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Фондовый рынок предстает как совокупность разнообразных случайностей, особенно если речь идет о цене 
акции. Однако цена акции, как и любое экономическое явление, есть единство случайности и закономерно-
сти. Случайный характер цены акции сильнее проявляется в ее повседневной торговле. Закономерность в 
этом случае скрывается под возможностью прогнозирования цены акции. На длительных временных отрез-
ках закономерный характер изменения цены акции проявляется в тенденции к ее росту, которая время от 
времени сопровождается фондовыми кризисами. Фондовый кризис во всех своих проявлениях как события и 
как процесса падения цены акции есть такая же закономерность фондового рынка, как и тенденция к ее ро-
сту во времени, базирующаяся на безграничности процесса роста прибыльно функционирующего капитала. 
Сама закономерность изменения цены акции в долгосрочном периоде времени есть единство противопо-
ложных закономерностей. Случайность, встроенная в тенденцию роста, с одной стороны, заключается в не-
известности ни продолжительности периода роста цены акции, ни характеристик ее падения во время фон-
довых кризисов. С другой стороны, долговременная динамика цены акции – динамика ее краткосрочных 
случайных изменений.  
Ключевые слова: фондовый рынок, прогнозирование, случайный характер цены акции, колебания цены, тен-
денция роста цены акции, фондовый кризис, капитал как основа цены акции. 
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Stock market is seen as a sum total of different happenings, especially if we speak about share price. However, share 
price, as any other economic phenomenon is a combination of chance and law. Occasional nature of share price is 
evident in its everyday trading. In this case law is hidden under the opportunity to forecast share prices. For long-
term periods law-governed nature of share price can be seen in its trend to growth, which can be accompanied by 
stock crises. The stock crisis in all its worth, as an even and as a process of share price drop is also a stock market law 
similar to a trend of its growth in time based on unlimited process of growing profit functioning capital. The law of 
changing the share price in the long-run period is a combination of opposite laws. Chance built in the growth trend, 
on the one hand includes uncertainty of both duration of share price growth period and characteristics of its drop 
during stock crises. On the other hand, long-term dynamics of share price is dynamics of its short-term casual 
changes. 
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 отличие от рыночной экономики в 
целом на фондовом рынке будущее 
еще сложнее прогнозировать, так как 

этот рынок есть надстройка над товарным 

рынком, которая существует относительно 
самостоятельно в силу своей оторванности 
от материального базиса, а потому разви-
вается еще более непредсказуемо, чем сам 

В 
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товарный рынок. Экономически фондо-
вый рынок есть торговая форма существо-
вания акции, необходимая для смены ее 
владельцев на справедливой основе, что 
достигается с помощью формирования 
цены акции. Если применительно к сфере 
материального производства обычно гово-
рят, что человек (общество) в большой сте-
пени господствует над производством, то 
фондовый рынок представляется как со-
средоточие бесконечного числа случайно-
стей, негативные проявления которых 
обычно называются рисками. Тем не менее 
случайная природа фондового рынка обя-
зательно включает в себя и закономерные 
явления, благодаря которым становится 
возможной торговая деятельность, т. е. 
принятие рыночных действий, опираю-
щихся прежде всего на прогнозирование 
будущего. На фондовом рынке прогнози-
рование есть не просто любого рода расче-
ты будущей (предполагаемой) цены ак-
ции. В качестве своей экономической осно-
вы оно обязательно опирается на относи-
тельно известные или просто предполага-
емые закономерности. 

Для обычного человека хаос – это некая 
совокупность необъяснимых событий, с 
которыми он сталкивается на практике. По 
мере обнаружения причин этих событий 
множество событий разделяется на слу-
чайные события и на острова закономер-
ностей. Необходимость познания законо-
мерностей в хаосе событий коренится в 
возможности воспользоваться ими в прак-
тике рынке. 

Про законы фондового рынка можно 
говорить лишь в самом обобщенном виде. 
Если их условно ранжировать, то очевид-
но, что первым таким законом является 
уже само существование данного вида 
рынка. Фондовый рынок есть закономер-
ный результат развития рынка денежных 
обязательств, облеченных в форму ценной 
бумаги. Другим законом является то, что 
данный рынок, как и любой другой, обяза-
тельно обеспечивает некий баланс эконо-
мических интересов всех типов его участ-
ников.  

