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У статті вдосконалено модель прогнозування фінансових показників з урахуванням правил розвитку хвиль Елліотта. обґрунтовано викорис-
тання єдиної шкали якісних термів, що складається з п’яти рівнів величин хвиль для опису матриці знань. Запропоновано математичний апарат 
для оцінювання характеристик несуперечності та повноти знань за допомогою введення у процес підтримки прийняття рішення не одного, а 
декількох нечітких логічних висловлювань з різними операціями кон’юнкції та диз’юнкції, а також застосування голосування для визначення 
найбільш імовірної відповіді про подальший рух ринку. Запропоновано використовувати перевірку на відповідність «чітким» правилам для 
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Вступ. В умовах ринкової економіки одним з найваж-
ливіших економічних аспектів для якісного та кількісного 
розвитку системи господарювання є фінансовий  ринок. 
Саме від його стану залежить здатність  економічної сис-
теми до ефективного функціонування. Фінансовий ринок 
являє собою досить складний та багаторівневий механізм  
взаємодії суб’єктів, установ тощо. У зв’язку з цим, процес 
прогнозування динаміки його розвитку потребує викорис-
тання широкого кола інструментів, що потребують постій-
ного удосконалення.

аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблеми 
прогнозування динаміки розвитку фінансового ринку роз-
глядали такі зарубіжні вчені: т. Веге, Б. Л. Кузнєцов, Е. Пе-
терс, Р. Пректер, Ю. Фама, А. Фрост та ін. Серед українських 
економістів, що досліджували питання прогнозування ди-
наміки фінансових ринків, слід відзначити м. І. Скрипни-
ченко, В. м. Соловйова, о. І. черняка. останнім часом все 
більшої популярності набувають дослідження, пов’язані із 
застосуванням методів інтелектуального аналізу даних для 
моделювання економічної динаміки. так, А. В. матвійчуком 
досить широко розглянуто застосування нейро-нечітких 
моделей, зокрема, модель прогнозування фінансових по-
казників з урахуванням правил розвитку хвиль Елліотта [1, 
с. 177–211]. У той же час, потрібно відзначити, що така мо-
дель враховує не всі рушійні та коригувальні  хвилі тощо.

Формування мети статті. Враховуючи наведені вище 
обмеження, метою статті є вдосконалення моделі прогно-
зування фінансових показників з урахуванням правил роз-
витку хвиль Елліотта. 

Виклад основного матеріалу дослідження. отже, 
для вдосконалення слід розглянути модель докладніше. 
методологічним інструментарієм для встановлення пра-
вил розвитку ринку є теорія хвиль Елліотта. Відповідно 
до принципів теорії, в роботі [1] описані основні хвильові 
форми із зазначенням подальшого руху ринку у вигляді не-

чітких пра вил. На вхід моделі подається образ попередніх 
рухів ринку, а на виході моделі, таким чином, отримуємо 
прогнозне значення у вигляді напрямку та величини на-
ступної зміни ціни.

Перед початком роботи системи необхідно провести 
попередню обробку цінового ряду, а також перетворити 
ряд абсолютних значень цін на набір лінгвістичних термів 
[2], які характеризуватимуть напрями та силу зміни курсу. 
Для побудови моделі прогнозування фінансових ринків, 
перш за все, слід формалізувати вхідні і результуючі змінні 
[1, с. 174–175]. 

При описі в нечіткому вигляді хвиль А. В. матвійчуком 
запропоновано використовувати єдину шкалу якісних тер-
мів: С – спадає, ПС – помірно спадає, ПЗ – помірно зростає, 
З – зростає. Проте, оскільки такі моделі, як горизонтальні 
трикутники, що сходяться та розходяться, а також діаго-
нальні трикутники мають візуально по п’ять характерних 
величин хвиль, а кожна з величин має два напрямки руху, 
то пропонується описати хвильові моделі десятьма терма-
ми: ДВЗ – дуже велике зростання, ВЗ – велике зростання, 
ПЗ  – помірне зростання, МЗ – маленьке зростання, ДМЗ – 
дуже маленьке зростання; ДВС – дуже великий спад, ВС – 
великий спад, ПС – помірний спад, МС – маленький спад, 
ДМС – дуже маленький спад. Для оцінки значень вихідної 
змінної y використаємо ті ж самі терми. 

