагируют на поступление новой информации. 
Здесь рассматривается посредническая роль 
волатильности во взаимосвязи между рекомен-
дациями аналитиков и стадностью на фондо-
вом рынке Малайзии. Волатильность измеря-
ется с помощью реализованной волатильности 
и оценки Паркинсона. Эмпирические данные 
свидетельствуют о том, что стадность существует 
и осознанная волатильность влияет на прямую 
взаимосвязь между рекомендациями аналитиков 
и стадностью. Публикация рекомендаций анали-
тиков приводит к колебаниям осознанной вола-
тильности, что провоцирует инвесторов, которые 
следуют за толпой. [9]

Итак, волатильности доходности инвестици-
онных объектов на фондовых рынках посвящено 
много научных исследований. Как уже было от-
мечено, в них познается изменчивость нефтяных 
цен на мировом рынке энергетических ресурсов 
и фондовых индексов, стадное поведение инве-
сторов в периоды глобальных экономических 
кризисов, вызванных финансовыми проблемами, 
пандемией коронавируса Covid-19 [1; 7; 10; 15; 
20]. Имеются испытания изменчивости фондо-
вых рынков в условиях несовершенных норма-
тивно-правовых актов и конкуренции [6]. Суще-
ствуют проработки, касающиеся трансграничной 

передачи потрясений между европейскими 
рынками [2]. Есть изыскания по предсказанию 
коллапсов рыночной экономики с  помощью 
индекса волатильности (VIX-index) [13]. Таким 
образом, опираясь на приведенный материал, 
можно заключить, что волатильность часто про-
является и исследуется в периоды экономиче-
ских кризисов. 

Методология научного исследования
Основа представленного научного исследо-

вания — расчет волатильности котировок акций 
ПАО «Сбербанк». Волатильность экономических 
индикаторов может помочь в предсказании па-
дения фондовых рынков, поскольку оно сопрово-
ждается существенными колебаниями и стреми-
тельным снижением доходности. Волатильность 
может быть определена как диапазон движения 
цены от максимума до минимума за опреде-
ленный период. Она устанавливается на основе 
статистических данных за день, неделю, месяц. 
Может быть рассчитана как простое среднеква-
дратическое отклонение. Волатильность целе-
сообразно измерять в пипсах, что соответствует 
0,0001 российского рубля. 

Аналогично волатильность котировок ак-
ций ПАО «Сбербанк» может быть использована 
с целью прогнозирования будущей стоимости 
этих ценных бумаг. Высокая волатильность ко-
тировок акций ПАО «Сбербанк», скорее всего, 
будет сигналом их значительного снижения. 
Волатильность стоимости данных инвестици-
онных активов также можно определить с ис-
пользованием формулы среднеквадратического 
отклонения. 

Среднеквадратическое отклонение простое 
для котировок акций ПАО «Сбербанк» за месяц 
(год) рассчитывается по формуле: 

, 

где: 
 — котировки акций ПАО «Сбербанк» за каж-

дый рабочий день месяца (за каждый месяц года), 
российские рубли за акцию; 
 — средние за месяц котировки акций ПАО 

«Сбербанк» (средние за год), российские рубли за 
акцию;
n — количество рабочих дней в месяце (количе-
ство анализируемых месяцев в году).

Кроме того, в  научной статье выявляется 
корреляционно-регрессионная связь в периоды 
резкого снижения фондовых рынков между ко-
тировками акций ПАО «Сбербанк» и их волатиль-
ностью. Такие расчеты помогают понять, какая 
величина волатильности котировок акций ПАО 
«Сбербанк» будет сигнализировать об их суще-
ственном падении. 
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Результаты исследования
Инвесторов часто интересуют привлека-

тельные вложения денежных средств в форме 
инвестиций в активы российского фондового 
рынка. К  востребованным инвестиционным 
объектам на российском фондовом рынке от-
носится крупнейшая финансовая компания ПАО 
«Сбербанк». Инвестирование в обыкновенные 
акции ПАО «Сбербанк» сопряжено со многими 
рисками, так как данные ценные бумаги весь-
ма нестабильны, что может привести к потере 
денежных средств. Особенно высока волатиль-
ность котировок акций ПАО «Сбербанк» в пе-

риоды экономических кризисов. На рисунке 1 
представлена изменчивость стоимости акций 
ПАО «Сбербанк» в течение длительного периода 
времени, характеризующегося глобализацией 
экономики, в особенности ее финансового сек-
тора. Рисунок демонстрирует, что высокая во-
латильность котировок акций ПАО «Сбербанк» 
наблюдалась во время глобальных экономиче-
ских кризисов 2008 и 2020 годов, а также во вре-
мя специальной военной операции России по 
демилитаризации и денацификации Украины 
в 2022 году. Указанные периоды времени полу-
чат детальную оценку далее.

