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�>=� #�����>�*� �� � >;��#�����>�*�  (�� � C���* ��� �AL������
����������������A����*����	�P�����>;�$������>��"�=*>=<��=������>;���
*� ���"����>����� )�>������ *� �������!� *� #����� A���)�*$�� >���@� �� *�
��������*�$��"�������!�"���?*�����$�����";<����$���"��)�������!������
*��?������=��������*���J���$��A ��)	�

P�����>� O� )������������=� #����!� ������=� ��(��� A$�;� ��?��>���� ���
�����!� ��(��=��?� �����$��O�  ���;L����=�*����=�J�>�)�	�'�#�������� ����
���J�"J�=���(���A$�;�"���#��� >���*�����>�� <C����A��?��Q��*�(���=�
��J��� �>�� *�><�$� *��L��� "���(�!� ��?�*������ ��� ���L��A�� *�������
�� J��$	� R�A><����>;� ��� ��(��� ���?��;� "�� *��L��� � *�� � )��#���!�
�����=��=�>������$��������>;�$�!����*�$���>��(������*$���?������=�	�
S���#�����>;�$@� *�������@� �=�� O� �=�� �� "����=��$��� ���A�>;�$���
����������������� #�����>;������ ������!� ���� "���?���>;� TU����!� �������
#�����>;�����!������>=J�����=���?�������;!�"���?���>;�VU>;����!����"��;�
 A$*���=��*�������>=J�@����	��	�S >;��#�����>�O����">����$@�#�����>!�
�����$@� �"����>=���=� ��� ������ ������*���$�� �>)�������� "��������=!�
�� �����>;����� "��>���*���>;��� ����=<C���� �� )� �� )�� �>)��������	�
'� #�������� � >;��#�����>;����;� �?������� �?�������� "���?���>�@�
#�����>;������ �� �?��������� ���L��A�!� ��"�����!� "��>�� �)��)���*���=�
*�������)���=������� )�� ������*�> !�*����������!�"���"���������������*$��
"���?���>�@������*�$��"���?���>=�	��

S >;��#�����>;�$@�"��������"��)��?���*���<�?������@�*�>���>;������
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���� )	E	� '� ��A����  ���$��
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X/Y52ZX28� � DF`FE� F-0,8!� "�����=���=� �>=� "��)��?���*���=� �������������@�
*�>���>;�����	�'�����;��"����A����"�����������=�����>;	�%����(��*�����;��
����������$� dGefgB����>;� �� F68X/Y52ZX28� dGefgB����>;!� "���������=�
��� ����*�� dGefgB����>�� ��  �U���� ������� � >;��#�����>�*!� �� ������
����(����=� "��������*� ����>�@!�  ���$*�<C�@� *�(����;� ��"��*>���=�
�?������=����������*�>���>;�����!��"�����$����(�	

�	�H],�F25^-_B`a/XZ]/.b�F68X/Y52ZX28��DF`FE�F-0,8
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*$A������=��?�#������*����)�����"����>���=�M���*���=�����;<��k�!�������
�� *���=�����;<� �
�k� ���"������
 �k,t
 � "��������� "���$� C��� ?�������Q�
Mk,t

�
�k,t-1�	�K������!������>=����"����>���=�M��"��*��>�*$��>�� <C���
�*�@��*�Q� 	� K> ��@�$�� ���"�����$� Mk,t� =*>=<��=�
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�> ��@��=� "��������=�M� "��������� ��>;��� �*�� ?������=�m0� ��m1	� �>=�
"������$!� �$� ������ "���"�>�)���!� ���� ���� �*�� ��? >;����� "�������=�� ��
��*��@�*���=�����;<!�"���U�� 	�j�)���"�>�$@�*������"��������*�
��(���?�"����;��>�� <C����A��?��Q�
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�*����)���������=� ����>;� )�������������������!� ������=� "���"�>�)���!�
���������� C <��?�����*���;����"������*>�=<������"���$� C����?������=�
"���?���>�@!�������"���$� C����J��������"������D�	�	�W����$����*����\E	�
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"��������"���A�=��>=���?�$��"����( ���*�*�������W">$*U�\!����=*>==�;�
���������@	�'�������> �����J�>����A��?���**�����*�����>;�*�>���>;����;�
�����?�$��*������$��"����( ����!��	�	�����������;�F68X/Y52ZX28�dGefg�F-0-
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)���� O�"��)��?�� �����?�����������"������D*�>���>;�����E����"������t�
  O����##�J�����?����(���D>�)�E��>��A�?�*�=�*�>���>;����;�

