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№ Тикер акции Вес в портфеле, %

0 FEES 8

1 TGKA 3

2 MRKZ 8

3 CHMF 8

4 LKOH 8

5 MRKP 8

6 BANE 3

7 LIFE 3

8 MGNT 3

9 ABIO 8

10 BLNG 8

11 LNZL 8

12 AKRN 8

13 GCHE 8

14 PIKK 8

Рис. 2. Пример кластеризации и формирования оптимального портфеля 
для акций рынка Российской Федерации в период 2014–2023 гг.
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•• аргументов кластеризации — ​временные ряды котировок, 
доходностей и кумулятивных показателей роста акций;

3)  сформировать портфели-бенчмарки и портфели, создан-
ные на основании проведенных ранее кластерных анализов;

4)  провести сравнительный анализ портфелей и их тестиро-
вание на основании показателей устойчивости и эффективности 
инвестиций за 2024 г.

Представлен пример определения оптимального количества 
кластеров для последующей кластеризации ценных бумаг методом 
K-Means с помощью Elbow method, Calinski-Harbaz score и Silhou-
ette score (рис. 1).

Далее представлен пример, демонстрирующий сначала при-
менение агломеративного метода иерархической кластеризации 
акций для рынка Российской Федерации на основании временных 
рядов показателей кумулятивного роста, а после — ​результат опти-
мизации портфеля, сформированного на основании выявленных 
ранее пяти кластеров (рис. 2).
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В современных условиях электронной коммерции компании 
сталкиваются с рядом финансовых вызовов, требующих эффектив-
ного управления капиталом. Одним из ключевых аспектов устой-
чивого роста является выбор оптимальной структуры финансиро-
вания, который позволяет сбалансировать использование заемных 
и собственных средств, минимизировать финансовые риски и по-
высить стоимость компании [1–3].

В качестве экспресс-оценки и анализа финансового состояния 
компании Ozon был использован матричный метод [4]. Данный 
метод заключается в построении матрицы финансирования активов 
организации. При этом рассматриваются четыре группы финанси-
рования активов компании и шесть типов финансовой устойчиво-
сти компании в соответствии с уровнем финансового риска.

Для проведения анализа и оценки структуры финансирования 
компании Ozon были взяты финансовые отчетности за период 
с 2019 по 2023 г. включительно. Также для более подробного ана-
лиза выбраны некоторые конкуренты, такие как Wildberries и «Ме-
гамаркет», иностранными являются Amazon.com, Inc. и Alibaba 
Group Holding Limited.

За последние пять лет структура финансирования компании 
Ozon менялась от очень неустойчивой к очень устойчивой по срав-
нению, например, с компанией Amazon, структура финансирования 
которой стабильна в течение последних 10 лет. Это указывает на то, 
что компании приходится работать в кризисной финансовой и эко-
номической среде и менеджмент компании до сих пор не опреде-
лился с оптимальной для компании структурой финансирования. 
Большинство зарубежных компаний типа маркетплейсов, работа-
ющих в относительно стабильных экономических условиях, ис-
пользуют достаточно рисковые структуры. Например, компания 

1  ООО «Интернет Решения» — ​юрлицо Ozon маркетплейс.
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Amazon использует структуру D2, в которой внеоборотные активы 
полностью финансируются за счет собственного и долгосрочного 
капитала, а оборотные активы — ​за счет беспроцентного текущего 
капитала, т.е. имеется неустойчивое финансовое состояние с уров-
нем риска 60–70%. Но данный уровень риска компенсируется 
за счет краткосрочного финансового цикла, а в некоторых перио-
дах — ​отрицательного. Это возможно благодаря особенностям дан-
ного бизнеса и профессионализму финансовых менеджеров. Такие 
финансовые ситуации характерны для компаний данного направ-
ления деятельности при стабильных экономических условиях 
и не пугают инвесторов, что подтверждается неуклонным ростом 
акций компаний на фондовых рынках.

За последние два года структура финансирования компаний 
Ozon и Wildberries (C3 или D3), при которых чистый оборотный 
капитал отсутствует и все текущие активы, включая запасы, фи-
нансируются только за счет краткосрочного капитала, является 
в условиях кризисной экономики России очень рисковой. Опти-
мальной структурой для них может быть структура С2, или В1, или 
В2. А структура финансирования компании «Мегамаркет» отно-
сится к группе А и является самой устойчивой, но совершенно не-
эффективной, не способствует нормальному развитию и росту 
бизнеса, но очень проста в управлении (табл. 1).

Анализ структур финансирования многих зарубежных компа-
ний, относящихся к маркетплейсам, показал, что компании-кон-
куренты имеют общую тенденцию придерживаться одной модели 
финансирования на протяжении долгих лет.

Литература
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Таблица 1

Модели финансирования компаний
Компания 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Ozon D4 A B2 D3 D4

Wildberries D1 D1 D1 D1 D1 D1 D1 D1 D1 D3 D2 C3 C3

Amazon D2 D2 D2 D2 D2 D2 D2 D2 D2 D2

«Мегамаркет» A A A A A A A
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Современная эконометрика переживает значительные изме-
нения под влиянием внедряемого искусственного интеллекта (ИИ) 
и методов машинного обучения, которые становятся мощными 
инструментами в анализе и прогнозировании экономических про-
цессов. Финансовый сектор, работающий с огромными объемами 
данных и нуждающийся в точных предсказаниях, является одной 
из ключевых сфер, где ИИ уже доказал свою эффективность. Ис-
следования Банка России и международного финансового сооб-
щества показывают, что использование больших данных и нейро-
сетевых моделей дает возможность значительно повысить точность 
прогнозирования макроэкономических показателей, автоматизи-
ровать риск-менеджмент и улучшить кредитный анализ.

Степень научной разработанности проблемы подтверждается 
рядом исследований, посвященных применению ИИ и машинного 
обучения в эконометрике и финансовом анализе. Исследование 
Банка России [1] внесло ощутимый вклад в изучение эффективно-
сти моделей машинного обучения при прогнозировании инфляции, 
показав их превосходство над классическими эконометрическими 
методами, особенно на долгосрочном горизонте исследований. Ис-
следование Банка Англии [2] продемонстрировало, что после пан-
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демии COVID‑19 технологии ИИ в области финансовой экономе-
трики стали важнейшим инструментом банковского анализа 
и управления рисками, что подтверждается ростом их внедрения 
в британском финансовом секторе. Оба исследования способство-
вали развитию научной проблематики, подтвердив возможность 
интеграции методов машинного обучения в макроэкономическое 
моделирование и управление кредитными рисками, что заклады-
вает основу для дальнейших исследований в области адаптивных 
эконометрических моделей и регуляторных подходов к использо-
ванию ИИ в финансовой сфере.

Цель настоящего исследования заключается в определении 
влияния методов машинного обучения на точность прогнозирова-
ния макроэкономических показателей и управление финансовыми 
рисками, а также выявлении закономерностей применения ИИ 
в банковском секторе. Особое внимание уделяется анализу эффек-
тивности ИИ-моделей в сравнении с традиционными эконометри-
ческими методами на примере исследований Банка России и Бан-
ка Англии, что позволяет определить перспективы интеграции 
интеллектуальных алгоритмов в финансовый анализ и макроэко-
номическое моделирование.

Тезисы доклада «Революция эконометрики: искусственный 
интеллект в финансах»:

1.  В финансовом секторе ИИ активно используется для про-
гнозирования инфляции, управления рисками, кредитного ско-
ринга и анализа потребительского поведения.

2.  Исследование Банка России показало, что модели машин-
ного обучения, такие как градиентный бустинг (Gradient Boosting) 
и случайный лес (Random Forest), демонстрируют более высокую 
точность при долгосрочном прогнозировании инфляции по срав-
нению с традиционными эконометрическими методами.

3.  В международной практике банки применяют машинное 
обучение для автоматизированного кредитного скоринга, что по-
зволяет повысить доступность кредитования и снизить уровень 
невозвратов.

4.  Основными преимуществами использования ИИ в эконо-
метрике являются адаптивность моделей, возможность обработки 
больших объемов данных и выявление сложных закономерностей, 
недоступных традиционным методам.

5.  Гибридные модели, объединяющие традиционные эконо-
метрические методы и алгоритмы машинного обучения, представ-



317

ляют наиболее перспективное направление развития финансового 
анализа.

Использование ИИ и методов машинного обучения в эконо-
метрическом анализе трансформирует финансовый сектор, обес-
печивая более точное прогнозирование макроэкономических по-
казателей и автоматизацию аналитических процессов. Модели 
машинного обучения демонстрируют превосходство над традици-
онными эконометрическими методами, особенно в долгосрочном 
прогнозировании инфляции и управлении рисками. Опыт Банка 
России и Банка Англии подтверждает, что внедрение ИИ повыша-
ет эффективность финансовых институтов, однако требует реше-
ния проблем интерпретируемости моделей и регуляторного конт-
роля. Гибридные подходы, сочетающие эконометрические методы 
и машинное обучение, представляют собой перспективное направ-
ление развития науки и практики финансового анализа.
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В российской финансовой системе имущественное страхова-
ние занимает важное место, обеспечивая защиту интересов как 



318

кредитных организаций, так и заемщиков в сегменте ипотечного 
кредитования. По мере того как страховые компании наращивают 
свои портфели и появляются новые способы обработки больших 
данных, актуальным вопросом в страховании становится приме-
нение методов машинного обучения (ML) для назначения страхо-
вых премий. Такие модели успешно внедряют в тарификацию ав-
тострахования. Так, СК «Ингосстрах» еще в 2018 г. запустила пи-
лотный проект, в  рамках которого водителям предлагалось 
установить телематическое оборудование для отслеживания мане-
ры езды. Те, кто водил машину аккуратно и спокойно, могли полу-
чить скидку до 30% на продление полиса. Тем не менее применение 
ML-моделей в имущественном страховании остается малоизучен-
ным. В частности, это связано с тем, что в автостраховании риски 
в большей степени зависят от характеристик и поведения страхо-
вателя, что создает более широкие возможности для индивидуали-
зации тарифов, однако и на небольшом признаковом пространстве 
модели машинного обучения могут значительно повысить точность 
прогнозирования посредством учета нелинейных связей и неоче-
видных факторов.

Цель исследования состоит в том, чтобы сравнить эффектив-
ность классических методов (ОЛМ) и современных ML-подходов 
(случайный лес, градиентный бустинг, нейронные сети) для тари-
фикации имущественного страхования в России и предложить оп-
тимальный метод, сочетающий в себе высокий уровень точности 
и интерпретируемости.

Исследование опирается на анализ портфеля крупной россий-
ской страховой компании объемом около 600 тыс. полисов, по ко-
торым было зарегистрировано 3,5 тыс. заявлений об убытке. Это 
позволяет отдельно оценить факторы, влияющие как на частоту 
наступления страхового случая, так и на убыток при его возникно-
вении. В их числе:

1)  характеристики страхователя — ​пол и возраст;
2)  детали страхового договора — ​ длительность, страховая 

сумма, страхуемые риски;
3)  характеристики объекта недвижимости — ​тип (дом/квар-

тира), регион, год постройки дома.
Множество признаков дополнено выявленными территори-

альными факторами риска (например, высокая частота наводнений 
или лесных пожаров): это позволит сформировать поправочные 
коэффициенты для регионов заключения договора.
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Базовой моделью для последующего сравнения с ML-мето-
дами служит обобщенная линейная модель, которая отдельно мо-
делирует частоту страховых случаев с помощью распределения 
Пуассона и убыток при наступлении — ​с помощью гамма-распре-
деления.

