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П. В. Конюховский, О. И. Зима 
Роль валютных инструментов в трансформации современной экономики

Основное внимание в статье уделяется проблемам влияния цифровой транс-
формации, феномена цифровых валютных инструментов на процессы функци-
онирования финансового сектора в целом и финансово-банковских учреждений 
в частности. Рассматриваются воздействия, оказываемые процессами трансформации 
мировой финансовой системы, на целеполагания, задачи, методы и технологии 
работы банков. В частности, воздействия трендов деглобализации и сегментации.

Предлагаемые модели при должной адаптации могут быть интегрированы 
в комплекс мероприятий по развитию систем управления финансово-банков-
скими институтами.
Ключевые слова: цифровая трансформация, цифровые валюты, инновационный 
банкинг, деглобализация, сегментация мировой финансовой системы, модель 
перспективных валютных инструментов.

Т. В. Кетова 
Исследование диспропорций в формировании и распределении налоговой 
нагрузки в бизнес-объединениях

В статье предпринята попытка систематизации факторов, обуславливающих 
появление диспропорций в уровне налоговой нагрузки участников бизнес-объ-
единений (трансфертное ценообразование, структура группы и др.). Анализ 
структуры налоговых расходов и относительных показателей налоговой нагрузки 
участников пяти бизнес-объединений подтверждает гипотезу о том, что диспро-
порции возникают не столько в силу отраслевых особенностей, сколько в силу 
самого факта функционирования в форме группы. Отдельное внимание уделя-
ется причинам формирования коэффициента налоговой нагрузки свыше 100% 
у участников бизнес-объединений.
Ключевые слова: налоговый анализ в холдингах, группы компаний, налоговая 
нагрузка, оптимизация налогообложения, налоговая система.

В. В. Назарова, Ю. М. Айтюкова, Л. Р. Токушева 
Влияние ESG факторов при совершении сделок слияния и поглощения 

В статье проводится анализ влияния ESG-рейтинга на создание стоимости для 
акционеров компаний в развивающихся странах (для исследования взяты Россия 
и Китай). Выводы, полученные на основе выборки с 2007 по 2021 г., указывают 
на то, что ESG-рейтинг оказывает положительное влияние на доходность акций 
приобретающих компаний как на российском, так и на китайском рынках. В то 
же время для России получена отрицательная кумулятивная избыточная усред-
ненная доходность, тогда как для Китая результаты для пятидневного окна собы-
тия являются положительными. Обнаруженные эффекты частично согласуются 
с результатами предыдущих исследований. Полученные усредненные значения 
в коротком окне событий демонстрируют различия между Китаем и Россией, что 
может быть связано с чрезмерной концентрацией крупных инициаторов сделок 
на российском рынке M&A.
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Е. В. Кузьмина, А. Е. Фирак 
Исследование влияния изменений в социально-демографической структуре 
общества на рынок недвижимости Российской Федерации

В данной статье будет рассмотрено влияние различных социально-демогра-
фических факторов на рынок недвижимости в регионах России. Как показатель, 
отражающий изменения на рынке недвижимости, был выбран объем ипотечного 
кредитования. На основе применения панельных данных и модели с фиксиро-
ванными эффектами в исследовании был сделан вывод, что доля пожилых людей 
среди всего населения, рождаемость, безработица, количество браков и коли-
чество заболевших людей тем или иным образом влияют на объем ипотечного 
кредитования и, следовательно, на рынок недвижимости в целом, в то время как 
миграция населения оказалась статистически незначительной. Причем показатель 
рождаемости и доля пожилых людей имеют положительное влияние на объем 
выданных ипотечных кредитов, а безработица, заболеваемость и количество 
браков — негативное. 
Ключевые слова: социальные факторы, демографические факторы, ипотечное 
кредитование, рынок недвижимости.