Доходы и убытки на фондовом рынке в 
целом распределяются весьма благоприят-
но для его участников. Это находит отра-
жение в том, что количество торговцев 
(участников) на нем имеет историческую 
тенденцию к росту. В то же время прекра-
щение торговли акциями (и вытекающими 
из их существования другими ценными 
бумагами) означает прекращение суще-
ствования и самого фондового рынка. 

Каждодневная торговля акциями со-
провождается их случайными (хаотичны-
ми) колебаниями (изменениями), но мас-
совая торговля акциями была бы невоз-
можна, если бы у участников рынка не бы-
ло веры в возможность прогнозирования 
цены акции. По своей сущности прогнози-
рование существенно отличается от пла-
нирования человеческой деятельности.  
В случае планирования человек (общество) 
сам создает свое будущее, т. е. ставит себе 
цель на некоторый период времени и с 
помощью имеющихся у него инструмен-
тов стремится ее достичь, преодолевая, ес-
ли требуется, сопротивление окружающей 
его внешней среды. В случае прогнозиро-
вания инвестор тоже имеет ту или иную 
собственную цель (цели) в отношении ры-
ночного объекта, но ее достижение опре-
деляется преимущественно независящими 
от него рыночными процессами. Напри-
мер, покупая акцию, инвестор рассчитыва-
ет получить по ней дивидендный доход, 
но это совершенно не зависит от него са-
мого, так как выплата дивиденда есть ре-
шение эмитента, коренящееся в его ком-
мерческой деятельности, а не решение ин-
вестора. Инвестор в этом случае просто 
ожидает, что произойдет, т. е. оправдается 
или нет его прогноз относительно самого 
факта выплаты дивиденда и его размера. 
Прогноз инвестора основывается на том, 
что обычно компания-эмитент работает с 
прибылью, а значит, возможность получе-
ния ежегодного дивиденда реальна. 

В ином случае инвестор уже не только 
ожидает, но и действует (продает, покупа-
ет) в соответствии со своей целью. Однако 
в отличие от процесса ожидания действия 
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инвестора как торговца на рынке неиз-
бежно выступают в качестве составного 
элемента процесса общерыночного изме-
нения цены акции. Инвестор как торговец 
просто включается в общую «кухню» фор-
мирования цены акции, но тем не менее 
сам он ее не определяет.  

В том случае, когда торговец стремится 
контролировать процесс формирования 
будущей цены акции, ее прогнозирование 
заменяется на разные способы того, что 
обобщенно принято называть манипули-
рованием ценами на фондовом рынке, ко-
торые родственны планированию измене-
ния цены акции, так как в этом случае 
имеет место единство цели и обеспечения 
ее достижения. В силу этого общеприня-
тый запрет на манипуляции с ценами ак-
ций означает, что на фондовом рынке не-
возможно планирование цены акции, т. е. 
запрещаются такие действия инвестора с 
акциями, которые позволяли бы ему га-
рантированно достичь поставленной цели. 

Внутренняя противоречивость прогно-
зирования заключается и в том, что само 
действие инвестора на рынке неизбежно 
меняет исходные условия любого его про-
гноза, в которых его личное участие обыч-
но никак не учитывается. Это в свою оче-
редь может быть одной из причин того, 
что его прогноз не оправдается. Иначе го-
воря, в случае планирования деятельность 
человека есть обязательный и необходи-
мый элемент достижения его цели. В слу-
чае прогнозирования сама деятельность 
инвестора может стать причиной неосуще-
ствимости его прогноза. Например, его 
единичное рыночное действие может за-
пустить целый процесс последующего 
снижения или роста цены акции подобно 
тому, как всего одна песчинка может об-
рушить целую кучу или одна дополни-
тельная соломинка может сломать хребет 
носильщика. В целом прогноз цены акции 
есть необходимый (ключевой) инструмент 
принятия решения по отношению к каж-
дому отдельному возможному рыночному 
действию торговца, но данный прогноз не 

отменяет неизвестность результата этого 
действия. 