Сопоставление моделей основывается на классических для 
машинного обучения метриках — ​Accuracy, ROC-AUC, F1‑score, 
а также учитывается нашедший широкое применение в оценке ак-
туарных моделей показатель дискриминационной силы — ​коэф-
фициент Джини. Для интерпретации полученных ML-моделей 
используются методы SHAP и LIME.

Ожидается, что наилучший результат покажет гибридный 
подход, т.е. комбинация актуарных методов и моделей машинного 
обучения. В качестве такой модели в исследовании выбрана ком-
бинированная актуарная нейронная сеть (CANN), сочетающая 
интерпретируемость GLM с гибкостью нейросетей.
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Развитие инноваций становится все более важным условием 
для обеспечения экономического роста и поддержания конкурен-
тоспособности стран на фоне обострения геополитической ситуа-
ции. Государства стремятся стимулировать инновационную актив-
ность различных категорий компаний (как крупных, так средних 
и малых), так как особая роль в процессе создания и распростра-
нения инноваций отводится малому и среднему предприниматель-
ству (МСП).

Это связано со значительной долей МСП в общем числе пред-
приятий (около 90% в мире [4]), способностью малых и средних 
предприятий вносить существенный вклад в занятость и создание 
добавленной стоимости (более половины — ​в странах ЕС, 50–
60% — ​в странах ОЭСР) [3, 5]. Кроме того, данные предприятия 
более гибки в  своей деятельности, способны осваивать новые 
ниши, могут быстрее адаптироваться к структурным сдвигам в эко-
номике и изменениям спроса.

Эти особенности малого и  среднего бизнеса проявились 
в условиях ужесточения антироссийских санкции в 2022 г. и после-
дующий период. Санкции отразились на технологических и логис-
тических процессах, поставках материалов и комплектующих, до-
ступности финансирования, при этом открыли возможности для 
заполнения освободившихся ниш, развития собственных техноло-
гий и построения связей с новыми партнерами.

Вклад МСП в ВВП РФ, согласно данным Росстата, составил 
в 2023 г. 21,7%, что соответствует наибольшему значению с 2018 г., 
однако все еще остается на недостаточно высоком уровне. Вклад 
МСП в ВРП указывает на существенную региональную неодно-
родность, изменяясь от 6% в Тюменской области примерно до 40% 
в региона — ​лидерах по этому показателю в 2022 г.
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Ключевые характеристики инновационной деятельности ма-
лых предприятий (МП) в промышленности (например, затраты 
на инновационную деятельность, уровень инновационной актив-
ности, удельный вес инновационных товаров, работ, услуг и др.) 
показывают позитивную динамику к 2023 г. (в сравнении с 2021 
и 2019 гг.), но при этом имеют существенную вариацию на регио-
нальном уровне [1]. Так, например, удельный вес МП, осуществля-
ющих инновационную деятельность, в  Республике Татарстан, 
Томской и Курганской областях в 2023 г. составил около 13%, 
в то время как в регионах Дальневосточного федерального окру-
га — ​в среднем до 3%.

В связи с этим для анализа успешности адаптации МП про-
мышленного производства в субъектах РФ к санкционному дав-
лению, поиска приоритетных мер поддержки малого бизнеса в ин-
новационной сфере представляется перспективным кластерный 
подход [2]. Кластеризация регионов России за ряд лет по показа-
телям инновационной деятельности МП в промышленности, учи-
тывающим структуру затрат на эту деятельность (в разрезе источ-
ников и направлений использования), ее масштабность, степень 
новизны инновационной продукции и другие факторы, позволя-
ет выявить группы регионов со схожими чертами инновационно-
го развития МП. Исследование профилей кластеров с привлече-
нием дополнительных социально-экономических показателей, 
отражающих выгодность расположения регионов, отраслевую 
специфику, состояние цифровизации и др., направлено на опре-
деление сильных и  слабых сторон выделенных региональных 
групп и разработку рекомендаций по их поддержке в инноваци-
онной сфере.

Динамический анализ, опирающийся на оценку устойчивости 
состава региональных кластеров, выявление перемещений субъек-
тов РФ между ними, позволяет также получить сигнальную инфор-
мацию о степени адаптации МП к меняющимся условиям внешней 
среды.

Процесс трансформации российского бизнеса в инновацион-
ной сфере в условиях усиления санкционного давления представ-
ляет большой интерес для изучения. Это позволяет понять, как 
субъекты малого предпринимательства реагируют на экономиче-
ские вызовы и какие меры поддержки (на федеральном и регио-
нальном уровнях) могут помочь в их преодолении. Успешная адап-
тация может способствовать наращиванию инновационного по-
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тенциала, повышению устойчивости МП, увеличению их вклада 
в импортозамещение и рост экспортной активности.
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Как известно, страхование имеет три разновидности — ​лич-
ное, имущественное, а также страхование гражданской ответствен-
ности. Именно к первому виду относится страхование жизни.

За рубежом страхование жизни зародилось в Египте и Древ-
нем Риме, где существовали взаимные фонды помощи на случай 
смерти, но страхование жизни, которое мы знаем сейчас, начало 
развиваться в Европе в XVII–XVIII вв. — ​первые известные стра-
ховые компании появились в Англии (например, Общество спра-
ведливого страхования жизни в 1756 г.). В России же страхование 
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жизни появилось в XIX в. Оно приняло активный характер разви-
тия в России с 2000‑х годов, хотя уровень проникновения остается 
ниже, чем в Европе или США.

Рассмотрим подробнее, что представляет собой страхование 
жизни. Страхование жизни — ​это один из видов страхования, ко-
торый обеспечивает выплату денежной суммы при наступлении 
смерти застрахованного, дожитии до определенного возраста или 
других оговоренных событий. Оно может быть накопительным, 
инвестиционным, рисковым, а также включать добровольное пен-
сионное страхование.

Изучение страхования жизни остается актуальным и сегодня, 
поскольку изменения в демографии, экономике, технологиях и со-
циальной среде требуют постоянной адаптации и совершенствования 
страховых продуктов, механизмов оценки рисков и стратегий финан-
сового планирования для удовлетворения изменяющихся потребно-
стей и обеспечения максимальной финансовой защиты граждан.

Цель работы — ​ анализ факторов, оказывающих значимое 
влияние на формирование премий в страховании жизни. Для ис-
следования были отобраны различные социально-экономические 
факторы развития регионов России, а также показатели, отража-
ющие количество несчастных случаев, число пострадавших и по-
гибших в ходе них. В работе применялись следующие методы: кор-
реляционный анализ, построение линейной регрессии и системы 
одновременных эконометрических уравнений, метод главных ком-
понент, кластерный и дискриминантный анализ с использованием 
RStudio, Python, EViews и STATA.

В основу исследования положены два наиболее значимых по-
казателя развития страхования — ​сумма страховых премий по до-
говорам, а точнее, плотность страхования 

	 Insurance	density
Страховая	премия,	руб.

Численность	населе
=

нния,	чел.

и проникновение страхования 

	 Insurance	penetration
Страховая	премия,	руб.

ВРП,	чел.
= .

На данный момент проведен анализ страхового рынка Рос-
сии. Для начала рассмотрим характер взаимосвязей между отобран-
ными факторами и целевыми переменными при помощи корреля-
ционного анализа (уровень значимости выбран 5%).
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Как можно заметить на рис. 1, плотность страховых премий 
положительно зависит от уровня смертности населения в регионе 
(MORTALITY RATE), заболеваемости (ILLNESS), а также коли-
чества врачей на 1000 человек (DOCTORS). В регионах, где выше 
уровень смертности и заболеваемости, а также лучше развита сис-
тема здравоохранения, население может проявлять больше осо-
знанности к рискам для жизни и здоровья, что стимулирует спрос 
на страхование жизни и, как следствие, увеличивает плотность 
страховых премий. Кроме того, не исключается значимое влияние 
определенных финансовых инструментов на плотность страхова-
ния, таких как количество кредитных организаций на  регион 
(BANK), число оформленных кредитов (LOAN) и  депозитов 
(DEPOSIT) и  количество заключенных страховых договоров 
(DOC), что неудивительно, ведь регионы с развитой финансовой 
инфраструктурой и высокой финансовой активностью, скорее все-
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Рис. 1. Корреляционный анализ плотности и проникновения 	
страхования с различными факторами
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го, будут иметь более высокий уровень плотности страхования жиз-
ни. Отрицательное влияние оказывают уровень безработицы 
в регионе (UNEMPLOYMENT) и продолжительность жизни (LIFE 
EXPECTANCY).

Проникновение страховых премий образует новые взаимо-
связи, например, оно отрицательно зависит от среднедушевых до-
ходов (SALARY) и уровня безработицы (причиной тому, вероятнее 
всего, выступает тот факт, что с ростом доходов снижается потреб-
ность в базовом страховании, а безработица снижает его доступ-
ность) и положительно от количества пострадавших в автомобиль-
ных катастрофах (VICTIMS AUTO) и уровня заболеваемости (по-
вышается осознание риска и собственно спрос на страхование 
жизни).

Наконец были построены две линейные модели регрессии 
с плотностью и проникновением страховых премий, объясняющая 
способность которых — ​73 и 65% соответственно. Обе модели вы-
шли статистически значимыми и демонстрируют хороший резуль-
тат на отобранных для исследования данных.
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Целью исследования является определение картины задол-
женности развивающихся стран для выявления прогрессирующих 
тенденций.

Данные, используемые в исследовании, представляют собой 
информацию, взятую из открытых источников Всемирного банка. 
В работе рассмотрена база данных по 12 показателям, связанным 
с внешними долгами развивающихся стран по классификации Все-
мирного банка.

Признаки были разделены на три группы:
1)  «Текущая стоимость внешнего долга, текущий курс долл. 

США (2023 г.)», «Использование кредита МВФ, текущий курс долл. 
США (2023 г.)», «ВВП, текущий курс долл. США (2023 г.)», «Невы-
плаченный внешний долг, текущий курс долл. США (2023 г.)». 
В группе, сформированной по указанным показателям, распреде-
ление практически для всех стран равномерное, показатели прак-
тически не изменяются в зависимости от страны. Кроме того, по-
казатели группы мультиколлинеарны, в связи с чем показатель 
текущей стоимости внешнего долга был исключен;

2)  «Просроченная задолженность, текущий курс долл. США 
(2023  г.)», «Текущий баланс счета, текущий курс долл. США 
(2023 г.)», «Внешний долг, краткосрочный, текущий курс долл. 
США (2023 г.)», «Внешний долг, долгосрочный, текущий курс долл. 
США (2023 г.)». В группе форма распределения показателей ана-
логична предыдущей группе, однако абсолютные значения пока-
зателей значительно выше. Также во избежание мультиколлинеар-
ности показатель внешнего долгосрочного долга был исключен;

3)  «Льготный долг, % общего внешнего долга», «Внешний 
долг от экспорта, % экспорта товаров, услуг и первичных доходов», 
«Общее обслуживание долга, % экспорта товаров, услуг и первич-
ных доходов», «Общие резервы, % общего внешнего долга». Пока-
затели в группе распределены достаточно хаотично.
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Нормальность в распределении данных по всем признакам 
отсутствует, отмечается правосторонняя скошенность.

