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ЧТО МЫ ОБСУЖДАЕМ?

1.Машинное обучение (ML) становится стандартом не только в финансовой
индустрии

2. Регрессионные модели всё ещё полезны?

3.Пример: ML делает «слишком правильно» и создаёт картели

4.Пример: ML в VC

5.Что дальше?



ПОЧЕМУ НУЖНА АККУРАТНОСТЬ

• «Старые» и «молодые»
программисты

• Допустим, вы получили данные,
построили модель и поняли, что
«старые» программисты в
среднем хуже для проекта
(меньше проектов доходят до
конца, медленнее делаются,
вовлекают больше других
коллег)

• Ваши действия?

https://avatars.mds.yandex.net/get-zen_doc/3908958/pub_5f59db3755f5fd69c0d3898f_5f59ddf7254de3143632554f/scale_1200


ПОЧЕМУ НУЖНА АККУРАТНОСТЬ

• Здесь весьма вероятно перепутаны причинно-следственные связи

• Вероятно, более опытных (=«старых») программистов ставят на более
сложные проекты

• Что подразумевает сроки, вероятность проблем и необходимость в большей
по размеру команде

• Ясно, что для понимания этого нужна «модель»

• И академических финансистов/экономистов всё чаще интересуют
причинно-следственные связи, а не просто модели корреляции



1. ПОЧЕМУ ML СТАНДАРТ

• Модели ML достаточно гибкие для большинства задач

• При большом количестве данных есть шанс, что удастся обучить модель
без излишеств

• При небольшом – что удастся перехитрить недостаток данных «малой»
моделью

• Бывает, что достаточно обучить модель один раз и затем пользоваться ею
какое-то время с этими оценёнными параметрами – это увеличивает
скорость и часто точность

• Приложения примерно всюду, от рисков, выбора портфелей, скоринга до
предотвращения мошенничеств и предсказания финансовых рынков



1. ПРИМЕРЫ

• Machine Learning in Finance: From Theory to Practice (2020)

• Machine Learning for Asset Management: New Developments and Financial
Applications (2020)

• Answering the Queen: Machine Learning and Financial Crises (2021)

• Credit growth, the yield curve and financial crisis prediction: evidence from a
machine learning approach (2020)

• Forecasting of Cryptocurrency Prices Using Machine Learning (2020)

• Machine learning techniques for credit risk evaluation: a systematic literature
review (2020)

https://link.springer.com/book/10.1007/978-3-030-41068-1
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/book/10.1002/9781119751182
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w28302/w28302.pdf
https://www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/files/working-paper/2020/credit-growth-the-yield-curve-and-financial-crisis-prediction-evidence-from-a-machine-learning.pdf
http://elibrary.kdpu.edu.ua/bitstream/123456789/4137/1/DMS.pdf
https://link.springer.com/article/10.1007/s42786-020-00020-3


1. ФИНАНСОВЫЕ РЫНКИ РЕШЕНЫ?

• Успехи фонда Renaissance
Technologies (VTimes)

• Доходность под 60% в год,
ни года отрицательных
результатов

• Но: ограниченный объём
($10 млрд.), узкий рынок

• Не то чтобы «все фонды с
ML успешны»

• Предсказания не прибыль

https://www.vtimes.io/2021/01/20/mozhno-li-reshit-rinok-a2597


2. ПРОСТЫЕ МОДЕЛИ?
HTTPS://LINK.SPRINGER.COM/BOOK/10.1007%2F978-3-030-41068-1



2. ПОЧЕМУ НУЖНА АККУРАТНОСТЬ-2

• «Типографические атаки»

• Многие модели пока что можно
обманывать

• E.g. написать на заборе, что за
ним котик, а там лев

• E.g. модифицировать параметры
своих документов под
скоринговую модель

https://openai.com/blog/multimodal-neurons/


2. ПРОСТЫЕ МОДЕЛИ

• Поэтому у «простых» моделей, в том числе полиномиальных по
переменным, есть пространство как минимум для «проверки качества»

• Пока есть привычка «посмотреть на коэффициенты», регрессии будут
оставаться вторым стандартом, интерпретация линейных моделей проста

• Но ML всё легче интерпретировать (Shapley values)

• Плюс ML требует иногда глубокой математики, иногда искусства настройки

• Но ML всё проще пользоваться, даже в Питоне

• Плюс очень хочется причинно-следственных связей

• В ML всё это есть, и качество улучшается с каждым месяцем

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3637020
https://link.springer.com/book/10.1007/978-3-030-41068-1
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3759867


3. ПОЧЕМУ НУЖНА АККУРАТНОСТЬ-3

• «Нечеловеческие картели» (2018)

• Давайте запустим повторяющиеся аукционы, в которых участвуют
алгоритмы на ML

• ML здесь «обучение с подкреплением», при этом
с конечным состоянием мира и решениями, плюс конечной памятью

• Пусть несколько простых ИИ играют в «одновременно называем цены,
выпуск определяется спросом» (примерно повторяющаяся олигополия
Бертрана)

https://voxeu.org/article/artificial-intelligence-algorithmic-pricing-and-collusion


3. ПОЧЕМУ НУЖНА АККУРАТНОСТЬ-3

• Может появиться «картельный сговор», то есть ситуация, в которой цена
отклоняется от себестоимости

• Как можно это обеспечить?

• Возможностью наказывать за отклонение от картеля

• Например, несколько периодов держать очень низкие цены, чтобы прибыль была
никакой

• Делают ли это алгоритмы?



3. ПОЧЕМУ НУЖНА АККУРАТНОСТЬ-3

• Алгоритмы очень даже умеют
договариваться (неявно)

• Если дать им пространство для
торговли, размещения рекламы
или подачи заявок на тендеры,
может быть сговор

• Регуляторам придётся думать,
как это доказывать (не бывает
цен на уровне издержек)



4. ML ДЛЯ VC (VENTURE CAPITAL)

• ML может также выбирать компании на ранних стадиях (2020)

• Дадим модели потренироваться на десятках тысяч компаний и сделать
прогнозы на несколько других

• Улучшение по сравнению с людьми – около 25%

• То есть в совмещении может быть положительный эффект
(предварительный отбор по «характеристикам», более плотное изучение
отобранных компаний)

• Но – всегда есть шанс, что важные характеристики будут меняться во
времени

https://mediatum.ub.tum.de/doc/1574989/1574989.pdf


4. НО… НО…

https://bettermarketing.pub/how-yahoo-missed-out-on-hundreds-of-billions-again-and-again-905f3bc86413
https://www.forbes.ru/newsroom/finansy-i-investicii/423451-sber-na-peregovorah-s-ozon-ocenil-kompaniyu-v-14-mlrd-i


5. ЧТО ДАЛЬШЕ?

• Коллега-выпускник РЭШ:

• «А вообще этот ML в экономических статьях, это почти всё ML 1980х,
который и младенцы знают. Вообще не ML, а эконометрика на стероидах.
Вот в quant marketing, вот там ML»

• Академические финансы скорее отстают от того, что делает индустрия

• И это не то чтобы нестандартно: в Computer Science (2019) выглядит так,
что индустрия влияет на дальнейшие исследования в науке сильнее, чем
наоборот

• Возможно, скоро мы узнаем много нового про риски на финансовых рынках
и предсказуемость цен

https://skm.kmi.open.ac.uk/rf-utkfbaai/