Из противоречивой сути прогнозирова-
ния вытекает такая известная его черта, 
как неточность, т. е. прогноз может оправ-
даться лишь частично, благодаря чему 
возникает и возможность экономического 
компромисса между интересами продав-
цов и покупателей.  Рынок разделен на не-
зависимых друг от друга продавцов и по-
купателей как представителей противопо-
ложных интересов по отношению к цене 
акции, а потому их действия разнонаправ-
ленны и конечный результат хотя и не 
предопределен их частными целями, но в 
целом (обобщенно, в среднем) должен 
устраивать большинство своих участников. 
Это достигается тем, что торговцы-участ-
ники систематически меняют свою рыноч-
ную позицию на противоположную. Бла-
годаря этому их рыночные выигрыши так 
или иначе позволяют либо компенсиро-
вать проигрыши, либо согласиться с ними, 
т. е. признать, что проигрыш есть резуль-
тат собственных ошибок в прогнозе или в 
рыночных стратегиях. 

Достоверность, или степень неточности, 
прогнозирования обычно обратно про-
порциональна сроку прогнозирования. 
Чем больше срок, тем менее надежен про-
гноз. Если срок прогноза превышает  
5–10 лет, то традиционное прогнозирова-
ние становится невозможным, так как бу-
дущие события, скорее всего, подпадают 
под обозначения «черные лебеди» или «бе-
лые лебеди», т. е. могут быть лишь названы 
плохими или хорошими событиями. 

Будущее основывается на уже достигну-
том, т. е. на прошлом. Применительно к 
рынку акций ведущей закономерностью, 
используемой в прогнозировании, являет-
ся прямая зависимость срока прогнозиро-
вания от продолжительности историче-
ской базы, используемой для прогнозиро-
вания, т. е. увеличение срока прогнозиро-
вания требует опоры на все более дли-
тельные прошлые периоды времени. Од-
нако эта зависимость не имеет линейного 
характера. С одной стороны, подмечено, 
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что для небольших отрезков времени цена 
акции в среднем ненамного может ото-
рваться от своего предыдущего значения. 
Обычно уровень цены следующей сделки 
отличается от предыдущей цены на вели-
чину спреда, имеющегося в биржевом ста-
кане цен, или кратную ему величину, что 
измеряется долями процента по отноше-
нию к цене акции. Именно из самой тех-
нологии возникновения следующей (бу-
дущей) цены акции автоматически следу-
ет, что применительно к краткосрочному 
отрезку времени последняя цена акции 
имеет большее значение для ее прогнози-
рования, чем прошлые цены за более от-
даленные даты. Другими словами, для 
краткосрочного периода в будущей цене 
акции в большой степени отражается 
лишь ее ближайшая предыдущая цена. 

С другой стороны, для долгосрочного 
(многолетнего) периода времени имеет ме-
сто обратная картина. Очевидно, что чем 
больше срок прогнозирования, тем больше 
прогнозная цена отдаляется от своих из-
вестных прошлых цен. Единственным ос-
нованием долгосрочного прогнозирования 
цены становится возможная повторяемость 
прошлого в виде прямой или опосредо-
ванной (когда цена есть функция от изме-
нения во времени ценообразующих фак-
торов) зависимости прогнозной цены от ее 
прошлых значений. Однако эта повторяе-
мость, выступая в качестве выявленной за-
кономерности, должна иметь некую осно-
ву, т. е. причину существования. Такая ос-
нова, очевидно, полностью отсутствует, 
когда исходят из того, что будущая цена 
есть любого рода функция от прошлых 
цен. На самом деле будущей ценой акции 
управляет не ее прошлая цена, а капитал, 
отражением существования которого в 
сфере фондового рынка и является акция. 
Из этой экономической основы цены ак-
ции вытекает следующая закономерность, 
свойственная ее долгосрочной динамике, –  
тенденция к росту цены акции во времени. 

На фондовом рынке краткосрочная не-
стабильность (изменчивость, колеблемость, 
волатильность) цены акции соседствует с 

долговременной тенденцией к ее росту.  
Сам по себе тренд, или тенденция линей-
но направленного изменения цены акции 
во времени, есть наиболее известная фор-
ма существования закона в «сфере хаоса». 
Другими типами графического тренда из-
менения цены во времени могут служить 
движение по кругу (циклу), по спирали, в 
виде волны и т. п. Общая математическая 
суть всех этих тенденций состоит в сохра-
нении подобия (повторяемости) во вре-
мени. 

