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УДК 332.13

С. И. Шаныгин, И. Н. Шустров
Инноватика в современной России: региональные закономерности и модели

В статье приведены результаты анализа сферы инноваций Российской Феде-

рации в региональном разрезе с целью выявления структурных (территориаль-

ных) особенностей и закономерностей. Выполнено рейтингование этих округов 

и обобщение рейтингов по разным показателям. Составлены частотные распре-

деления в разрезе субъектов РФ согласно официальному административному 

делению, определены основные параметры и их изменения во времени. Проведено 

рейтингование субъектов РФ и сопоставление рейтингов по разным показате-

лям, оценены взаимовлияния факторов корреляционными и регрессионными 

методами на основе пространственных (территориальных) данных. Выделены 

федеральные округа и субъекты РФ, оказывающие существенное влияние на ис-

следовательскую и производственную компоненты развития инновационной 

сферы страны. Сформулированы обобщения, выводы и прогнозы. Результаты 

исследования могут быть полезны для принятия управленческих решений при 

разработке и корректировке Национальных (Федеральных) проектов и государ-

ственных программ развития регионов.

Ключевые слова: сфера инноваций; инновационная активность; затраты на ис-

следования; объем инновационных продуктов; взаимовлияние показателей; 

структурная динамика; частотное распределение.

УДК 336.77

А. В. Омарова, Ю. В. Вымятнина, Ю. В. Раскина
Финансовые стимулы и их влияние на заемщиков: досрочное погашение 
ипотечных кредитов в разных условиях

В работе исследуется досрочное погашение ипотечных кредитов российскими 

заемщиками в ответ на изменение возможностей для рефинансирования ипоте-

ки и/или для альтернативных вложений средств заемщика (в частности, в бан-

ковские вклады). Выявлено, что реакция российских заемщиков в стабильных 

макроэкономических условиях вполне рациональна — они совершают полное 

или частичное досрочное погашение ипотеки тогда, когда для них это выгодно, 

реагируя на финансовые стимулы. Однако в периоды макроэкономической не-

стабильности при решении вопроса о досрочном погашении ипотеки доминируют 

иные факторы — заемщики стремятся быстрее погасить ипотеку, даже если вы-

годнее было осуществить альтернативные вложения.

Ключевые слова: ипотека; поведение заемщиков; досрочное погашение; ключевая 

ставка; ставка по депозитам; Россия.

УДК 330.43, 330.16

Н. И. Берзон, С. А. Речмедина, Н. И. Лысенок 
Факторное инвестирование: теперь изменение цены акций можно 
объяснить?

В статье показано развитие моделей ценообразования активов на фондовом 

рынке от гипотезы о случайном блуждании 1900 г. до возможности объяснить 



более 90% доходности с помощью факторного подхода в наши дни. На основа-

нии более качественного определения рисков исследователям удается лучше 

предсказывать цены и формировать портфели с меньшим риском. В работе 

выделены сложности, с которыми сталкиваются при реализации факторного 

инвестирования на актуальных данных статистики: нестабильность факторов 

во времени, их зависимость от экономического цикла. Показано место подхода 

относительно активного и пассивного инвестирования; выделены будущие пер-

спективы развития. Работа дополняет нишу исследований факторного метода 

на фондовом рынке.

Ключевые слова: ценообразование активов; факторная модель; фондовый рынок.

УДК 330.43

Г. А. Хазиев 
Выявление манипуляций на российском фондовом рынке с использованием 
методов искусственного интеллекта

В статье исследуется эффективность моделей искусственного интеллекта для 

выявления манипуляций российскими акциями на основе авторской выборки 

из 866 случаев манипулирования за период с 2012 по 2024 г. Построены 4 класси-

фикационные модели искусственного интеллекта для выявления манипуляций: 

логистическая регрессия, CatBoostClassifi er, CatBoostCustom и Stacking model. 

Доказано, что машинное обучение и искусственный интеллект эффективны для 

обнаружения манипуляций на российском фондовом рынке (обнаруживают более 

81% случаев манипулирования). Модели, использующие комбинацию алгоритмов 

машинного обучения (стеккинг модели), демонстрируют лучшую эффектив-

ность при обнаружении случаев манипуляции по сравнению со стандартными 

моделями машинного обучения. Включение индекса интенсивности обсуждений 

акций в социальных сетях в модели обнаружения манипуляций повышает их на-

дежность на 0,1–9,8%. 

Ключевые слова: фондовый рынок; акции; манипулирование рынком; выявление 

манипуляций; машинное обучение.

УДК 336.7, 519.25

Л. П. Бакуменко, Н. С. Васильева
Оценка взаимосвязи криптовалютного и финансового рынков

В статье рассматриваются результаты всестороннего анализа взаимосвязи 

криптовалютного рынка с традиционными финансовыми рынками посредством 

методов регрессионного и корреляционного анализа. Исследование нацелено 

на выявление степени зависимости и характера взаимодействия между этими 

двумя классами активов, что позволит глубже понять их роль в современном 

финансовом мире и поможет определить, представляют ли криптовалюты со-

бой новый независимый класс активов или же они все больше интегрируются 

в существующую финансовую систему.