А. А. Леонова, Е. И. Марковская
Франчайзинг как форма предпринимательской деятельности: кейс-анализ 
перспектив развития

Франчайзинг как одна из бизнес-форм ведения предпринимательской деятель-
ности занимает особое место в развитии экономики нашей страны. Пандемия 
коронавируса значительно повлияла на экономику России, особенно сильный 
экономический удар приняли на себя представители малого и среднего бизнеса. 
Первая часть данного исследования — теоретическая и направлена, во-первых, 
на выявление основных преимуществ и недостатков франчайзинговой системы 
ведения бизнеса и влияния такой бизнес-модели на экономику России, а во-вторых, 
на рассмотрение последствий внедрения карантинных ограничений на малый 
и средний бизнес в целом. Вторая часть — эмпирическая, где, во-первых, методом 
сравнения проанализированы с точки зрения выгодности и безопасности откры-
тия собственного бизнеса «с нуля» и франшизы за последние пять лет, включая 
период пандемии, а во-вторых, проведен кейс-анализ для франшизы компании 
«Лактис» по производству молочной продукции и для собственного магазина 
«с нуля». Таким образом, было выявлено, какой формат бизнеса выгоднее и без-
опаснее даже в период пандемии и ковидных ограничений.
Ключевые слова: франчайзинг, франшиза, собственный бизнес, влияние пандемии, 
последствия коронавируса на бизнес, преимущества и недостатки франчайзинга.

С. Н. Карельская 
Основные препятствия развитию российского учета в допетровский период 
и их преодоление

В статье раскрыто содержание четырех препятствий развитию российского 
бухгалтерского учета допетровского периода, выявленных и лишь кратко описан-
ных Я. В. Соколовым. По каждому приведены примеры воздействия на учетную 
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практику и описаны инициативы Петра I, направленные на преодоление. Обо-
сновано, что догматизм мышления был ключевым препятствием, определившим 
появление еще двух. Установлено, что низкий уровень правосознания в допе-
тровский период оказывал косвенное влияние на развитие учета через правовую 
неопределенность частной собственности, а после преобразований Петра I во-
шел в учетную практику в форме правового нигилизма российских бухгалтеров, 
ставшего частью их менталитета.
Ключевые слова: арабские цифры, история учета, Петр I, правовой нигилизм, 
традиционализм, частная собственность.

Ю. С. Пиньковецкая 
Оценка влияния пандемии COVID-19 на доходы домохозяйств в разных 
странах

В связи со значительным влиянием последствий пандемии COVID-19 на доходы 
экономически активного населения представляется актуальным изучение этой 
проблемы по различным странам. Цель исследования — оценка сложившегося 
влияния пандемии COVID-19 на уровень доходов домохозяйств в современных 
национальных экономиках по данным за 2020 г. Рассматривались мнения взрослых 
людей, проживающих в различных странах, о том, как на доходы их домохозяйств 
повлияла пандемия по пяти основным вариантам: сильное уменьшение, небольшое 
уменьшение, сохранение, небольшое увеличение, сильное увеличение. Исходными 
данными являлись результаты опроса экономически активного населения по 43 
странам при проведении работ по проекту «Глобальный мониторинг предпри-
нимательства». Нами оценивались пять показателей, соответствующих мнению 
респондентов о том, как изменились доходы их домохозяйств в 2020 г. Доказано, 
что по большинству (53%) домохозяйств в связи с пандемией наблюдалось умень-
шение доходов. Показано сохранение доходов в значительном (40%) количестве 
домохозяйств по рассматриваемым странам. Показано, что увеличение доходов 
в 2020 г. отмечалось только в небольшом количестве (менее 4%) домохозяйств. До-
казано, что значения каждого из пяти рассматриваемых показателей существенно 
различались по домохозяйствам, расположенным в различных странах. Результаты 
проведенного исследования представляют интерес для органов государственного 
управления, кредитных и общественных организаций. Предложенная методология 
и инструменты могут быть использованы в дальнейших исследованиях, а также 
при проведении мониторинга и обосновании мероприятий по преодолению 
отрицательных последствий пандемии. Поскольку рассматривались данные, 
характеризующие доходы домохозяйств в 43 странах, имели место ограничения, 
связанные с отсутствием информации по остальным странам. Дальнейшие ис-
следования могут быть связаны с оценкой последствий пандемии в 2021 г.
Ключевые слова: пандемия, COVID-19, доходы, экономически активное население, 
домохозяйства, Глобальный мониторинг предпринимательства, опрос взрослых 
людей, функции нормального распределения, Россия, зарубежные страны.
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