Kcin XKao, Minrmenr Ai, Aiyainr Aiy
Bera-koedirieHT Ta MOMEHTYM-CTpaTeTis micas pi3kmx 3MiH Ha pMHKY

ABTOpPH BHUKOPHCTOBYIOTH METO] aHaNi3y KOHKPETHHX MPHKIAMIB Ta EMITIPHYHUM IUIIXOM aHANi3yIOTh €()eKTUBHICTH
MOMEHTYM-CTpaterii s O6era-KoeillieHTy (IOBTOCTPOKOBY Il MOPT(ETIB MepEeMOXKIIB 3 HU3BKAM OeTa-KoeillieHTOM
Ta KOPOTKOCTPOKOBY ISl TOPT(EITiB NEePEMOKEHUX 3 BUCOKMM OeTa-Koe(iIlieHTOM) Mmicis Pi3KuX 3MiH Ha pHHKY y 20
KpaiHax. 3poOJIeHO BHCHOBOK IPO Te, 1[0 MOMEHTYM-CTparteris Iuisi Oera-koedillieHTy HNPUHOCHTh 3HAYHI aHOMaJbHI
JIOXOJIM 3 TIONPaBKOIO Ha Taki (pakropu BIUIMBY siK po3mip (SMB), cmiBBigHomeHHs 1iHa/0anaHcoBa Bapricte (HML) Ta
MomeHTyM (UMD). PesynbraTei MOCTIKCHHS € JOCTOBIPHUMH JJIsl JHIB 3 BHCXIJIHUM TPEHIOM Ta JHIB 3 HHU3XiTHHM
TPEH/IOM TIPH Pi3KHX 3MiHaxX Ha PHHKY, HE3AJIE)KHO BiJI TOTrO, Y BU3HAYAIOTHCS Pi3Ki 3MiHM HAa PUHKY TPbOXBIiJICOTKOBHM
Y1 JIBOXBIJICOTKOBHM MiHIMaJIbHO JJOITYCTHUMHUM PiBHEM e(eKTHBHOCTI iHBecTHLiN. KpiM TOro, pe3ysbTaT JOCIiKEHHS Ha
OCHOBI MOMEHTyM-CTparerii Juis OeTa-koeQillieHTy € OuIbII JIOCTOBIPHHUMHM, HDK pe3yJbTaTH Ha OCHOBI 3BHYaHHOI
MOMEHTYM-CTpaTeril Ta cTparerii «CTaBKH NPOTH OeTH» y pi3HUX TecToBuX iHTepBanax Bif (0, +1) nuiB no (0, +90) aHis.
Haocranok, aHOMaibHI JTOXOJM Ha OCHOBI MOMEHTYM-CTparerii, cTparerii «CTaBKH NpOTH OETW» Ta MOMEHTYM-CTparerii
s OeTa-KoeimieHTy € CTAaTUCTHYHO HE3HAYyIIUMH I MinBUOipk: 3 A3il Ta ABcTpanii, B TOH 9ac SK pe3yJIbTaTH
JOCTIKSHHS € 3HAYYIIIMMH s MiaBHOIpKH 3 €Bporw Ta [1iBHIYHOT AMEpHKH.
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ABTOpBI HCIOJB3YIOT METOJ aHalN3a KOHKPETHBIX NMPUMEPOB M SMIIMPHYECKHM IIyTeM aHAIH3HUPYIOT 3()(HEKTHBHOCTH
MOMEHTYM-CTpaTerun st Oera-koddduimenra (gonrocpouynyio i moptderneld mnoOeauTeneld ¢ HU3KUM Oera-
K03 PHUIUEHTOM U KPATKOCPOUHYIO Ui MOpTdesiel MOOSKICHHBIX C BBICOKMM 0OeTa-Ko3((HUIMEHTOM) MOCie PEe3KUuX
u3MeHeHHH Ha peiHke B 20 cTpanax. CrenaH BBIBOJ O TOM, YTO MOMEHTYM-CTparerus s 6era-koddpuureHra NnpuHOCHT
3HAYUTEJIbHBIC AaHOMAJBHBIC JOXOJbl C IOMPABKOW Ha Takue (aKkTOpbl BIUAHUS Kak pasMep(SMB), cooTHoleHuHe
nena/6anancoas croumoctb (HML) u momentym (UMD). Pe3ynbraTsl HcciieoBaHust SBISIOTCS TOCTOBEPHBIMHU IS THEH
C BOCXOJISIIMM TPEHAOM U JHEH ¢ HUCXOASAIIMM TPEHIOM IPH PE3KHX HM3MEHEHUSIX Ha PBIHKE, HE3aBHCHMO OT TOTO,
OTIPEIETISIOTCS JIM PE3KWe W3MEHEHHS] Ha PBhIHKE TPEXIPOLEHTHBIM HIIM JBYXIPOLUEHTHHIM MHUHHMAIBHO JOIYCTHMBIM
ypoBHeM 3¢ ¢EKTUBHOCTH MHBECTHIMHA. Kpome Toro, pes3ynbTaThl MCCIEAOBAaHWS Ha OCHOBE MOMEHTYM-CTPAaTeTHHl JUIs
Oera-kod(urieHTa ABIAIOTCS 0OJee JTOCTOBEPHBIMHU, YeM pPE3YJIbTaThl Ha OCHOBE OOBIYHOM MOMEHTYM-CTPATETHH H
CTpaTEeTHH «CTAaBKH TPOTUB OETB» B pasHBIX TecTOBBIX mHTepBanax oT (0, +1) mueit mo (0, +90) mueit. Hamocnemox,
aHOMAaJIbHBIE JOXOJABI Ha OCHOBE MOMEHTYM-CTPAaTeTHH, CTPATEInH «CTaBKH MPOTHUB OETBD» U MOMEHTYM-CTPATeruH UL
OeTa-koruUIMeHTa ABJISIOTCS CTATUCTHYECKH HE3HAYUMBIMH JIJISl TIOJBBIOOPKH M3 A3WH U ABCTpaluH, B TO BpeMs Kak
PE3yJIbTaThl UCCIIECAOBAHUS ABIISIFOTCS 3HAUMMBIMH AJIsI MOABBIOOPpKH 13 EBponsl u CeBepHOI AMepHKH.
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