Инвестор на фондовом рынке опирает-
ся на целый комплекс статистических (ко-
личественных) закономерностей, которые 
активно используются в техническом ана-
лизе применительно к относительно не-
большим временным отрезкам длительно-
стью до одного года. Математическое мо-
делирование цены акции обычно основы-
вается на теоретической подчиненности 
случайных колебаний цен закону нор-
мального (и логнормального) распределе-
ния вероятностей. К числу закономерно-
стей математического характера, в той или 
иной степени используемых на рынке, 
также относятся теория волн Элиота, тео-
рия фрактального рынка (теории хаоса) 
Мандельброта и др., которые нацелены на 
поиск закономерностей в случайных коле-
баниях. 

В экономическом плане тенденция 
(тренд) к долгосрочному росту цены акции 
как закономерность не прогнозируется, а 
выявляется (обнаруживается) и использу-
ется как инструмент на рынке подобно то-
му, как закон тяготения обнаруживается 
(открывается) и используется человеком во 
всех его целенаправленных действиях. Ло-
гика существования указанной тенденции 
заключается в следующем. Акция есть 
форма существования производительного 
капитала в виде свободно обращающихся 
прав собственности на него и на создавае-
мую им прибыль. Законом существования 
капитала является его бесконечный рост во 
времени, поэтому основным (главным) за-
коном (трендом) динамики цены акции 
является ее рост во времени независимо от 
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того, какова конкретная форма проявле-
ния этой тенденции. 

Закон роста цены акции во времени, как 
и иные экономические законы, есть лишь 
закон как тенденция, а не закон, обяза-
тельный для исполнения, подобно законам 
природы. Экономическая закономерность 
отражает то, что лишь в среднем человек 
(общество) действует целесообразно, ра-
ционально, разумно. Это означает, что да-
леко не всякий рост цены акции во време-
ни экономически оправдан. Поэтому пе-
риоды роста цены акции столь же случай-
ным образом сменяются на периоды ее 
снижения или периоды, в течение которых 
она лишь колеблется относительно сред-
него ее значения (такие периоды еще 
называют «боковой тренд», или «флеш»). 
На небольших отрезках времени периоды 
роста цены акции хаотично сменяются пе-
риодами снижения ее цены, что и состав-
ляет суть ее простой колеблемости. Однако 
чем большее число лет насчитывает анали-
зируемый отрезок времени, тем отчетливее 
проявляется тенденция к повышению це-
ны акции, которая по своей продолжи-
тельности абсолютно преобладает над пе-
риодами снижения или периодами отно-
сительной неизменности уровня цены ак-
ции. Такое различие в характере сочетания 
тенденций к росту и к снижению цены ак-
ции на коротких и длинных периодах 
времени объясняется характером роста са-
мого производительного капитала, отра-
жением которого является акция. Капитал 
не создает прибыль и не возрастает еже-
часно. Обычно итоги его работы становят-
ся известны лишь по мере публикации 
бухгалтерской и финансовой отчетности, а 
наиболее полной является годовая отчет-
ность, которая в свою очередь может еще и 
уточняться в последующем. Поэтому в 
пределах года цена акции может быстро 
менять свои значения и направленность 
динамики по мере поступления разной 
экономической и политической информа-
ции участникам фондового рынка. В то же 
время ежегодный рост действительного (а 
не просто бухгалтерского) капитала акци-

онерного общества становится основанием 
для последовательного роста цен его ак-
ций. В свою очередь рост данного капита-
ла есть прежде всего результат ежегодного 
присоединения к нему части создаваемой 
им прибыли, или результат внутреннего 
реинвестирования. 