Рис. 1. Волатильность котировок обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» 
в течение долгосрочного периода, пипсы

Мировой финансовый кризис 2008 года, охва-
тивший, прежде всего, банковский сектор, способ-
ствовал обрушению стоимости акций ПАО «Сбер-
банк». В течение этого экономического кризиса 
доходность обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» 
рухнула со 106,48 до 14,27 российского рубля. Та-
кое падение сопровождалось волатильностью 
котировок акций данной финансовой компании 
в интервале от 8392 до 74947 пипсов. Продолжи-
тельность падения составила семнадцать меся-
цев — период, включающий октябрь 2007 года — 
февраль 2009 года. После потери 87 % стоимости 
обыкновенные акции ПАО «Сбербанк» стали очень 
востребованными, их покупка по низким ценам 
впоследствии принесла очень большие доходы 
инвесторам (рис. 2).

Глубокий мировой экономический кризис 
2020 года, осложненный пандемией коронави-
руса Covid-19 и парализовавший экономическую 
активность во всем мире, оказал незначительное 
влияние на российский банковский сектор, потому 
что финансовым операциям свойственно дистан-
ционное обслуживание. Во время указанного эко-
номического кризиса цена обыкновенных акций 
ПАО «Сбербанк» упала с 254,75 до 187,21 россий-
ских рубля. Это снижение характеризуется вола-
тильностью ценных бумаг данной компании бан-
ковского сектора в интервале от 44 046 пипсов до 
193 891 пипса. Длительность снижения составила 
четыре месяца и охватила декабрь 2019 года — 
март 2020 года. Обыкновенные акции ПАО «Сбер-
банк» потеряли всего 27 % стоимости (рис. 3).
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Рис. 2. Волатильность котировок обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» 
во время мирового финансового кризиса 2008 года, пипсы

Рис. 3. Волатильность котировок обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» 
во время глобального экономического кризиса 2020 года, осложненного 

пандемией коронавируса Covid-19, пипсы
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Специальная военная операция России по 
демилитаризации и денацификации Украины 
поставила под угрозу мировой экономический 
рост, потому что повлияла на повышение цен 
на энергетические ресурсы и могла спровоци-
ровать военные конфликты в других регионах. 
В период проведения спецоперации очень силь-
но пострадал российский банковский сектор, так 
как с помощью многочисленных санкций недру-
жественных стран он оказался отрезанным от 

мировой финансовой системы. В это время ко-
тировки обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» 
обрушились с 356,14 до 118,30 российского рубля. 
Падение стоимости данных ценных бумаг имеет 
волатильность от 24010 до 441564 пипсов. Этап 
краха фондового рынка России имеет следующие 
временные рамки: календарный период с октя-
бря 2021 года по май 2022 года — восемь меся-
цев в понижательной фазе. Обыкновенные акции 
ПАО «Сбербанк» подешевели на 67 % (рис. 4).

Рис. 4. Волатильность котировок обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» 
во время спецоперации России в Украине в 2022 году, пипсы

Итак, стоимость акций ПАО «Сбербанк» в те-
чение длинного временного отрезка (2007–
2022  годы) значительно снижалась несколько 
раз. Ощутимые падения котировок ценных бумаг 
анализируемой компании наблюдались в 2008, 
2014, 2018, 2020, 2022 годах. Необходимо отме-
тить, что глобальные экономические кризисы 
обрушили фондовые рынки в 2008 и 2020 годах. 
В 2022 году появились риски развития глубокой 
рецессии в Соединенных Штатах, странах Евро-
пейского Союза и Великобритании. Можно даже 
сказать, что рецессия в экономике указанных 
стран все-таки имеет место. Самые существен-
ные обвалы котировок акций ПАО «Сбербанк» 
пришлись на глобальный экономический кризис 
2008 года и на период военной операции России 
в Украине в 2022 году. В течение мирового эко-

номического кризиса 2020 года ценные бумаги 
рассматриваемой компании банковского сектора 
в России лишь немного потеряли в стоимости. 
Таким образом, серьезные падения котировок 
акций ПАО «Сбербанк» пришлись на экономи-
ческие кризисы 2008 и 2022 годов. 