На рис. 1 наведено структуру хвиль Елліотта. тут мож-
на віднайти відповідність усім вищезазначеним термам:  
ВС, ПС, МС, ДМС – хвилі 2 та 4 на імпульсних хвилях (1), (3) 
та (5) і хвиля b на корекції (B); ВЗ, ПЗ, МЗ, ДМЗ – корекції на 
спадаючих хвилях вищого рівня (коригуючи хвиля b на ко-
рекції (2) чи імпульси 2 та 4 на хвилі (A)); ДВС, ВС, ПС, МС – ім-
пульси на спадаючих хвилях вищого рівня (імпульсні хвилі 
а та с на (2) або 1, 3, 5 на імпульсі (A)); ДВЗ, ВЗ, ПЗ, МЗ – імпуль-
си на зрос таючих хвилях вищого рівня (імпульси 1, 3, 5 на 
рушійній хвилі (1) та а, с – на (B)).

Рис. 1. Структура хвиль Елліотта
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Для адекватного функціонування моделі слід ввести 
показник xh, що буде відповідати певній ділянці на хвилі 
вищого рівня і визначати «парність» («непарність») хвилі. 
так, прийнято, що лінгвістична змінна xh зможе отримати 
такі значення: Р – хвиля рушійного стилю, К – хвиля коригу-
вального стилю та х – у будь–якому разі. таким чином, для 
прогнозування фінансових ринків слід використовувати 
вісім вхідних змінних 1 8, ...,x x , що характеризують попере-
дні зміни курсу та показник xh, що характеризує стиль хвилі 
вищого рівня [1, с. 180–181].

Формуючи матрицю знань, А. В. матвійчуком встанов-
лені правила нечіткого логічно го висновку з використан-
ням базової моделі Елліотта, а також подовжень та усікань 
[1, с. 185–186].

Повний цикл складається з рушійної та коригувальної 
фаз (1):

 Рушійна фаза + Коригувальна фаза = Цикл. (1)

Виходячи з цього, для вдосконалення моделі можна 
використати наступний підхід: 1) доповнити базу нечітких 
правил моделі у відповідності до всіх рушійних та коригу-
вальних моделей; 2) здійснювати перевірку поданих для 
навчання образів на належність до певної хвильової моде-
лі з використанням «чітких» правил.

Доповнення бази нечітких правил. До рушійних хви-
льових моделей відносяться: імпульс; кінцевий діагональ-
ний трикутник; провідна діагональ; розтяжка (подовження) 
та усічення, – а до коригувальних моделей: горизонталь-
ний трикутник, що розходиться; симетричний, спадаючий 
та горизонтальний трикутник, що сходить; потрійна трійка; 
подвійна трійка; площина; потрійний зигзаг; простий та по-
двійний зигзаги [3].

Нечітку базу знань пропонується описати за допо-
могою перебору усіх можливих комбінацій рушійних та 
коригувальних хвиль, тобто спочатку необхідно описа-
ти їх, а оскільки усі рушійні моделі, крім розтяжок, мають 
п’ятихвильову структуру, має сенс описати їх в окремій 
таблиці.

Імпульс містить хвилі двох рівнів, тому для його опису 
треба перебрати усі можливі варіанти рушійних та кори-
гувальних хвиль нижчого рівня. Усічення має меншу п’яту 
хвилю за попередню корекцію (хвилю 4), тобто має три 
рівні величини хвиль. Кінцевий діагональний трикутник та 
провідна діагональ мають п’ять рівнів величини хвиль. це 
добре видно з рис. 2.

Рис. 2. Діагональний трикутник

Розтяжки найчастіше мають дев’ятихвильову структу-
ру і означають, що одна, дві або усі три рушійні хвилі мають 
яскраво виражену п’ятихвильову структуру ступенем ниж-
че. часто неможливо навіть розпізнати, до якого імпульсу 
належать хвилі дев’ятихвильової структури. така модель 
буде мати від двох до чотирьох рівнів величини хвиль, 
тому описання такої моделі таблицею є доволі громіздким. 
Результати опису рушійних п’ятихвильових моделей наве-
дено у табл. 1.