Была построена регрессионная модель, где внешний долг 
от экспорта — ​y (зависимая переменная), все остальные показате-
ли — ​независимые переменные. Высокий показатель множествен-
ной корреляции 0,63 и значимость уравнения регрессии говорят 
о хорошем качестве модели. Модель позволила спрогнозировать 
колебания внешнего долга при ослаблении доллара. При падении 
валютного курса такие показатели, как текущая стоимость внеш-
него долга, краткосрочный долг, текущий баланс счета, просрочен-
ная задолженность, также «упадут» (установим их значение на ми-
нимальном уровне), вследствие чего y (доля внешнего долга от экс-
порта) уменьшится на 4,47%.

На основе проведенного регрессионного анализа получен вы-
вод о том, что льготные и краткосрочные кредиты стимулируют 
страны на взятие еще больших средств в долг, так как коэффици-
енты при данных признаках в уравнении регрессии положитель-
ные. Отрицательные коэффициенты позволили сделать вывод: 
развивающиеся страны попали в «долговую ловушку», спасением 
из которой может стать либо использование резервов, либо списы-
вание долгов, либо получение их на льготных условиях.

По итогам кластерного анализа с использованием иерархиче-
ских методов страны были разделены на четыре кластера.

В кластер 1 вошли государства Восточной и Центральной Аф-
рики, Среднего Востока, которые сталкиваются с политической 
нестабильностью. Была построена регрессионная модель для клас-
тера 1, где в качестве зависимой переменной взят показатель доли 
внешнего долга от экспорта. Исследуемый показатель сильно зави-
сит от изменения краткосрочного внешнего долга (коэффициент 
регрессии равен 8,93). Это сигнализирует о тенденции взятия поли-
тически нестабильными государствами долгов для установления 
суверенитета над всей территорией страны силовыми методами. 
Однако результат у подобной сделки чаще всего — ​просроченная 
задолженность. Возможно, правительство, имеющее большие сред-
ства в резервах, но не способное до них добраться, занимало боль-
ше, надеясь вернуть все займы после установления стабильности.

В кластер 2 вошли европейские, центральноафриканские, 
южноазиатские, южноамериканские страны. Все страны геогра-
фически расположены в тропическом, субтропическом, субэква-
ториальном и экваториальном поясах: климат, благоприятный для 
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аграрного производства (первый этап развития экономики). Воз-
можно, займы требуются этим странам для осуществления индус-
триализации в экономике. Исключением могут стать страны Ев-
ропы, финансовое положение которых, как замечено в работе 
И.Н. Буценко, В.С. Селюниной, связано «с привлекательностью 
жизни в долг», «постоянными дефицитами государственных бюд-
жетов» [1]. Рассмотрим регрессионную модель и для данного клас-
тера, объясняемый признак тот же — ​доля внешнего долга от экс-
порта. Видим, что здесь отрицательные коэффициенты оказались 
у новых показателей. Текущая стоимость внешнего долга — ​отра-
жение влияния курса доллара, колебания которого способны сни-
зить внешний долг, возможно, по той причине, что станет более 
выгодно продавать сельскохозяйственную продукцию. Снижают 
долю внешнего долга также и резервы, наличие которых делает 
ненужным взятие кредита.

В кластере 3 представлены государства Латинской Америки 
и Южной Африки, которые наиболее пострадали от пандемии ко-
ронавируса [3, 4]. Выдвинуто предположение о необходимости 
предоставления данным странам кредитов для восстановления 
экономики и развития здравоохранения. Интересен тот факт, что 
занятые средства поставили вышеперечисленные государства 
на одну ступень с наименее развитыми странами по классифика-
ции ООН. Регрессионная модель по величине и знаку коэффици-
ентов регрессии при признаках напоминает предыдущий кластер.

В кластере 4 преобладают страны Восточной и Западной Аф-
рики, Карибского региона. Объединяющим признаком в данном 
случае служит географическая изолированность: многие государ-
ства островные или находятся в труднодоступных регионах (Бутан, 
Непал). Это сочетается с жарким климатом и специализацией 
на сельском хозяйстве, что в целом делает финансовое положение 
перечисленных государств трудным.

Некоторым объединяющим все страны обстоятельством яв-
ляются социальные проблемы, для решения которых требуется 
многоступенчатая перестройка экономической модели страны. 
Правительство берет льготный или краткосрочный долг, результа-
том чего становятся диспропорции в экономике относительно тех 
отраслей, которые не получают инвестиций [3].

Для некоторых стран причиной внешнего долга становится 
попытка покрыть дефицит платежного баланса. Однако это лишь 
временная мера, поэтому необходима коренная перестройка всей 
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экономической модели страны. Единичные денежные вливания 
не могут позволить быстро достичь требуемой экономической ста-
дии развитой страны, поэтому приходится брать еще и результатом 
становится «долговая ловушка».
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Грузия осуществляет внешнеторговую деятельность, основан-
ную на высоком уровне открытости экономики и политике, кото-
рая характеризуется низкими налогами на импорт, отсутствием 
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количественных ограничений, одинаковыми акцизным налогом 
и налогами НДС на импортируемую и национальную продукцию, 
существенно сниженным количеством лицензий, необходимых для 
импорта и экспорта.

Предметом работы выступает статистический анализ внешней 
торговли Грузии. Использованы методы средних величин, анализа 
структуры и динамики экономических явлений. Источник дан-
ных — ​официальная статистика Национального статистического 
управления Грузии (Geostat), представленная на английском языке.

В 2024 г. объем экспорта страны составил 6560,4 млн долл. 
США, вырос почти в 3 раза по сравнению с 2015 г. (табл. 1). Доля 
восьми торговых партнеров достигла 77,3%, среди них были Азер-
байджан (11%), Кыргызстан (19,6%), Казахстан (13,1%) и  др. 
В  2024  г. доля десяти торговых партнеров по  импорту Грузии 
(16 924,3 млн долл. США) составила 69,7%. Крупнейшими из них 
были Турция (16,4%), США (12,2%), Россия (10,9%), Китай (9,5%) 
и др.

Данные табл. 1 позволяют сделать следующие выводы. Резкий 
рост экспорта автомобилей  — ​ увеличение объемов поставок 
в 13,5 раза (1354%) — ​связан с увеличением реэкспорта автомоби-
лей, в том числе в Россию и страны Центральной Азии. Значитель-
ный прирост экспорта алкогольной продукции  — ​ увеличение 
в 4,4 раза (444%), включая вино из свежего винограда (+288%). Это 
подтверждает укрепление позиций грузинского вина и крепких 
напитков на международных рынках. Рост поставок минеральных 
и химических удобрений (+108,3%), ферросплавов (+165,4%) и ми-
неральной воды (+199,2%). Эти товарные группы также демонстри-
руют устойчивый экспортный потенциал. Снижение экспорта 
медных руд и концентратов (-10,05%), фундука и орехов (-4,96%), 
а также лекарств (-0,88%). Это связано с изменениями в мировом 
спросе, конкуренцией и ценовой волатильностью. Таким образом, 
в 2015–2024 гг. структура экспорта Грузии претерпела значительные 
изменения, сместившись в сторону поставок автомобилей, алко-
голя и промышленных товаров.

Импорт в 2024 г. составил 16 924,3142 млн долл. США. Основ-
ными импортными товарами были автомобили (2426,7 млн долл. 
США), ферросплавы (322,2 млн долл. США). Алкоголь занял тре-
тье место в списке основных импортных товаров с объемом импор-
та в 288 млн долл. США.
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В современных условиях рынок недвижимости становится 
значимым индикатором экономического состояния региона. Ре-
гиональный аспект — ​важный фактор формирования рынка недви-
жимости и построения модели оценки и прогнозирования рыноч-
ной стоимости жилых объектов. Существующие исследования 
зачастую сфокусированы на обобщенном построении моделей 
рынка недвижимости, однако специфика региона является важным 
фактором формирования стоимости, а следовательно, рыночное 
равновесие и равновесная цена объектов недвижимости формиру-
ются на каждом территориальном рынке обособленно. Данное ис-
следовании фокусируется на конкретном регионе — ​Республике 
Северная Осетия — ​Алания, что позволяет качественно выявить 
ключевые драйверы роста и падения цен на жилье, а также сфор-
мулировать эффективные рекомендации для участников рынка.

Целью анализа является выявление факторов, оказывающих 
влияние на ценообразование на рынке недвижимости. Результат 
исследования — ​разработка модели для анализа регионального рын-
ка недвижимости, позволяющей определять ключевые тенденции 
и характеристики, а также предсказывать его дальнейшее развитие.
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Растущий интерес к курортам Северо-Кавказского федераль-
ного округа (СКФО), наблюдаемый последние годы, вызвал огром-
ный спрос на жилую недвижимость, которая рассматривается как 
привлекательная инвестиция с потенциалом получения пассивно-
го дохода за счет сдачи в аренду туристам. Владикавказ, столица 
Северной Осетии, демонстрирует впечатляющую среднегодовую 
реальную доходность вложений в недвижимость, достигающую 
21,6%, что делает его лидером в СКФО и одним из лучших городов 
России по этому показателю, согласно рейтингу РИА «Новости». 
Этот высокий потенциал доходности делает регион особенно ин-
тересным для детального анализа и моделирования.

Основные компоненты рынка — ​спрос и предложение — ​яв-
ляются ключевыми в ценообразовании объектов недвижимости. 
При изменении этих двух факторов возникают перемены в цене 
и масштабах продаж. Ключевая ставка, главным образом влияющая 
на  ипотечное кредитование, выступает важным индикатором 
в формировании спроса и предложения на рынке.

Динамика средневзвешенных ставок по ипотечным кредитам 
(рис. 1) оказывает непосредственное влияние на объемы выдачи 
ипотечных жилищных кредитов (рис. 2). Повышение ключевой 
ставки привело к увеличению процентных ставок по ипотеке и, как 
следствие, снижению объемов выдаваемых кредитов, поскольку 
заемные средства становятся менее доступными для населения.

Актуальные данные об объектах недвижимости были выгру-
жены из наиболее популярной платформы базы недвижимости 
в регионе — ​ЦИАН. На основе анализа рынка недвижимости ре-
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гиона и определения факторов, формирующих спрос и предложе-
ние, были построены различные модели рынка: помимо классиче-
ских регрессионных моделей в работе использовались алгоритмы 
машинного обучения. Качество моделей было определено с по-
мощью различных метрик, таких как коэффициент детерминации, 
средняя квадратическая ошибка (MSE), средняя абсолютная ошиб-
ка (MAE) и др. Далее осуществляется выбор наилучшей модели 
и составляются рекомендации по полученным результатам моде-
лирования.

Таким образом, результаты анализа могут быть использованы 
для повышения точности оценки объектов недвижимости и при-
нятия эффективных стратегий управления недвижимостью. Полу-
ченные выводы могут быть полезны как для исследователей в об-
ласти экономики, так и для практиков — ​девелоперов, инвесторов 
и государственных структур, занимающихся регулированием рын-
ка недвижимости.
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В условиях современной экономической нестабильности про-
гнозирование уровня инфляции в российской экономике остается 
одной из наиболее важных прикладных задач. Отечественные ис-
следования [1–5] ограничиваются точечным прогнозированием 
инфляции, уделяя мало внимания построению доверительных ин-
тервалов значений показателя. В то же время прогноз всего веро-
ятностного распределения инфляции дает представление о неопре-
деленности и рисках касаемо будущего прироста цен и одновре-
менно предполагает точечное предсказание. Решение задачи 
построения интервальных прогнозов инфляции было реализовано 
лишь в недавней работе [6]. Авторы используют квантильную ре-
грессию и ограничиваются рассмотрением небольшого числа пре-
дикторов, среди которых лаги инфляции, валютного курса, ставки 
MIACR, денежной массы М2 и номинальной заработной платы, 
что создает риск пропуска важных переменных.