Таблица 1 демонстрирует, что с течением вре-
мени волатильность и цена обыкновенных акций 
ПАО «Сбербанк» возрастает. Следовательно, чем 
выше поднимаются котировки указанных цен-
ных бумаг, тем больше их волатильность в пе-
риоды снижения российского фондового рынка. 
Такая закономерность позволяет сделать заклю-
чение о том, что в периоды масштабного сниже-
ния фондовых индикаторов существует прямая 
связь волатильности и стоимости акций ПАО 
«Сбербанк».
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Таблица 1
Характерные для экономических кризисов параметры обыкновенных акций ПАО «Сбербанк»

Экономический кризис
Глобальный 

экономический 
кризис 2008 года

Глобальный 
экономический 
кризис 2020 года

Глобальный 
экономический 
кризис 2022 года

Период октябрь 2007 года  — 
февраль 2009 года

декабрь 2019 года  — 
март 2020 года

октябрь 2021 года — май 
2022 года

Минимальная волатильность коти-
ровок обыкновенных акций ПАО 
«Сбербанк», пипсы

8392 44046 24010

Максимальная волатильность ко-
тировок обыкновенных акций ПАО 
«Сбербанк», пипсы

74947 193891 441564

Максимальные котировки обык-
новенных акций ПАО «Сбербанк», 
российские рубли за акцию

106,48 254,75 356,14

Минимальные котировки обык-
новенных акций ПАО «Сбербанк», 
российские рубли за акцию

14,27 187,21 118,30

Относительные отклонения, % –87 –27 –67

Изучена взаимосвязь котировок 
обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» 
(x, российские рубли за акцию) и вола-
тильности котировок обыкновенных 
акций ПАО «Сбербанк» (y, пипсы). Пе-
риод исследования включает глобаль-
ный экономический кризис 2008 года 
и экономический кризис, вызванный 
военными действиями России в Укра-
ине (октябрь 2007  года — февраль 
2009  года и октябрь 2021  года — май 
2022 года). Построено уравнение пар-
ной линейной регрессии: 

y = 16014 + 509 × x. 
Коэффициент корреляции rxy = 0,500 — 
заметная позитивная связь. Коэффи-
циент эластичности Эxy = 0,782 — зна-
чительная эластичность факторов. 
Ошибка аппроксимации A = 102,4 % — 
намного выше нормы. Критерий Фише-
ра Ffact = 7,7 больше Ftab = 4,28 — урав-
нение в целом значимо. Установлено, 
что цены акций ПАО «Сбербанк» ока-
зывают прямое влияние на волатиль-
ность котировок акций ПАО «Сбербанк» 
в  кризисные периоды масштабного 
снижения фондовых индикаторов.

Рисунок 5 показывает соотношение 
волатильности котировок обыкновенных акций 
ПАО «Сбербанк» и стоимости обыкновенных ак-
ций ПАО «Сбербанк» в периоды мировых рецес-
сий, когда фондовые рынки переживают глубо-
кие потрясения. 

Таким образом, выраженная математически 
и представленная выше взаимосвязь помогает 
понять, какая среднемесячная волатильность ко-

тировок обыкновенных акций ПАО «Сбербанк», 
соответствующая определенной цене приведен-
ных ценных бумаг, будет сигнализировать об эко-
номическом коллапсе, обрушении фондовых рын-
ков, падении стоимости акций ПАО «Сбербанк». 

Обсуждение и заключение
Проведенные и опубликованные ранее на-

учные исследования содержат обследование 

Рис. 5. Корреляционно-регрессионная связь между 
волатильностью и стоимостью обыкновенных акций 

ПАО «Сбербанк»
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волатильности многих экономических инди-
каторов. Это связано с тем, что колебания до-
ходности инвестиционных объектов могут по-
мочь в предсказании дальнейшего направления 
движения фондовых рынков. Однако волатиль-
ность обыкновенных акций ПАО «Сбербанк» 
в прошлом не изучалась. В связи с этим пред-
ставленные научные изыскания рассматривают 
изменчивость котировок обыкновенных акций 
ПАО «Сбербанк». Установлено, что волатиль-
ность ценных бумаг анализируемой компании 
российского финансового сектора вполне может 
быть использована для составления прогнозов 
в отношении доходности этих инвестиционных 
объектов. 

Проведенный экономический анализ выявил, 
что котировки акций ПАО «Сбербанк» являются 
особенно волатильными в условиях экономиче-
ского кризиса, распространяющегося на фондо-
вые рынки многих стран. Поэтому большая во-
латильность стоимости акций ПАО «Сбербанк» 
является важным индикатором, помогающим 
в предсказании значительного падения доходно-
сти данных ценных бумаг. Результаты научной ра-
боты, приведенные в тексте этой научной статьи, 
способны проинформировать инвесторов о том, 
какая волатильность обыкновенных акций ПАО 
«Сбербанк», соответствующая их определенной 
цене, будет сигнализировать о развороте восхо-
дящего тренда на российском фондовом рынке.
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