У наведеній таблиці поля 1 5x x÷  містять терми, що 
вказують лише на величину хвиль, але не вказують на на-
прямок руху, оскільки кожна наступна хвиля є направле-
ною в протилежний бік за попередню. це дозволило вдвічі 
скоротити такий опис.

трьохвильові моделі. Зигзаг та подвійний зигзаг мож-
на описати хвилями двох рівнів величини. Подвійні трійки 
та площини також можна описати однаково – усі три хвилі 
приблизно однакової величини. Повний опис коригуваль-
них моделей, що складаються із трьох хвиль, наведено 
у табл. 2.

П’ятихвильові коригувальні моделі. Горизонтальні 
трикутники, що сходяться та розходяться, мають по п’ять 
рівнів величин хвиль, адже кожна наступна хвиля менше 
(для горизонтального трикутника, що сходиться) або біль-
ша (для горизонтального трикутника, що розходиться) за 
попередню. Потрійні трійки дуже важко описати, але мож-
на описати форму, яка найчастіше зустрічається, за допо-
могою двох рівнів величин хвиль. Потрійний зигзаг опише-
мо за допомогою двох рівнів величин хвиль. Повний опис 
коригувальних моделей, що складаються із п’яти хвиль, 
наведено у табл. 3.

За результатами опису усіх рушійних та коригувальних 
моделей можна розпочати формування бази нечітких правил.

так, наприклад, базова восьмихвильова модель може 
бути описана як «імпульс+зигзаг». Для прикладу наведемо 
формування одного нечіткого правила, що вказує на по-
дальше дуже велике зростання (ДВЗ) курсу аналізованого 
показника після введення до моделі значень, що відпові-
дають повному циклу – «імпульс+горизонтальний_три
кутник,_що_сходиться». так, імпульс, за яким слідує гори-
зонтальний трикутник, що сходиться (усіх трьох видів) та 
коригує бичий рух можна описати наступним чином: ДВЗ 
отримуємо на піку хвилі e верхнього хвильового рівня мо-
делі, зображеної на рис. 3. цьому значенню відповідають 
такі вхідні параметри:

x = {ДВЗ, ПС, ДВЗ, ПС, ДВЗ, ДВС, ВЗ, ПС, МЗ, ДМС}.

Повний перебір усіх рушійних та коригувальних хвиль 
у табличному вигляді є дуже громіздким, тому слід навес-
ти лише набір правил, логічним висновком яких буде дуже 
велике зростання (ДВЗ) ціни аналізованого фінансового ін-
струменту для кращого розуміння.

Проте, перед цим кожному правилу в базі знань слід 
поставити у відповідність ваговий коефіцієнт w, як це на-
водиться в монографії [1]. такий коефіцієнт характеризує 
ступінь достовірності цього правила відповідно до ціно-
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вої кривої (навчальної вибірки). отже, у процесі оптиміза-
ції моделі на навчальній вибірці ці ваги можуть прийняти 
значення 0 1.w≤ ≤  отже, за гальний вигляд бази знань на 
прикладі правила, що відповідає ДВЗ, наведемо у табл. 4.

Таблиця 1
Опис рушійних моделей

№ x1 x2 x3 x4 x5 назва моделі

1 ДВ В ДВ В ДВ

Імпульс (impulse)

2 ДВ П ДВ П ДВ

3 ДВ м ДВ м ДВ

4 ДВ Дм ДВ Дм ДВ

5 В П В П В

6 В м В м В

7 В Дм В Дм В

8 П м П м П

9 П Дм П Дм П

10 м Дм м Дм м

11 ДВ В ДВ В П

Усічення (trunction)

12 ДВ В ДВ В м

13 ДВ В ДВ В Дм

14 ДВ П ДВ П м

15 ДВ П ДВ П Дм

16 ДВ м ДВ м Дм

17 В П В П м

18 В П В П Дм

19 В м В м Дм

20 П м П м Дм

21 ДВ П В Дм м
Кінцевий діагональний трикутник (ending 

diagonal triangle), провідна (leading 
diagonal) діагональ

Таблиця 2
Опис коригувальних моделей, що складаються з трьох хвиль

№ xa xb xc назва моделі

1 ДВ ДВ ДВ

Подвійні трійки (double threes), площини (flats)