Настоящее исследование посвящено построению многофак-
торных моделей для прогнозирования функции распределения 
инфляции в российской экономике. Рассматриваются прогнозные 
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горизонты 1–3, 6 и 12 месяцев. В качестве инструментов модели-
рования используются квантильная регрессия [7] и квантильная 
нейронная сеть [8], позволяющая уловить нелинейность связи 
между предикторами и квантилями целевой переменной. Ввиду 
необходимости выбора спецификации тестируется ряд способов 
отбора предикторов, а именно линейная, стандартная квантильная 
и байесовская квантильная LASSO-регрессии [9].

В качестве предикторов рассматриваются 23 показателя, ко-
торые дают комплексное представление об условиях, в которых 
функционирует российская экономика, и потенциально обладают 
предсказательной силой. Отражены уровень спроса и предложе-
ния, денежно-кредитная и бюджетная политика государства, си-
туация на внутреннем рынке труда и в финансовом секторе, а так-
же обстановка на внешних товарных рынках и уровень неопреде-
ленности. Объясняемой переменной выступают приросты индекса 
потребительских цен за соответствующий период. Ряды определе-
ны на интервале 2003–2024 гг. и имеют ежемесячную периодич-
ность. С целью учета сезонности в уравнения моделей включаются 
месячные дамми.

Как показано в работе [1], модели с регуляризацией не дают 
преимуществ над авторегрессионным бенчмарком при прогнози-
ровании среднего значения инфляции. Тем не менее в случае 
построения прогноза для всей функции распределения перемен-
ной это не  так. По  итогам анализа стандартная квантильная 
LASSO-регрессия, позволяющая подобрать индивидуальный набор 
предикторов для каждого из квантилей инфляции, превосходит ряд 
бенчмарков, в том числе квантильную и линейную авторегрессии. 
Это объясняется тем, что влияние выбранных индикаторов обна-
руживается преимущественно в  верхних и  нижних квантилях. 
То  есть некоторые предикторы, не  оказывая прямого влияния 
на среднее значение инфляции, могут поспособствовать постро-
ению более корректной прогнозной функции распределения. 
По этой причине квантильная регрессия с выбранными предикто-
рами дает качественный результат в случае как интервального, так 
и точечного прогнозирования. В свою очередь, применение ней-
росетевого подхода позволяет улучшить прогноз инфляции на бо-
лее дальние прогнозные горизонты.

Кроме того, установлено, что квантильные регрессии с пре-
дикторами, индивидуально подобранными для каждого из кванти-
лей инфляции, систематически дают более корректные интерваль-
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ные прогнозы, чем модели с фиксированным по квантилям набо-
ром переменных. 

Такой подход позволяет исключить лишние регрессоры из не-
которых квантильных уравнений и тем самым сгладить проблему 
переобучения, не усугубляя при этом риск потери важной инфор-
мации.

Выявлено, что включение в уравнения для некоторых кван-
тилей таких переменных, как курсовая волатильность, ввод жилых 
домов, государственный долг, цена на природный газ и ряд других, 
позволяет улучшить прогнозные свойства модели. Не последнюю 
роль играет учет механизма коррекции ошибок посредством вклю-
чения в модель текущих остатков коинтеграционного соотноше-
ния. Предложенный подход может использоваться для получения 
прогнозных значений инфляции, а также оценки и мониторинга 
будущих инфляционных рисков.
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Региональный заказ включает объемы производства на про-
мышленных предприятиях изделий по номенклатуре и в объемах, 
определяемых потребностями регионального развития, ai 
(i = 1, ..., n).

Пусть имеется R предприятий промышленности региона, 
r = 1, ..., R. Каждое r-е предприятие располагает определенными 
ресурсами s-го вида в размере brs. Обозначим birs норму затрат ре-
сурса s-го вида ресурса на r-м предприятии на производство еди-
ницы продукции i-го вида; pir — прибыль r-го предприятия от про-
изводства и реализации единицы i-го вида продукции региональ-
ного заказа. На  каждом предприятии возможности выпуска 
продукции ограничены нижним Ni  и верхним Ni  пределами.

Таким образом, требуются найти такие объемы xir выпуска 
продукции регионального заказа, при которых математическая мо-
дель записывается следующим образом:
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Пример 1. Региональным центром установлена потребность 
в производстве трех видов продукции (r = 1, 2, 3) регионального 
заказа: а1 = 100, а2 = 200, а3 = 150 тыс. шт. Выпуск этих видов про-
дукции следует распределить между двумя предприятиями i = 1, 2. 
Известны технико-экономические показатели и производствен-
ные возможности каждого из  предприятий, представленные 
в табл. 1.

Обозначим xir (i = 1, 2; r = 1, 2, 3) количество продукции r, 
производимой на предприятии i. В соответствии с исходными дан-
ными и введенными обозначениями, задача (1)–(2) запишется 
в виде
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•• ограничения по выпуску продукции трех видов на соответ-
ствующих предприятиях
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ai11 ai12 Ni1 Ni1 pi1 ai21 ai22 Ni2 Ni2 pi2

1 2 0,5 20 80 35 1,5 0,8 0 50 30

2 4 5,0 0 50 50 4,5 4,0 20 200 55

3 3 2,0 20 160 40 3,2 2,5 0 50 36

Лимит 
ресурсов 
b1s, b2s 570 330 – – – 960 840 – – –
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•• ограничения по производственным и технологическим воз-
можностям предприятий по соответствующим видам продукции
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Переводим математическую модель в табличную форму в Ex-
cel и решаем ее, используя надстройку «Поиск решения» симплекс-
ным методом.

Оптимальное решение задачи: производят продукцию 
1‑го вида в количестве: 1‑е предприятие х11 = 77; 2‑е предприятие 
х21 = 23; 2‑го вида в количестве: 1‑е предприятие х12 = 8, 2‑е пред-
приятие х22 = 192; 3‑го вида в количестве: 1‑е предприятие х13 = 130; 
2‑е предприятие х23 = 20. Суммарная стоимость производства всей 
продукции в указанных количествах — 20 265 тыс. руб.
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В настоящее время исследование отечественного рынка сто-
матологии является особо актуальным, так как цены на основные 
виды таких услуг неуклонно растут, опережая доходы населения, 
а внешний вид зубов говорит о здоровье человека, что в настоящее 
время является важным аспектом жизни.

Говоря о платных стоматологических услугах, следует выде-
лить основную — ​лечение кариеса, представляющего собой мед-
ленно текущий патологический процесс, протекающий в твердых 
тканях зуба и развивающийся в результате комплексного воздей-
ствия неблагоприятных внешних и внутренних факторов [1].

Для выявления факторов, оказывающих влияние на состоя-
ние российского рынка стоматологических услуг, и степени их воз-
действия на результативный признак применим корреляционно-
регрессионный анализ. С помощью пакета прикладных программ 
Excel был проведен корреляционный анализ зависимости стоимо-
сти лечения кариеса в регионах России в 2023 г. от следующих фак-
торов: X1 — ​численность постоянного населения, человек; X2 — ​
среднедушевые денежные доходы населения, руб.; X3 — ​обеспечен-
ность населения врачами-стоматологами, человек на  10  тыс. 
населения; X4 — ​численность врачей-стоматологов, человек; X5 — ​
установленная граница бедности (прожиточный минимум), руб. 
В рамках корреляционного анализа построена матрица парных 
коэффициентов корреляции, отображенная в табл. 1.

Между факторами X1 и X4 (численность постоянного населе-
ния и численность стоматологов) присутствует мультиколлинеар-
ность — ​тесная корреляционная связь между отбираемыми для 
анализа факторами [2]. Она связана с линейной зависимостью 
между аргументами X1, X2, ..., Xk [3]. Влияние фактора Х4 на резуль-
тативный признак сильнее, следовательно, целесообразно вклю-
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чить его в регрессионную модель, а фактор Х1 исключить. Также 
мультиколлинеарной зависимостью обладают факторы Х2 (размер 
среднедушевых денежных доходов населения) и Х4. По аналогии 
исключим фактор Х4.

Далее проведем регрессионный анализ зависимости стоимо-
сти лечения кариеса от оставшихся после устранения мультикол-
линеарности факторов с помощью вычисленных коэффициентов 
регрессии. Полученные результаты представлены в табл. 2.

Значение критерия Фишера равно 122,48. Он показывает ве-
роятность равенства нулю множественного коэффициента корре-
ляции. Коэффициент детерминации R2 = 0,924. Это свидетель-
ствует о том, что изменение стоимости лечения кариеса на 92,4% 
обусловлено влиянием признаков Х, учитываемых в  анализе, 
и на 7,6% зависит от других факторов, не входящих в данное иссле-
дование. Вычисленное значение ошибки аппроксимации состави-
ло 11,85%, что говорит о пригодности построенной модели для 
дальнейшего прогнозирования развития отечественного рынка 
стоматологических услуг.

Таблица 1

Матрица парных коэффициентов корреляции
Признак Y Х1 Х2 Х3 Х4 Х5

Y 1,000

Х1 0,264 1,000

Х2 0,693 0,295 1,000

Х3 0,452 0,002 0,483 1,000

Х4 0,350 0,958 0,842 0,140 1,000

Х5 0,704 -0,019 0,641 0,456 0,040 1,000

Таблица 2

Зависимость стоимости лечения кариеса от факторных признаков Х
Признак Коэффициент

Y — ​пересечение 1271,609

Х2 0,011

Х3 9,099

Х5 0,021
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Таким образом, стоимость стоматологических услуг обуслов-
лена влиянием денежных доходов населения, обеспеченностью 
населения стоматологами и установленной границы бедности.
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Современный этап развития общества характеризуется стре-
мительным распространением цифровых технологий, которые 
оказывают глубокое и многоаспектное воздействие на все сферы 
жизни. Цифровая трансформация не только изменяет производ-
ственные процессы, но и формирует новые модели социального 
взаимодействия, трансформирует структуру занятости, меняет под-
ходы к образованию, досугу и использованию общественных услуг. 
Эти изменения обусловливают необходимость их всестороннего 
изучения для понимания текущих процессов и выработки страте-
гий адаптации к новым реалиям. Соответственно, актуальность 
исследования обусловлена потребностью в научном осмыслении 
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влияния цифровизации на жизнедеятельность индивидов и функ-
ционирование социальных институтов.

Цифровая трансформация оказывает системное влияние 
на различные аспекты повседневной жизни. Проведение ком-
плексного анализа этого влияния представляется важным для при-
нятия управленческих решений как на макро- (социальные и эко-
номические процессы), так и на микроуровне (индивидуальные 
поведенческие паттерны). Результаты исследования могут быть 
использованы органами государственной власти при разработке 
стратегий цифрового развития, а также коммерческими организа-
циями для адаптации своей деятельности к изменяющимся усло-
виям.