 *���*$�����##�J����$�����>���

 O����������;�����*���

 Pt �O�J��������*��

 O����*��=����"����=�D*�>���>;����;E����"������t-i�
 �O�����*�=����"����=�D*�>���>;����;E����"������t-i	
�>=�����(����=�"��������*�����>�@�D�E!�D�E!�D�E�� C���* <����?>���$���

�����$!���"������SR�	�M����������$@���������� ���$*������"��*>�����
�?������=�*�>���>;�����	�����$*�=������#���!�J�>�* <�# ��J�<�"����;��
����>��?�"�L���*�*����D�EQ
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&����� ��>=�����(����=���L���=�?������D�E�A$>�"�������������!������$@�
��"�>;? ���)�������������>)�����$	�
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�"����?�J����$�� �����$!� *"��*$�� "���>�(���$�� *� ����� �(����� V�����
T�>>�����	��7��=�)�������������>)������*�?�����*�*���� �(�*�@�"�����$�
����������*���)���?�J����*�><J�����)��"��J����!��������@�J�>;<�������)��
=*>=���=�"�> ���������L���=�*��>�(��@��?�������"����?�J��	�MAC�=�������
)�������������>)������*���(���A$�;�?�"�������>�� <C����A��?��Q�
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���������*���$�� *������$�� �=��*� A$>�� ��@���$� ?������=� ���*�$�� ��
����*$��*�>���>;�����@	�R�@���$�"�������$�����>��H],�I/.-:/28�F25^-_B
`a/XZ]/.b�F68X/Y52ZX28� � DF`FE�F-0,8� ���"�> ���$�"��)��?�� ��$��?������=�
*�>���>;�����	� '���=������� "��)��?���*���=� ��������� *�>���>;������
�� ��>�����*���$�� ?������=� "��������*� ����>�� F`F� �>=� ���"���@� M%M�
WV�?"���\!�M%M�Ws����#�;\�"������*>��$�*���A>�J����!�
	��>=����"���@�
M%M�W%���#>��\!�M%M�WKA��A���\����(��A$>����@���$�����*�$��"�������$�
����>�� H],� F25^-_B`a/XZ]/.b� F68X/Y52ZX28� � DF`FE!� "��)��?� "�� ����>=��
�� C���*>=>�=� �>=� ������	��
	� R��> �L�@� ��? >;���� "��)��?���*���=�
�>=�M%M�W%���#>��\� � O� � � ��t!� �>=�M%M�WKA��A���\� O� ��t� )��$*���=�
��������� *�>���>;�����	� S���>;� H],� F25^-_B`a/XZ]/.b� F68X/Y52ZX28� DF`FE�
A$>�� ��"$����� �CU� ��� ��� *������$�� �����*�>��� ��� ����*��� ���"���@�
M%M�WV�?"���\!�M%M�Ws����#�;\!�M%M�W%���#>��\!�M%M�WKA��A���\!�M%M�
WV�?"�����#�;\!�M%M�WK �) ���#��)�?\!�M%M�Ws����>����\!��������? >;����
"�> ��>�=� ��?�����*$*�<C�@Q� *���=�����;�  )��$*���=� ���������
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48% 64% 48% 67%
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MULTIFRACTAL APPROACH 
TO PROGNOSTICS OF VOLUME 
AND DYNAMICS OF THE VOLATILITY 
IN UNSTABLE TIMES ON MARKETS 
OF FINANCIAL ASSETS
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