2 В В В

3 П П П

4 м м м

5 Дм Дм Дм

6 ДВ В ДВ

Прості (single) та подвійні зигзаги (double zigzags)
7 В П В

8 П м П

9 м Дм м

В таблиці поля: xd – напрямок руху першої хвилі,  
( 1 8x x÷ ) – послідовність рівнів величин хвиль, xh – поточ-
не положення ринку на ціновій кривій.
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Таблиця 3
Опис коригувальних моделей, що складаються з п’яти хвиль

№  xw xx xy xxx xz назва моделі

1 Дм м П В ДВ
Горизонтальний трикутник, що розходиться (reverse 
symmetrical horizontal triangle)

2 ДВ В П м Дм
Симетричний (symmetrical), спадаючий (descending), 
горизонтальний трикутник, що сходить (ascending horizontal 
triangle)

3 ДВ ДВ ДВ В В

Потрійні трійки (triple threes)
4 В В В П П

5 П П П м м

6 м м м Дм Дм

7 ДВ В ДВ В ДВ

Потрійні зигзаги (triple zigzags)
8 В П В П В

9 П м П м П

10 м Дм м Дм м

Рис. 3. Імпульс + горизонтальний трикутник, що сходиться

1

2
імпульс

горизонтальний 
трикутник, що 

сходиться

4

d

c

b

e

a

3

5

Таблиця 4
База знань для моделювання хвиль Елліотта

№ вхідної 
комбінації

Вхідні змінні Вага Результуюча 
змінна

xd x1 x2 x3 x4 x5 x6 x7 x8 xh w y

1, 1 З ДВ В ДВ В ДВ ДВ ДВ ДВ К w1
ДВЗ

ДВЗ

1, 2 З ДВ В ДВ В ДВ ДВ В ДВ К w2
ДВЗ

1, 3 З ДВ В ДВ В П ДВ ДВ ДВ К w3
ДВЗ

1, 4 З ДВ В ДВ В П ДВ В ДВ К w4
ДВЗ

1, 5 З ДВ В ДВ В м ДВ ДВ ДВ К w5
ДВЗ

…

1, 38 З м ДВ В ДВ ДВ П ДВ П Р w38
ДВЗ

1, 39 З Дм ДВ ДВ ДВ ДВ П ДВ П Р w39
ДВЗ

1, 40 З Дм ДВ В ДВ ДВ П ДВ П Р w40
ДВЗ

1, 41 З Дм ДВ ДВ ДВ ДВ м ДВ м Р w41
ДВЗ

1, 42 З Дм ДВ В ДВ ДВ м ДВ м Р w42
ДВЗ
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Функція належності вектора вхідних змін (попередніх 
послідовних значень фінансових інструментів) являє со-
бою реалізацію набору ло гічних правил щодо розпізна-

вання хвиль та видачі прогнозного значення, за аналогією 
з [1, с. 200], (наприклад, ДВЗ), але з позначенням операції 
нечіткої кон’юнкції та диз’юнкції і має вигляд:

 
  (2)
  

де  1 8( , ..., , )jd
hx x xµ  – функція належності вектора вхідних змінних  1 8, ..., , hX x x x=  до лінгвістичного терму (рух ринку) 

 результуючої змінної y;
( )ia

ixµ  – функція належності змінної х, до нечіткого терму ;
jd

pw  – ваговий коефіцієнт p–го правила, 1, jp k= , для терму jd  результуючої змінної у;

jk  – кількість правил у базі знань, що відповідають j–му зна ченню результуючої змінної y.
t та  S норми – операції нечіткої кон’юнкції та диз’юнкції.

Логічне висловлення містить в собі оператори t-норми 
між функціями належності змінних х до нечіткого терму ia  
та оператори S-норми між нечіткими правилами, як мож-
на побачити з функції (2). В якості t- та S-норм для функції 
належності (2) використано комбінації нечітких кон’юнкції 
та диз’юнкції, симетричні суми та середні (арифметична, 
геометрична, гармонійна) відповідно. Значення функції на-
лежності розраховуються для всіх пар операторів, а потім 
голосуванням (простою більшістю) визначається, до якого 
терму належить вектор вхідних змінних 1 8( , ..., ).X x x=  

модель прогнозування фінансових показників з ура-
хуванням правил розвитку хвиль Елліотта можна застосо-
вувати як для короткострокових, так і для довгострокових 
вкладень [1, с. 186]. 