Существующие научные подходы к изучению качества жизни 
варьируются от разработки интегральных индексов до применения 
методов эмпирического анализа на основе опросных данных, од-
нако значительная часть традиционных подходов не учитывает 
многофакторный характер цифровых изменений. Текущее иссле-
дование стремится объединить различные методы, обеспечивая 
более обширное и объективное представление о влиянии цифровой 
трансформации на образ жизни индивидов.

Целью настоящей работы является проведение статистиче-
ского анализа и выявление тенденций образа жизни людей в усло-
виях цифровизации экономики и общества. Для достижения дан-
ной цели сформулированы следующие исследовательские задачи: 
изучение и анализ литературы, в том числе и международного опы-
та, по соответствующей тематике; сбор и обработка базы данных 
для исследования; исследование доступности использования циф-
ровых возможностей городов; анализ влияния цифровой трансфор-
мации на стиль и качество жизни людей; изучение взаимосвязей 
между использованием цифровых технологий, уровнем комфорта 
в повседневной жизни и удовлетворенностью жителей; разработка 
комплексного индекса благосостояния индивида, основанного 
на многомерных характеристиках образа жизни людей; моделиро-
вание образа жизни людей с учетом дальнейшей цифровой транс-
формации экономики и общества с применением разработанного 
индекса.

Исходя из представленных задач было сформировано четыре 
основных гипотезы:

1)  цифровое развитие в  основном положительно влияет 
на уровень жизни людей;
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2)  население имеет неодинаковые возможности доступа к ис-
пользованию цифровых технологий;

3)  разработанный комплексный индекс благосостояния ин-
дивидов предоставляет более точную оценку уровня жизни по срав-
нению с традиционными методами;

4)  будущие тенденции образа жизни будут в значительной 
степени определяться сценариями цифрового развития экономики 
и общества.

Методологическая основа исследования сочетает современные 
статистические методы и подходы машинного обучения. На первом 
этапе проводится диагностика пропущенных данных с использова-
нием теста MCAR (Missing Completely at Random) и их последующая 
импутация. Это позволяет обеспечить репрезентативность данных 
для анализа. На втором этапе применяется кластерный анализ (ме-
тод k-средних) для выявления устойчивых паттернов цифрового 
поведения среди различных групп населения. Центральным эле-
ментом исследования является разработка комплексного индекса 
благосостояния на основе метода главных компонент (PCA). Этот 
индекс интегрирует пять ключевых измерений: цифровую включен-
ность (доступ к цифровым технологиям и Интернету, уровень циф-
ровых навыков/цифровая активность); экономическую обеспечен-
ность (доходы и занятость, материальная обеспеченность, финан-
совое поведение); социальное благополучие (социальная поддержка 
и развитие); экологическую устойчивость (качество окружающей 
среды, экологический менеджмент) и личное благополучие (удо-
влетворенность жизнью, социальные связи, психологическое со-
стояние). Такой многомерный подход позволяет преодолеть огра-
ничения традиционных показателей и более адекватно отразить 
сложную природу качества жизни в цифровую эпоху.

Особое внимание в исследовании уделяется методологическо-
му аспекту прогнозирования изменений качества жизни. Наряду 
с классическими методами временных рядов, такими как ARIMA 
(авторегрессионная интегрированная модель скользящего средне-
го), в работе предполагается использование гибридного подхода, 
сочетающего преимущества статистических моделей и методов 
машинного обучения. Гибридная модель реализуется в несколько 
этапов: на первом этапе строится классическая ARIMA-модель, 
которая улавливает линейные компоненты временного ряда — ​
тренд, сезонность и автокорреляцию; затем полученные остатки 
модели, содержащие нелинейные закономерности, анализируются 
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с помощью искусственной нейронной сети. Такая архитектура объ-
единяет преимущества ARIMA-модели, работающей с линейными 
компонентами временного ряда, и нейронной сети, которая выяв-
ляет сложные нелинейные зависимости в остатках. Синтез методов 
позволяет преодолеть ограничения классических подходов и более 
точно моделировать социально-экономические процессы цифро-
вой эпохи, характеризующиеся нелинейными взаимосвязями.

Таким образом, предложенный подход обеспечивает всесто-
ронний и научно обоснованный анализ влияния цифровой транс-
формации на качество жизни населения, что способствует углуб-
лению понимания этого процесса и выработке практических реко-
мендаций для совершенствования социальных и экономических 
процессов.
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Атипичный кризис 2022 г. затронул экономику всей страны, 
а такие проблемы, как снижение спроса, нехватка квалифициро-
ванной рабочей силы и импортных материалов, коснулись всех 
российских предприятий [5]. Последствия кризиса 2022 г. в России 
существенно различались по регионам [6]. В 2022 г. произошел 
сдвиг в сторону внутренних рынков и экспорта в страны Азии, 
и чем больше регион ранее был ориентирован на сотрудничество 
с западными странами, тем больше в нем пострадало предприни-
мательство [5]. Также отечественные исследования из года в год 
показывают огромные различия в социально-экономическом по-
ложении регионов России [2], и эти различия оказывают влияние 
в том числе на эффективность производства — ​отдачу на труд и ка-
питал [1, 3].

В данной работе мы исследуем влияние региональных соци-
ально-экономических факторов на эластичность выпуска промыш-
ленных предприятий по труду и капиталу до и во время кризиса 
2022 г. На основе финансовой отчетности 17 тыс. предприятий1 
из 81 региона России строятся регрессионные модели — ​отдельно 
для 2021 и 2022 гг.

1  На основе данных Спарк Интерфакс. https://spark-interfax.ru/.
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Базовая модель выглядит следующим образом:
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где i — ​индекс компании; revenue — ​выручка компании; capital — ​
размер активов; labour — ​фонд оплаты труда предприятия; контроль-
ные переменные: age — ​возраст в годах, debt_ratio — ​отношение 
долга к активам; city — ​фиктивная переменная: 1 — ​если компания 
расположена в городе, 0 — ​в противном случае; b и t — ​коэффици-
енты модели; e — ​стохастическая ошибка.

Для оценки влияния региональных факторов на эластичность 
выпуска по труду и капиталу коэффициенты b1 и b2 заменены 
на линейные функции [2]:

	

β γ γ γ
γ
kjt k k j t k j t

k

W= + ⋅ + ⋅ ⋅ +
+ ⋅

− −0 1 1 2 1

3

log( ) log( )
log(

( ) ( )GRP GRP
ppopulation population

popula
j t k j t

k

W( ) ( )) log( )− −+ ⋅ ⋅ +
+ ⋅

1 4 1

5

γ
γ ttion growth

population growth migr
_

_
( )

( )

j t

k j t kW
−

−

+
+ ⋅ ⋅ + ⋅

1

6 1 7γ γ aation
migration infrastructure

jt

k jt k jt

k

W
W

+
+ ⋅ ⋅ + ⋅ +

+ ⋅
−γ γ

γ
8 1 9

10 ⋅⋅ −infrastructure jt 1,

�

(2)

где k = 1–2 — ​номер коэффициента; j = 1, ..., 80 — ​индекс региона; 
t = 2021–2022 — ​год; W — ​матрица пространственных весов, ис-
пользуемая для оценки пространственного лага; GRP — ​валовой 
региональный продукт, млн руб.; population — ​численность насе-
ления региона, человек; population_growth — ​прирост населения 
региона, %; migration — ​доля населения, уехавшего из региона, %; 
infrastructure — ​плотность транспортной инфраструктуры, протя-
женность автодорог (км) на 1 км2 площади региона; γ и ψ — ​коэф-
фициенты.

Результаты показывают, что и в 2021, и в 2022 гг. отдача на ка-
питал была выше в крупных регионах с большей численностью 
населения, а отдача на труд — ​наоборот, ниже. В регионах, где доля 
уезжающих за границу высок, в 2021 г. в среднем была выше отдача 
на труд за счет более качественного человеческого капитала, одна-
ко в 2022 г. этот эффект снизился, т.е. во время кризиса высокий 
уровень эмиграции сыграл негативную роль. В 2021 г. качество 
транспортной инфраструктуры не влияло на отдачу на факторы 
производства, а  во  время кризиса плотность сети автодорог 
в регионе положительно влияла на отдачу на капитал в самом 
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регионе и негативно — ​в соседних. При этом для отдачи на труд 
наблюдалась противоположная зависимость: в регионах с развитой 
сетью автодорог была ниже эластичность выпуска по труду, а в со-
седних с ними — ​выше. Негативное влияние долговой нагрузки 
на выручку предприятия в 2022 г. снизилось в 2 раза по сравнению 
с 2021 г. — ​в отличие от кризиса 2020 г., когда чувствительность 
к долгу, наоборот, выросла [4].
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Отечественные исследования кризиса 2022 г. показывают, что 
его последствия существенно различались по  регионам [2, 8]. 
В частности, санкции оказали влияние и на технологическую эф-
фективность российских предприятий за счет ограничения им-
портных материалов, эмиграции квалифицированных работников 
и невозможности ввоза высокотехнологичной продукции [7]. Рос-
сийские и зарубежные ученые пишут о влиянии социально-эконо-
мической ситуации в регионе на эффективность производства [1, 
4], что особенно актуально для России с ее региональными разли-
чиями в 2022 г. Однако различия в результативности предприятий 
бывают не только межрегиональные, но и внутри региона, в част-
ности, благодаря агломерационным эффектам [6].

В данной работе мы исследуем различия в технологической 
эффективности российских промышленных предприятий до 
и  во  время кризиса 2022  г. На  основе финансовой отчетности 
682 промышленных предприятий1 Уральского федерального окру-
га (УФО) строятся регрессионные модели стохастической границы 
[3] — ​отдельно для 2021 и 2022 гг.

Общая (для всей выборки) модель выглядит следующим обра-
зом:

	
log log log( ) ( ) ( )revenue capital labour

age
i i i

i

= + ⋅ + ⋅ +
+ ⋅

β β β
β

0 1 2

3 ++ ⋅ + ⋅ + −β β4 5debt ratio city_ ,i i i iv u
�

(1)

где i — ​индекс компании; revenue — ​выручка в реальных ценах; 
capital — ​размер активов; labour — ​фонд оплаты труда предприятия; 
другие переменные, влияющие на выпуск: age — ​возраст в годах; 
debt_ratio — ​отношение долга к активам; city — ​фиктивная пере-

1  На основе данных Спарк Интерфакс. https://spark-interfax.ru/.
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менная: 1 — ​если компания расположена в городе, 0 — ​в противном 
случае; β и τ — ​коэффициенты модели; v — ​стохастическая ошибка; 
u — ​компонент технической неэффективности.

Общая модель позволяет получить оценку технической эф-
фективности промышленных предприятий России и выявить про-
странственные паттерны как между регионами России, так 
и внутри регионов. Далее в модель стохастической границы инкор-
порируется географически взвешенная регрессия [5], чтобы полу-
чить локальные оценки влияния факторов на выпуск предприятия:
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где gi и hi — ​географические координаты предприятия i, которые 
влияют на β.

Оценки модели (1) для УФО не выявили пространственной 
корреляции технической эффективности предприятий ни в 2021, 
ни в 2022 гг. (индексы Морана составили 0,000049 и 0,000043 соот-
ветственно). 