Тенденция к росту цены акции на фон-
довом рынке очевидно складывается из ее 
случайных изменений (колебаний) на 
каждом краткосрочном отрезке времени, 
из которых составляется долгосрочный пе-
риод времени, измеряемый годами и деся-
тилетиями. Поэтому тенденция к росту 
цены акции одновременно заключает в се-
бе и случайность, характерную для каждо-
го короткого временного отрезка. Тенден-
ция роста цены акции есть закономер-
ность, вырастающая из последовательного 
ряда случайных колебаний, особым обра-
зом складывающихся в такую тенденцию 
ее роста. Действительная проблема заклю-
чается в том, каким образом случайные ко-
лебания в ограниченных пределах выстра-
иваются в тенденцию роста (или сниже-
ния). Исходя из закона перехода количе-
ственных изменений в качественные мож-
но предположить, что в этом случае имеет 
место переход (скачок) от прежнего сред-
него уровня колебаний цены к более высо-
кому уровню ее средней, но при этом сам 
размах колебаний, т. е. отклонений от 
среднего уровня, существенно не меняется. 
Это подтверждается тем, что стандартное 
отклонение (или дисперсия) цены акции в 
расчете на год обычно слабо изменяется по 
годам, а главное – не имеет тенденции к 
росту, что сделало бы проблематичным 
инвестирование на длительные сроки. 
Иначе говоря, средняя цена акции по 
кратким временным отрезкам при всей ее 
колеблемости имеет тенденцию к ступен-
чатому росту, который и образует в конеч-
ном счете тенденцию к росту ее цены. 
Данный рост, поскольку он основывается и 
на случайных колебаниях, может преры-
ваться временными, столь же скачкообраз-
ными снижениями, но при этом размах 
случайных колебаний остается в обычных 
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границах, пока факторы, определяющие 
спрос и предложение на данную акцию 
(или на всем фондовом рынке), суще-
ственно не изменяются во времени. 

Если исходить из того, что за любыми 
изменениями цены акции в конечном сче-
те скрывается влияние представляемого ею 
капитала, то можно сказать, что долго-
срочные изменения цены акции опреде-
ляются стоящим за ней прибыльно функ-
ционирующим капиталом, а краткосроч-
ные колебания цены акции определяются 
движениями спекулятивного капитала на 
фондовом рынке. Спекулятивный капитал 
есть свободные денежные средства, кото-
рые стихийно перемещаются между ин-
струментами фондового рынка в целях 
получения дохода в виде разницы в ценах 
акций на небольших интервалах времени. 
Спекулятивному капиталу обязательно 
противостоит необходимое количество ак-
ций, находящихся в свободном обраще-
нии. 

Законом цены акции является не только 
тенденция к ее росту, но и ее прерывание, 
которое обычно означает наступление 
фондового кризиса. Последний имеет ме-
сто примерно раз в десять лет. 

Фондовый кризис – это такая же зако-
номерность фондового рынка, как и тен-
денция к росту цены акции во времени, 
только противоположная тенденции к ро-
сту, а потому встроенная в нее в качестве 
временного предела сроков повышения 
цены. Фондовый кризис закономерен уже 
потому, что рост цены акции во времени 
есть лишь тенденция, а значит, нечто ко-
нечное, которое, достигнув своего предела, 
должно прекратить существование и воз-
родиться вновь. Но одновременно фондо-
вый кризис столь же случаен и непредска-
зуем по времени своего возникновения и 
продолжительности, как и сроки и про-
должительность каждого отдельного дол-
госрочного периода роста цены акции. 

Обычно не проводится различие между 
понятием фондового кризиса как кратко-
срочного события, т. е. как предела тен-
денции роста цены акции, и как процесса, 
характеризующегося достаточно длитель-
ным периодом снижения цены акции, ко-
торый есть не что иное, как тенденция к 
снижению цены акции в течение ряда лет. 

В первом варианте фондовый кризис по 
сравнению с долгосрочной тенденцией к 
росту цены акции есть относительно крат-
косрочное явление на рынке, для которого 
характерно быстрое и сильное падение 
цен, после которого постепенно начинает-
ся новый цикл повышения цены акции.   
Во втором варианте фондовый кризис 
предстает как кризисный период времени 
на фондовом рынке, суть которого – доста-
точно длительный процесс снижения цен 
до некоторого их «дна», т. е. минимально-
го уровня, после достижения которого 
снова начинает действовать тенденция к 
росту цены акции. 

Современный фондовый кризис все бо-
лее напоминает симбиоз этих двух своих 
сторон, так как кризисные события сопро-
вождают возникающую тенденцию к сни-
жению цены акции. Экономической осно-
вой нынешнего кризиса является не отрыв 
фиктивного капитала от его действитель-
ной основы, что характерно для многих 
прошлых фондовых кризисов, а наруше-
ние самих пропорций воспроизводства ка-
питала в мире в связи с активной фазой 
противостояния России и дружественных 
ей стран с коллективным Западом во главе 
с США. Лишь по мере урегулирования 
возникшего политико-военного кризиса 
может начаться восстановление полно-
масштабного функционирования сово-
купного капитала мира, что и позволит 
преодолеть кризисные процессы на фон-
довом рынке, в результате чего возобно-
вится действие тенденции к росту цены 
акции. 
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