Проте, за гіпотезою фрактального ринку [4; 5], прогно-
зування на довгострокові періоди як мінімум значно посту-
пається в ефективності прогнозуванню на короткостроко-

ві періоди, адже з часом в системі накопичується невизна-
ченість. також, згідно з гіпотезою фрактального ринку, як 
вже відмічалося раніше, використання засобів технічного 
аналізу більш виправдане для прогнозування на коротко-
строкові періоди, в той час, коли фундаментальна інфор-
мація стає вагомішою по мірі збільшення інвестиційних го-
ризонтів. таким чином, слід використовувати вищеописану 
модель для прогнозування виключно на короткострокові 
періоди.

Після оптимізації моделі на навчальній вибірці кожно-
му правилу буде присвоєно влас ну вагу, що буде врахову-
ватися при нечіткому логічному висновку.

Перед початком оптимізації (навчання) моделі слід 
визначити параметри функцій належності усіх змінних. це 
можна зробити, обравши трапецієподібні функції належ-
ності та описати їх у відсотках від зміни ціни фінансового 
інструменту, як це зображено на рис. 4 (приклад). 

ДМЗ

0,03 0,2 0,4 0,6 0,8 1,0 1,2 1,4 1,6

1

µ

МЗ ПЗ

x

ВЗ ДВЗ

Рис. 4. Опис лінгвістичних термів
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Аналогічним чином описані й терми, що вказують на 
спад курсу фінансового інструменту, але із знаком мінус.

оптимізація моделі проводиться за допомогою алго-
ритмів налаштування параметрів нечіткої моделі, з вико-
ристанням алгоритму «Extended Delta–Bar–Delta» [3].

Перевірка образів з використанням «чітких» правил. 
Налаштування параметрів моделі відбувається тільки тоді, 
коли поданий на вхід моделі образ відповідає «чітким» 
правилам. отже, імпульс повинен відповідати наступним 
вимогам [6, 7]: 

закінчення другої хвилі ніколи не заходить за поча- �
ток першої; 
третя хвиля завжди заходить за вершину першої;  �
третя хвиля ніколи не буває найкоротшою зі всіх ру- �
шійних;
закінчення четвертої хвилі ніколи не заходить за  �
вершину першої.

Перші три правила дійсні також для провідної діагона-
лі та кінцевого діагонального трикутника. 

Коригувальні моделі мають наступні особливості [7]: 
у зигзага або подвійного зигзага закінчення хвилі  � B 
або X не заходить за початок хвилі A або W відпо-
відно;
у потрійного зигзага закінчення хвилі  � XX не заходить 
за початок хвилі Y, крім того, що закінчення хвилі X 
не заходить за початок хвилі W;
у трикутника, що сходиться, хвилі  � C, D, E ніколи не 
виходять за цінові ліміти хвиль B, C, D відповідно;
у трикутника, що розходиться, хвилі  � C та D завжди 
перевищують за довжиною хвилі B та C відповід-
но [4].

отже, використавши вищенаведений підхід, можна 
виключити з процедури навчання моделі заздалегідь неві-
рні хвильові фігури.

Прийняття інвестиційного рішення. Для ефективно-
го використання моделі слід вивести адекватні операції та 
характеристики для обробки інформації про рух цін фінан-
сових інструментів на різних ринках, а саме, для конструк-
ції нечіткого логічного висловлювання з бази знань (див. 
функцію (2)).

Кожен з чотирьох параметрів для всіх функцій належ-
ності був описаний у відсотках від зміни ціни фінансового 
інструменту. таким чином, інформація про відносні зміни 
ціни фінансового інструменту вимірюється в шкалі відно-
шень. Виходячи з цього, для проведення подальших опе-
рацій з нечіткими множинами (кон’юнкція і диз’юнкція) 
були обрані адекватні оператори обробки економічної 
інформації [8]: імовірнісний добуток (3) та сума (4), а також 
симетричні суми та середні (арифметична, геометрична, 
гармонійна).