Оценки модели (2) показали, что в 2021 г. самая высокая от-
дача на капитал наблюдалась в Свердловской области, а самая вы-
сокая отдача на труд — ​в Курганской области. Эластичность вы-
пуска по капиталу упала в 2022 г., а эластичность выпуска по труду, 
наоборот, выросла, при этом произошло «выравнивание» уровня 
эластичности выпуска по труду и капиталу между регионами. Если 
во время кризиса COVID‑19 усилилось негативное влияние долго-
вой нагрузки предприятия на его выпуск, то в 2022 г. этого не про-
изошло — ​долговая нагрузка не оказывала существенного влияния 
на выпуск ни до, ни во время кризиса. Также было выявлено, что 
в 2021 г. вблизи крупных городов наблюдалось положительное 
влияние городских агломерационных эффектов, а во время кризи-
са это влияние снизилось.
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Структурная перестройка российской экономики в  ответ 
на шоки 2020–2022 гг. и введение программ льготного ипотечного 
кредитования повлияли на ипотечный рынок России в целом, в том 
числе на связь ключевой ставки и ставки по ипотечным кредитам 
в регионах. Эта тема исследовалась на статистических данных ряда 
стран и Российской Федерации в различные периоды [1–4].
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Гетерогенность ипотечных рынков регионов России обуслов-
ливает актуальность темы нашего исследования.

Цель работы состоит в выявлении наиболее важных паттернов 
изменений региональных ипотечных ставок в  период начиная 
с 2022 г.

Региональная неоднородность ипотечных рынков была выяв-
лена на данных Росстата. Средняя площадь жилья на одного чело-
века сравнительно небольшая — ​24 м2, уровень данного показателя 
заметно различается в регионах России (18–34 м2). Отличается 
также по регионам динамика ставок по ипотечным кредитам. Для 
достижения цели регионы РФ были кластеризованы по уровню 
ставок по ипотеке за период сo II квартала 2022 по III квартал 
2024 г. Кластеризация выполнена алгоритмом KMeans в Python, 
оптимальное число кластеров выбрано методом локтя (elbow meth-
od). В результате сформировано пять кластеров, в состав которых 
вошли наибольшее количество регионов (до 34), и три кластера 
с наименьшим количеством регионов (1–2).

В  III квартале 2024  г. доля льготных ипотечных кредитов 
в объеме выданных ипотечных кредитов в регионах первого, вто-
рого и третьего кластеров составила менее 10%, в регионах четвер-
того и пятого кластеров — ​более 20%.

Прогноз ставки по  ипотеке на  2025  г. на  основе модели 
SARIMA сформирован в отдельности для каждого региона. Модель 
оценена на данных Банка России по ипотечной ставке с I квартала 
2016 по IV квартал 2023 г., параметры подобраны исходя из мини-
мального MAPE для прогнозов на I–IV квартал 2024 г. Согласно 
результатам прогноза, в 2025 г. ставки по ипотеке в регионах пер-
вого, второго и третьего кластеров повысятся, но прирост составит 
менее 1 п.п., а в регионах четвертого и пятого кластеров понизятся, 
но изменение не превысит 2 п.п. и 1 п.п. соответственно.
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Совет директоров, выступая в качестве ключевого наблюда-
тельного органа компании, формирует рекомендации для собрания 
акционеров относительно выплаты дивидендов за определенный 
отчетный период. Итоговые рекомендации совета директоров 
основаны на  множестве финансовых показателей и  ковенант 
по долговой нагрузке компании, которые отражены в положении 
о дивидендной политике компании. Однако принятие решений 
о дивидендных выплатах не ограничивается лишь финансовыми 
показателями, значительное влияние на них оказывают и характе-
ристики корпоративного управления. К таким характеристикам 
можно отнести размер совета директоров, долю независимых 
и иностранных членов, а также иные аспекты. В ходе данного ис-
следования будет проведено изучение того, каким образом эти ха-
рактеристики корпоративного управления влияют на дивидендные 
выплаты в компаниях.

Существуют две теоретические модели, которые объясняют 
взаимосвязь между корпоративным управлением и дивидендными 
выплатами: модель результата и модель замещения [1], соответ-
ственно предполагающие положительную и отрицательную взаи-
мосвязь. Согласно модели результата, дивидендные выплаты явля-
ются следствием надежной защиты интересов акционеров [1]. 
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Корпоративное управление представляет собой набор механизмов, 
направленных на обеспечение инвесторам адекватной доходности 
на вложенный капитал [2, 3]. В свою очередь, модель замещения 
рассматривает дивидендные выплаты как заменяющий механизм 
правовой защиты и средство компенсации недостатков в корпора-
тивном управлении. Компании с неэффективным корпоративным 
управлением пытаются создать положительную репутацию у акци-
онеров, выплачивая дивиденды, чтобы в будущем привлечь капи-
тал на более выгодных условиях [1]. Выплата дивидендов также 
помогает смягчить конфликты интересов между менеджерами и ак-
ционерами, компенсируя выявленные недостатки в системе кор-
поративного управления [4, 5].

В России принимаются законодательные инициативы для 
улучшения практик корпоративного управления. Примером может 
служить Кодекс корпоративного управления (ККУ), который был 
разработан Банком России для повышения эффективности рос-
сийских компаний и защиты прав и интересов акционеров. Кроме 
того, для российских компаний характерны и свои особенности 
корпоративного управления, в том числе высокая концентрация 
собственности и влияние государства на экономику [6].

Цель данного исследования заключается в оценке связи ха-
рактеристик корпоративного управления на дивидендные выплаты 
компаний в  период с  2010 по  2022  г. Собрана информация по 
33 компаниям, котирующимся на российском фондовом рынке, 
которые удовлетворяют следующим критериям: они систематиче-
ски входили в индекс Мосбиржи, имеют дивидендную историю, 
принадлежат к  нефинансовому сектору и  рассматриваются их 
обыкновенные акции.

В ходе исследования были получены следующие результаты:
1)  при увеличении доли независимых директоров на 10 п.п. 

дивидендная доходность снижается в среднем на 0,4 п.п.;
2)  стабильность состава совета директоров не влияет на ди-

видендные выплаты, а увеличение числа заседаний совета, напро-
тив, приводит к росту дивидендов на акцию в среднем на 4,2% 
и дивидендной доходности на 0,1 п.п.;

3)  однако увеличение числа членов совета отрицательно ска-
зывается на дивидендах на акцию — ​при увеличении на одного 
члена дивиденды уменьшаются в среднем на 17%. Это связано 
с тем, что крупный совет может сталкиваться с трудностями в при-
нятии решений;
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4)  практика совмещения должностей независимыми дирек-
торами в нескольких компаниях не обязательно связана с низкими 
дивидендными выплатами;

5)  присутствие СЕО в совете положительно связано с диви-
дендной доходностью, но отрицательно — ​с дивидендом на одну 
акцию.

При построении дерева решений было выяснено, что харак-
теристики корпоративного управления появляются с глубины де-
рева, равной двум (доля иностранных директоров), и впоследствии 
характеристики корпоративного управления, например большая 
доля женщин в совете директоров (≥ 3,8%) или большая продол-
жительность работы в совете (> 2,9 года), могут способствовать 
более высоким дивидендным выплатам.
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Abstract. This work explores the Partial Information Decomposi-
tion (PID) framework, which examines multivariate interactions by par-
titioning mutual information among variables into redundant, unique, 
and synergistic components. The main focus of the work is comparison 
between different PID definitions  — ​ set-theoretic [2], optimiza-
tion-based [3], and Blackwell-based [4] — ​and evaluation of several es-
timation methods of PID, both parametric and non-parametric, with 
emphasis on the the k-NN-based Kraskov — ​Stögbauer — ​Grassberger 
(KSG) estimator [1].

1.  Introduction. In recent years, PID has emerged as a promising 
framework to analyze the multivariate behavior in complex systems. 
It can quantify how multiple sources contribute to a target variable by 
decomposing mutual information into unique (shared by multiple sourc-
es), redundant (specific to individual sources), and synergistic (only ac-
cessible when sources are considered jointly) parts. While PID is already 
applied in fields like neuroscience [5], machine learning [6], and finance 
[7], its more extensive practical use is hindered by definitional ambigui-
ty — ​over a dozen PID formulations exist, each based on different prin-
ciples and with different limitations. The set-theoretic approaches [2] are 
intuitive yet not universally applicable, while optimization-based meth-
ods like BROJA [3] and Blackwell-based approaches [3] are computa-
tionally intensive for complex data. This motivates a comparative analy-
sis of PID metrics and estimation methods.

2.  Estimation of PID. Reliable entropy and mutual information 
estimation is essential for performing PID. The goal of this research is to 
evaluate how different PID metrics can be estimated using various meth-
ods. Parametric methods are efficient but limited by strong assumptions, 
typically Gaussian. Non-parametric approaches, especially k-nearest 
neighbor (k-NN)-based methods, offer greater flexibility for complex or 
high-dimensional data. Recent differentiable estimators [8] further en-
able evaluation of PID in continuous domains. These methods are based 
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on Kraskov — ​Stögbauer — ​Grassberger (KSG) estimator of mutual in-
formation [1]. For two variables X and Y with a dataset of N samples, it is 
expressed as:

	 I X Y k
N

n i n i Nx y
i

N
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where y(⋅) is the digamma function, k is the chosen number of nearest 
neighbors, nx(i) and ny(i) are the number of neighbors within a distance ei 
(the distance to the k-th nearest neighbor in the joint space) for the i-th 
sample in the marginal spaces of X and Y.

3.  Main Results. PID metrics and estimation techniques were eval-
uated on synthetic and real datasets. Results show that both set-theoret-
ic and optimization-based PID formulations are highly sensitive to the 
chosen mutual information estimator. Parametric methods work well 
under Gaussian assumptions in low dimensions but lose reliability with 
more complex or high-dimensional data. In contrast, KSG-based esti-
mators remain robust over a broader range of conditions. Overall, PID 
effectiveness hinges on both the metric and estimator, with future work 
aiming to improve efficiency and scalability.
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The effectiveness of the International Monetary Fund (IMF) pro-
grams has been subject to intensive debate and research. It is challenging 
to ascertain a definitive solution to this apparently developing inquiry. 
This is attributable to the technical difficulties in building appropriate 
counterfactuals for the measures implemented by a nation in the absence 
of IMF programs [11].

The IMF reports that about 80 percent of its technical assistance 
goes to low- and low-middle-income countries, notably in sub-Saharan 
African (SSA) and Asia. According to the World Bank, in SSA, the vol-
ume of nominal public debt has more than tripled since 2010, to about 
1.14 trillion dollars at the end of 2022. No SSA country has been tagged 
as having a low risk of debt distress since 2021, with 21 countries classi-
fied as having a high risk of debt distress [15]. These statistics demonstrate 
that debt is a matter of concern in the sub-region, despite the IMF’s ef-
forts to help SSA countries turn their misfortunes around.

Advocates of bailouts argue that bailouts improve economic perfor-
mance in several ways. Bailouts improve economic performance by re-
ducing the risk of debt default [16] and improving the credit rating of 
crisis-hit countries on the international financial market [8]. Bailouts 
come with conditionalities or reforms; hence, the IMF develops frame-
works that the bailed-out country commits to [2, 12]. These policies and 
programs spur the economy towards stabilization and growth. Receiving 
a bailout from the fund might alleviate a government’s short-term liquid-
ity problems and prevent a possible crisis [9].