Ключевые слова: криптовалюта; биткоин; финансовый рынок; финансовые активы; 

инвестиции; криптовалютный рынок; регрессия; корреляция.
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УДК 657.6

М. С. Боброва
Современные модели диагностики риска фальсификации отчетности 
промышленными предприятиями при получении государственной поддержки 
в Фонде развития промышленности (ФРП)

В связи с экономическими вызовами, международными санкциями, суще-

ственная часть российских промышленных предприятий находится в тяжелом 

состоянии и нуждается в доступной государственной поддержке, предоставление 

которой осуществляет Фонд развития промышленности (ФРП). Однако стати-

стические данные по возврату займов в ФРП неутешительные и свидетельствуют 

о том, что в период с 2014 по 2023 г. доля предприятий, не исполняющих свои 

обязательства, увеличилась с 3 до 27%. Выдача займов недобросовестным заемщи-

кам не просто дестабилизирует деятельность Фонда, а препятствует реализации 

государственной политики в области развития промышленности и способствует 

сдерживанию темпов развития экономики. Эти факты определяют актуальность 

исследований, направленных на оценку применимости существующих и раз-

работку новых инструментов оценки риска искажения данных финансовой 

отчетности, используемых при принятии Фондом решения о предоставлении 

государственной поддержки. 

Целью данной статьи является оценка прогностической силы распространен-

ных российских и зарубежных моделей оценки риска фальсификации отчетно-

сти на данных промышленных предприятий, получивших заем в ФРП в период 

с января 2016 по август 2019 г., а также поиск направлений совершенствования 

существующих инструментов оценки риска фальсификации финансовой (бух-

галтерской) отчетности для российских промышленных организаций.

Ключевые слова: фальсификация отчетности; профиль манипулирования; риск 

фальсификации; проблемы государственной поддержки; промышленные пред-

приятия.

УДК 336.66

В. Д. Газман
Эмиссионное финансирование лидера автолизинга Европы

В статье рассмотрена эмиссионная деятельность в сделках секьюритизации 

лизинговых активов ведущей в Европе и в мире автолизинговой компании. 

Представлен профиль лизингодателя, характеристики его развития, пропор-

ции, которые складываются между средствами, полученными в ходе секьюри-

тизации, и стоимостью новых заключенных договоров лизинга. Определены 

основные преимущества эмиссии облигаций, как эффективного способа 

финансирования деятельности компаний, включая гибкость условий (выбор 

типа выпуска, срока до погашения, периодичности платежей), сравнительно 

низкая стоимость финансирования. Обосновываются условия проведения 

сделок секьюритизации лизинговых активов, в том числе автолизинговых, 

посредством построенной системы неравенств с учетом уровней доходности 

участников сделок. Подготовлены рекомендации для операторов российского 

лизингового рынка.

Ключевые слова: лизинг; эмиссия; облигации; секьюритизация; инвестиции.
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УДК 338.001.36

  Г. Ф. Юсупова, П. С. Осенева
Конкуренция между маркетплейсами в России: роль модели взаимодействия 
с продавцами, покупателями и владельцами пунктов выдачи заказов

В данном исследовании рассматривается конкуренция между ведущими циф-

ровыми транзакционными платформами в России: Ozon, Wildberries, AliExpress, 

СберМегаМаркет и Яндекс.Маркет. Цель данной статьи — сравнить модели 

взаимодействия маркетплейсов с продавцами товаров, покупателями и с точками 

продаж с точки зрения условий ценовой и неценовой политики, а также политики 

расположения пунктов выдачи заказов. Результаты исследования указывают на то, 

что несмотря на уникальные конкурентные преимущества каждой платформы, 

ни одна из них не доминирует на рынке. Для поддержания конкурентного пре-

имущества необходимы постоянные инновации в предложении услуг и гибкие 

модели взаимодействия. 

Ключевые слова: цифровые платформы; конкуренция; маркетплейсы; модели 

взаимодействия; пункты выдачи; электронная коммерция; трансакционные 

платформы.

УДК 336.77

 А. А. Гавриленко 
Тренды на рынке ипотечного кредитования

Завершение работы льготной ипотеки и высокие действующие ипотечные 

ставки формируют появление новых схем приобретения жилья с использованием 

заемных средств. Застройщики заинтересованы в поддержании покупательского 

спроса и предлагают варианты скидок и рассрочек для покупателей. Эти действия 

порождают новые версии прогнозов, описывающих вероятные ситуации в ус-

ловиях охлаждения рынка жилья и составляющих основное содержание статьи.

Ключевые слова: ипотечное кредитование; Центральный Банк России; недвижи-

мость; ключевая ставка; льготные программы; застройщики.

УДК 331.5

 Г. И. Пеникас
Искусственный интеллект и рынок труда (краткий обзор литературы)

В сентябре 2024 г. на сайте Банка международных расчетов появилось два 

препринта, посвященных влиянию искусственного интеллекта (ИИ) на рынок 

труда. В одном из них заявлено, что системы ИИ повышают производитель-

ность на 50%. Несмотря на такой высокий рост производительности, во втором 

заявлено, что сотрудникам интеллектуальных профессий не стоит беспокоиться 

о сохранении своей занятости, пока их основная деятельность остается сложно 

автоматизируемой. Цель настоящего обзора — разобраться в том, как правильно 

читать указанные выводы, а именно понять, как они получены; и какие на самом 

деле выводы стоит сделать читателю двух препринтов.

Ключевые слова: ИИ; технический прогресс; GPT; рынок труда.
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