 
( )4 1 2 1 2, ,t µ µ µ µ=  (3) 

 
( )4 1 2 1 2 1 2, .s µ µ µ µ µ µ= + −

 (4)

У моделі прогнозування фінансових часових рядів од-
ним з полів бази знань є значення ваг прийняття рішень w 

для кожного правила. Ваги всіх правил спочатку (до опти-
мізації моделі) були прирівняні одиниці. Після оптимізації 
моделі дані ваги отримують значення 0 1,w≤ ≤   що відо-
бражає повноту правила прийняття рішень і враховуєть-
ся при нечіткому логічному висновку (див. (2)). Правила, 

в  яких значення 1
,

2
w <  вилучаються з бази.

Крім ваг w для кожного правила, при нечіткому логіч-
ному висновку, використовуються різні t-норми (див. (2)),  
в т. ч. оператори, що є адекватними даному типу шкал. 
Вище запропоновано використовувати метод голосування 
для прийняття остаточного рішення, попередньо розраху-
вавши належність вектора вхідних значень 1 8( , ..., )X x x=  
до всіх можливих результуючих термів. таким чином, 
з’являється необхідність оцінити адекватність з точки зору 
прогнозування кожного з операторів. Адекватність Ki відо-
бражає ступінь правильності класифікації поданих на вхід 
моделі образів оператором і може бути розрахована, як 
відсоток правильних відповідей, продемонстрованих на 
тестовій вибірці. Для прийняття фінансового рішення бу-
демо використовувати зважену суму. Для цього необхідно 
перевести коефіцієнти адекватності у відповідні ваги ω за 
співвідношенням:

 

1

,   1, ,i
i m

l
l

K
i m

K

ω

=

= =

∑
 (5)

де   m – кількість операторів.
Далі за допомогою вагової функції проводиться об-

числення:

 ( ) ( )
1

,n n
m

y y
i i

i
X Xµ ω µ

=
= ⋅∑  (6)

де     ( )ny
i Xµ  – функція належності образу 1 8( , ..., )X x x=  до 

результуючого терму ny ∈  {ДВЗ, ВЗ, ПЗ, МЗ, ДМЗ, ДВС, ВС, ПС, 
МС, ДМС}, обчислена за допомогою оператора i.

Після розрахунку вагової функції для всіх результую-
чих змінних, система обчислює найбільшу і відповідно до 
цього приймається рішення.

Для прогнозування фінансових часових рядів пропо-
нується використовувати таке співвідношення для оцінки 
несуперечності:

 ( ) ( )
( )

2 1
.

n
n

n

y
y

y

X
X

X

µ
β

µ

−
=  (7)

Якщо ( ) 1
,

2
ny Xβ <  то рівень несуперечності є дуже 

низьким і особі, що приймає рішення (інвестору) слід звер-
нути на це увагу. Слід зазначити, що у відповідності з гіпо-
тезою фрактального ринку, модель слід використовувати 
для прогнозування на короткострокові періоди з попере-
днім проведенням R/S–аналізу часового ряду.

Висновок. таким чином, вдосконалено модель про-
гнозування фінансових показників з урахуванням правил 
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розвитку хвиль Елліотта: обґрунтовано використання єди-
ної шкали якісних термів, що складається з п’яти рівнів 
величин хвиль, для описання усіх рушійних та коригуваль-
них моделей, а також результуючої змінної; матриця знань 
представлена у вигляді перебору усіх можливих комбіна-
цій рушійних та коригувальних моделей хвиль Елліотта; за-
пропоновано використовувати перевірку на відповідність 
«чітким» правилам для зменшення впливу помилкових ша-
блонів у процесі налаштування моделі на навчальній ви-
бірці; завдяки запропонованому математичному апарату 

для зняття невизначеності, у моделі з’явилася можливість 
оцінювання несуперечності та повноти знань за допомо-
гою введення у процес підтримки прийняття рішення не 
одного, а декількох нечітких логічних висловлювань з різ-
ними операціями кон’юнкції та диз’юнкції, а також засто-
сування голосування для визначення найбільш імовірної 
відповіді про подальший рух ринку; відповідно до гіпотези 
фрактального ринку, запропоновано використовувати мо-
дель виключно для короткострокового прогнозування.