Opponents of bailouts criticize the IMF on the basis that the IMF 
draws up these conditions without considering the socio-economic status 



360

and culture of the country [3, 13]. In addition, countries may become 
overly reliant on the IMF with the expectation that they will always be 
bailed out when things go wrong. This situation does not compel govern-
ments to solve the root cause of their economic woes. Such countries’ 
poor performance can be attributed to moral hazard problems [12, 21]. 
These two opposing hypotheses highlight the need to evaluate the impact 
of IMF programs on public debt in the sub-Saharan African region.

There are studies on how effective IMF interventions influence debt 
[1, 2, 7, 12]. However, there is none that analyzes how IMF interventions 
affect public debt in SSA based on our current knowledge. Therefore, our 
study is the first attempt to evaluate how IMF interventions affect public 
debt in the sub-Saharan Africa region.

In this paper, we provide empirical evidence that confirms that IMF 
interventions only reduce public debt in SSA in the short run with no 
significant effect in the medium-to-long run. For this we use a non-stag-
gered difference-in-difference (DID) estimation approach; the analysis 
leverages panel data from 32 SSA countries spanning 2000–2022. We 
apply a heterogeneity-robust estimator developed by de Chaisemartin and 
d’Haultfoeuille [4–6], unlike the traditional Two-Way Fixed Effect 
(TWFE) estimator, since the latter is biased in the presence of treatment 
heterogeneity. Hence, our approach is novel as compared to the ap-
proaches used by previous authors who analyzed how IMF interventions 
affect debt.

This study traces its theoretical background from the Keynesian 
hypothesis on debt, debt overhang theory, debt Laffer theory, and the 
spiral of doom model. From the theoretical perspective, we expect IMF 
interventions to reduce public debt in SSA only in the short-to-medium 
term. This is consistent with hypotheses and theories, as well as observa-
tions of the to-and-fro movement of sub-Saharan African countries in 
relation to IMF interventions.

Contemporary DID literature has shown that TWFE depends on 
a homogeneous treatment assumption [14]. Given that the size/type of 
financial assistance, bailout conditions, and the size of economies under 
consideration vary, it is difficult to assume that the IMF bailouts will 
affect public debt with the same size for all countries that are treated. The 
TWFE only predicts the ATT in the following scenarios: i) staggered de-
signs; ii) with a binary treatment; and iii) with no variation in the time of 
treatment [4]. In the context of this study, the design is non-staggered, 
and there exists a variation in the time of treatment; hence, we adopt the 
non-staggered DID estimation rather than the conventional TWFE. The 
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DID estimator applied in this study is robust to heterogeneous and dy-
namic treatment effects.

Our results in Figure 1 confirm that IMF interventions reduce pub-
lic debt in SSA in the short term, and the effect of this reduction becomes 
insignificant after the fourth period of the intervention. The ATE implies 
that IMF interventions reduce the debt-to-GDP ratio by 25 percent on 
average in SSA at a 10 percent significance level. The parallel trend as-
sumption holds. The results are robust to the inclusion of different control 
variables. The results are also robust to the TWFE method of estimation, 
TWFE with instrumental variables, and the event study estimator devel-
oped by [10], although these approaches are not applicable to cases where 
treatment is non-staggered. The study focuses on IMF interventions in 
general rather than the impact of each type of IMF intervention. A further 
study along this line will give an in-depth understanding of the topic.
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Appendix

Note: The plot is constructed at 95 percent confidence interval. Av-
erage treatment effect = -25.47*. IMF interventions reduce the debt-to-
GDP ratio by 25 percent on average in SSA, this is significant at 10 per-
cent significance level. P-value of joint placebo test = 0.7496. Therefore, 
parallel trend assumption holds.
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The Double Machine Learning (DML) method, introduced by 
Chernozhukov et al. [1], has emerged as a powerful tool for estimating 
causal effects and structural parameters in the presence of high-dimen-
sional and nonlinear confounding. Usually, in order to estimate the effect 
of a treatment variable D on a dependent variable Y one needs to find 
a set of control variables X such that, with X fixed, the entire statistical 
dependence between Y and D is determined only by the direct influence 
of D on Y. Under the assumption of linearity, this corresponds to exoge-
neity of error in the structural model:
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Fig. 1. Event study plot of non-staggered and heterogeneity-robust DID results
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	 Y D X D Xi i i
T

i i i i: , cov( , | )= + + =α β ε ε0 0		 	 ,

where a0 is the estimated effect of D on Y, b is the nuisance parameter, 
and ei is the model error in the i-th observation.

One of the advantages of DML is nonparametric estimation of the 
dependence on the control variables. In this paper we revise the results of 
several different studies to check whether assumed nonlinear dependence 
on the control variables in the model could significantly affect the esti-
mates of treatment effects. We use structural partially linear models esti-
mated by DML (since it also nests the usual linear regression model es-
timated by OLS or IV):

	 Y D g X D Xi i y i i i i i: ( ) , cov( , | )= + + =α ε ε0 0		 	 ,� (1)
	 D g X u Xi d i i i i: ( ) , ( | )= + =		E ε 0.� (2)

Here gy, gd are the infinite-dimensional nuisance parameter, and a0 is the 
population treatment effect. It was shown in [4] that DML estimates of 
a0 are highly dependent on the quality of the predictive models for gd 
and gy. In this study, we apply DML with different predictive models to 
three distinct datasets: 1. National Study of Learning Mindsets (NSLM) 
was used in [2] to evaluate the impact of a “growth mindset” intervention 
on student academic performance. 2. National Longitudinal Survey of 
Young Men (NLSYM) was examined in [3] to analyze the return to 
schooling. The dataset also includes an instrumental variable — ​college 
proximity — ​used to address endogeneity using Instrumental Variable 
(IV) approach. 3. Dataset of the Economic Openness and Uncovered 
Interest Parity (EOUIP) was analyzed in [4] to investigate the relation-
ship between economic openness (measured by Trade/GDP) and devia-
tions from uncovered interest parity (UIP). The key results across the 
methods are presented in Table 1.

Standard errors in parentheses; Treatment MSPE is the cross-vali-
dation mean-squared prediction error, used to evaluate quality of esti-
mation of gd.

Our results suggest that nonlinear models consistently outperform 
the linear model. In particular, DML with boosting was the most reliable 
in each of the three cases (had the lowest MSPE). In the NSLM dataset, 
DML with boosting yields an Average Treatment Effect (ATE) of 0.217. 
This is slightly lower than the result in [2] where causal forests was used 
to obtain an ATE of 0.247 (95% CI: 0.207–0.287). Similarly, for the 
NLSYM dataset, our boosting estimate of 0.012 is significantly lower 
than the Ordinary Least Square estimates of 0.073 to 0.075 and Instru-
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mental Variables estimates of 0.12 to 0.14 obtained in [3]. This suggests 
that traditional methods may overstate the return to schooling due to 
unaddressed confounding or misspecification.

These findings highlight the importance of using flexible, nonpara-
metric methods like the DML framework to handle nonlinear dependen-
cies and high-dimensional confounding. The cross-validation approach 
allows us to compare different predictive methods used within DML.
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Table 1

DML Estimates Using Linear and Nonlinear Predictors

Specification Linear
Random 
Forests

Boosting
Neural 

Network

NSLM 
Dataset

Treatment estimate
0.255

(0.0115)
0.253

(0.0110)
0.217

(0.0100)
0.252

(0.0110)

Treatment MSPE 0.313 0.287 0.226 0.290

NLSYM 
Dataset

Years of Education
0.026

(0.0036)
0.020

(0.0036)
0.012

(0.0031)
0.023

(0.0038)

Treatment MSPE 4.367 3.691 0.123 4.290

EOUI 
Dataset

Trade/GDP
0.63

(0.4316)
0.59

(0.2010)
-0.097

(0.3730)
0.88

(0.0898)

Trade/GDP* high
-0.16

(0.4571)
0.54

(0.2561)
0.304

(0.1842)
0.13

(0.1270)

Treatment MSPE 0.532 0.437 0.179 4.28
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In the current research we introduce a new method of statistical 
inference for quasi-infinitely divisible (QID) distributions. The QID class 
has been introduced by Lindner, Pan and Sato in [1]. The definition is as 
follows: a random variable X has QID distribution if there exist two ran-
dom variables Y and Z with infinitely divisible (ID) distributions such that

	 X Y Z
d

+ = ,

where X and Y are independent. A complete characterization of the QID 
distributions class is not yet known, but despite the fact, that this class is 
relatively new, it has already found it’s applications in financial modelling 
[4], physics [5], number theory [6] and insurance mathematics [7].

Our paper is devoted to statistical inference for QID distributions, 
which is a rare topic for QID distributions in contrast to a vast number of 
papers on this topic for ID distributions. As far as we know, in QID area 
there is only one paper by Passeggeri [3], in which the problem of Bayes-
ian estimation is considered.

In the current research we consider a subclass of QID distributions 
with the distributions of the mixture form, which is

	 µ µ µ
σ

= + − ∈ 



p p p2 1

1

2
1( ) , ,� 		 	 ,

where ms has normal distribution with zero mean and variance s2, while 

�µ has characteristic function ϕµ� ( ),u  such that the function ϕµ
σ

� ( ) ( )/u e u2 2 2 
is a characteristic function of some distribution.

One of the most common examples of such model is a mixture of 
two or more normal distributions.

In our research we introduce a method for parametric estimation of 
the parameters p and s2 of our model, which is based on the similar ideas 
considered in Belomestny, Reiß [2] for estimation of the parameters of 
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ID distributions. In the mentioned paper it is shown that the introduced 
estimators have logarithmic rates of convergence, while we show that for 
our subclass of QID distributions the polynomial rates of convergence 
may be achieved, which is the main result of our research. Furthermore, 
we apply our method for estimation of the density of the second term of 
the mixture, to introduce a non-parametric estimator using kernel den-
sity estimator and the mentioned estimators for the parameters of the 
model.

Finally, we’ve also applied our method to several models, such as 
different mixtures of two or more normal distributions or the mixture of 
normal distribution and the sum of normal and Student’s distribution. 
The numerical results on the quality of the estimations for different 
amounts of observations are provided as well and illustrate the mentioned 
rates of convergence.
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Digital platforms are increasingly permeating various aspects of 
modern life, integrating numerous services and expanding in part through 
the acquisition of startups. This trend can impact the innovative activity 
of the merging firms, as the acquisition of a startup also grants the digital 
platform access to the startup’s patented technologies, the future of 
which hinges on the platform’s strategic goals regarding the acquisition. 
The platform may acquire a startup to increase its market power, or it may 
do so with the intention of obtaining patents for further development 
(Bryan K., Hovenkamp E., 2020). Moreover, acquisition can enhance 
digital platform’s market power, which has drawn heightened scrutiny 
from antitrust regulators in recent years. Recent amendments to Russian 
antitrust law now mandate a review of mergers exceeding 7 billion rubles 
(Amendments to Article 28 of Federal Law No. 135-FZ “On Protection 
of Competition” dated July 26, 2006). This additional criterion aims to 
incorporate the acquisitions of startups by digital platforms that are cur-
rently not required to be reported. At the same time, there has been 
a shift in antitrust regulation in the United States, moving towards a re-
laxation of regulatory measures (Thomas G. Wollmann, 2019). In the 
article “Changes in antitrust regulation and merger activity in Russia: 
Price manipulations and need for additional antitrust scrutiny” authors 
explore the short-term effects of changes in antitrust merger regulations 
and identify cases of stealth in Russia, however, they sidestep the impact 
of change in antitrust regulation on innovative activity (Stavniychuk A. 
and Markova O., 2024). “Antitrust Policy and Innovation” paper presents 
assessments of the effects of easing merger and acquisition regulations on 
innovation in the United States (Morzenti G., 2023). There are also stud-
ies that identify the impact of acquisitions by digital giants on innovation 
in the United States (Bars and Gautier, 2024) and studies assessing the 
effects of horizontal mergers on the innovation for specific industries. For 
instance, in the pharmaceutical market, the average indicators of patent-
ing and R\&D activities for the merged company and its competitors 



significantly decline in the periods following the merger. The negative 
effects of merger transactions on innovation are concentrated in markets 
with high R\&D intensity and in technology sectors where there is over-
lapping in the prior innovations of the merging and competing firms 
(Haucap J. et al., 2019).

In this paper, I address the question of whether the acquisition of 
a startup by a digital platform fosters the development of patented tech-
nologies. At the same time, I examine the impact of the tightening of 
antitrust policies related to the M\&A on innovation activity. To address 
the questions posed I concentrate on patented technologies and examine 
whether an acquisition by a large tech company facilitates their develop-
ment. For this analysis, I use patent citations as a measure of the innova-
tion efforts made by the acquiring company.

The study utilizes data from the Mergers portal (Mergers and Ac-
quisitions in Russia). This paid database, which is not publicly accessible, 
offers independent information on business acquisition and sale transac-
tions, as well as strategic investment insights in Russia, including expert 
estimates of deal values. Patent data is sourced from Yandex.Patents, 
a platform designed for searching patent documents, which contains in-
formation on patent citations. In my analysis, I create two samples of 
patents. The first sample consists of patents filed by companies that were 
subsequently acquired by major digital platforms. Additionally, I compile 
a second sample of similar patents that remain unacquired for compari-
son purposes.

To evaluate the effect of of acquisitions by digital platforms on in-
novation, three methods were chosen based on the analysis of existing 
literature: the Dynamic Difference-in-Differences method with panel 
matching (Imai K., Kim I.S., Wang E., 2023), event study while con-
trolling for life-cycle and business-cycle trends, and propensity score 
matching with evaluation using the Difference-in-Differences method. 
A natural experiment involving the tightening of pre-merger notification 
rules allows me to compare mergers that were notified to the authorities 
with those that were not, in order to assess the impact of tightening anti-
trust regulations on transactions. Using a triple difference-in-differences 
approach, I assess this effect.
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Цель программы  — подготовка высококвалифицированных 
аналитиков, обладающих глубокими знаниями в области эконо-
мической теории, статистических методов измерения и моделиро-
вания экономических процессов, международных статистических 
стандартов. 

Отличительной особенностью программы является обучение 
не только формальным методам анализа, но и международным 
методологическим стандартам, на основе которых формируются 
системы статистических показателей в подавляющем большин-
стве стран мира. Современный уровень знаний обеспечивается 
активным участием студентов в работе научных семинаров и кон-
ференций, организуемых департаментом с привлечением веду-
щих отечественных и зарубежных специалистов.

Программа построена таким образом, чтобы подготовить 
специалистов в области информационно-аналитической под-
держки принятия управленческих решений и организации эконо-
мического мониторинга. Программа нацелена на получение зна-
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Цель программы — ​подготовка на уровне требований ведущих 
университетов мира экономистов-статистиков с аналитическим кре-
ативным мышлением для статистической поддержки принятия опти-
мальных управленческих решений в экономике, бизнесе и социальной 
сфере.

В рейтингах наиболее престижных профессий издания Jobs Rat-
ed Almanac, а также кадрового портала CareerCast.com профессия ста-
тистика неизменно входит в топ‑10 (из 200–250 профессий). Главное 
содержание деятельности экономиста-статистика — ​количественная 
оценка и прогнозирование экономических и социальных явлений.

Профессионализм будущих бакалавров обеспечивается фунда-
ментальной подготовкой по экономической теории и математике, 
международной методологии социально-экономических измерений, 
теории и практике статистического анализа, эконометрического мо-
делирования и прогнозирования.

Студенты образовательной программы «Экономика и статис-
тика» получат также прочные знания в области информационных тех-
нологий и современного статистического инструментария, научатся 
применять полученные знания на практике. Научно-исследователь-



ская работа студентов связана с моделированием реальных социально-
экономических явлений и процессов с использованием современных 
программных средств и компьютерных технологий.

Это позволит им стать широко востребованными аналитиками 
в области экономики, финансов и страхования, способными быть 
и умелыми управленцами.

Желающие заниматься наукой смогут развиваться в направлении 
фундаментальных математико-статистических исследований, в об-
ласти теоретической и прикладной экономики и в широком поле дру-
гих направлений.

Компетенции, приобретенные в процессе обучения, позволят 
выпускникам образовательной программы работать:

•• в статистических и аналитических подразделениях органов 
федерального, регионального и муниципального управления;

•• финансовых и аналитических подразделениях, департаментах 
развития банков, страховых, инвестиционных, рекламных и марке-
тинговых компаний;

•• научных учреждениях, занятых подготовкой и анализом ста-
тистической информации, и учебных заведениях.
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Цель программы  — подготовка высококвалифицированных 
аналитиков, обладающих глубокими знаниями в области эконо-
мической теории, статистических методов измерения и моделиро-
вания экономических процессов, международных статистических 
стандартов. 

Отличительной особенностью программы является обучение 
не только формальным методам анализа, но и международным 
методологическим стандартам, на основе которых формируются 
системы статистических показателей в подавляющем большин-
стве стран мира. Современный уровень знаний обеспечивается 
активным участием студентов в работе научных семинаров и кон-
ференций, организуемых департаментом с привлечением веду-
щих отечественных и зарубежных специалистов.

Программа построена таким образом, чтобы подготовить 
специалистов в области информационно-аналитической под-
держки принятия управленческих решений и организации эконо-
мического мониторинга. Программа нацелена на получение зна-
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Цель программы — ​подготовка высококвалифицированных ана-
литиков, обладающих глубокими знаниями в областях экономической 
теории, статистических методов измерения и моделирования эконо-
мических процессов, международных статистических стандартов.

Отличительной особенностью программы является обучение 
не только формальным методам анализа, но и международным мето-
дологическим стандартам, на основе которых формируются системы 
статистических показателей в подавляющем большинстве стран мира. 
Современный уровень знаний обеспечивается активным участием 
студентов в работе научных семинаров и конференций, организуемых 
департаментом с привлечением ведущих отечественных и зарубежных 
специалистов.

Программа построена таким образом, чтобы подготовить специа-
листов в области информационно-аналитической поддержки приня-
тия управленческих решений и организации экономического мони-
торинга. Программа нацелена на получение знаний, позволяющих 
на профессиональном уровне обрабатывать и анализировать массивы 
экономической информации (включая «большие данные»), выявлять 



закономерности, прогнозировать и  моделировать социально-
экономические явления и процессы с применением многомерных 
статистических методов и последних достижений статистического 
компьютинга, интерпретировать результаты исследований и исполь-
зовать их по направлениям, находящимся в мейнстриме современной 
экономической науки.

Наряду с дисциплинами, образующими ядро классического эко-
номического образования, в программу вошли курсы дисциплин, на-
целенных на получение знаний статистической методологии сбора, 
обработки, анализа данных и экономико-статистического моделиро-
вания. Обязательными курсами являются микроэкономика, макро-
экономика и эконометрика. Программы дисциплин специализации 
знакомят слушателей с источниками статистической информации, 
принципами и алгоритмами измерений социально-экономических 
явлений. В процессе преподавания используются методические при-
емы, разработанные совместно со Статистическим институтом для 
стран Азии и Тихого океана ООН в Токио (SIAP).

Выпускники программы найдут себя в аналитических и финан-
сово-экономических подразделениях предприятий и организаций 
различных форм собственности, системе государственного и муници-
пального управления, международных организациях, научных учреж-
дениях и учебных заведениях.
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Цель программы  — подготовка высококвалифицированных 
аналитиков, обладающих глубокими знаниями в области эконо-
мической теории, статистических методов измерения и моделиро-
вания экономических процессов, международных статистических 
стандартов. 

Отличительной особенностью программы является обучение 
не только формальным методам анализа, но и международным 
методологическим стандартам, на основе которых формируются 
системы статистических показателей в подавляющем большин-
стве стран мира. Современный уровень знаний обеспечивается 
активным участием студентов в работе научных семинаров и кон-
ференций, организуемых департаментом с привлечением веду-
щих отечественных и зарубежных специалистов.

Программа построена таким образом, чтобы подготовить 
специалистов в области информационно-аналитической под-
держки принятия управленческих решений и организации эконо-
мического мониторинга. Программа нацелена на получение зна-
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Старое название программы — Статистическое моделирование  
и актуарные расчеты (2016–2022 гг.)

Концепция программы. Программа была разработана для выпуск-
ников бакалавриатов математических, технических и экономических 
вузов, которые связывают свою дальнейшую профессиональную дея-
тельность со страховыми компаниями, финансовыми институтами, 
банками и хотят улучшить свои знания в области экономики и при-
менения математических (чаще всего вероятностных и статистиче-
ских) методов в финансово-экономических задачах. Экономические 
курсы, преподаваемые в данной магистерской программе, обеспечи-
вают достаточную базу для понимания предметной области и явля-
ются мотивацией для углубленного изучения соответствующих мате-
матических дисциплин. Данная программа тесно связана с Междуна-
родной лабораторией стохастического анализа и его приложений 
(https://lsa.hse.ru/). Ключевые курсы будут прочитаны специалистами 
лаборатории, имеющими многолетний опыт преподавания в универ-
ситетах Франции, Германии, Великобритании, США.

Трудоустройство выпускников. Выпускники являются востребо-
ванными специалистами во всех сферах деятельности, в которых на-
ходят применение вероятностно-статистические методы.



Основные места трудоустройства выпускников:
•• банки и инвестиционные компании;
•• аналитические и финансовые службы, департаменты развития 

предприятий и фирм;
•• страховые и аудиторские компании;
•• компании, занимающиеся разработкой статистического прог-

раммного обеспечения;
•• наука и образование.

Тесная связь магистерской программы и Международной лабора-
тории стохастического анализа (http://lsa.hse.ru/) будет использована 
для содействия в трудоустройстве выпускников в академической сфере.

В  основе данной программы лежат курсы, ориентированные 
на изучение методов стохастического (вероятностно-статистического) 
анализа и применение этих методов для моделирования экономиче-
ских процессов. К данной линейке курсов относятся такие дисцип-
лины, как «Случайные процессы и моделирование», «Введение в сто-
хастические дифференциальные уравнения и числовую вероятность», 
«Введение в финансовую математику», «Элементы стохастического 
анализа», «Математико-статистические методы исследования экс-
тремальных событий».

Кроме того, в рамках данной магистерской программы студенты 
имеют возможность изучить:

•• базовые экономические дисциплины (микро-, макроэконо-
мику, эконометрику);

•• методы анализа данных (программирование на Python, совре-
менные методы принятия решений и анализа данных, Data mining);

•• основы теории страхования и банковского дела (актуарные 
расчеты, математическое моделирование банковской деятельности).
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