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В статье представлен поэтапный процесс внедрения финансовых технологий в инфраструкту-
ру российского фондового рынка, охватывающий пять ключевых фаз: зарождение и становление 
электронной торговой инфраструктуры, формирование централизованных клиринговых и депо-
зитарных систем, переход к массовому доступу и использованию алгоритмических стратегий, за-
пуск механизма регуляторных песочниц, а также развитие направлений, связанных с токенизацией 
активов и применением искусственного интеллекта. На основе историко-логического и системного 
анализа воссоздана хронология цифровой трансформации фондового рынка, установлены ключе-
вые драйверы инноваций и определены закономерности их внедрения. Научная новизна исследо-
вания заключается в предложении аргументированной хронологической этапизации финансовых 
технологий на фондовом рынке, а также выявлении закономерностей, отражающих ускорение темпов 
внедрения инноваций, сопряженных с ростом сложности внедряемых решений. Работа дополняет 
существующую научную литературу, предлагая целостный взгляд на эволюцию технологических 
решений на фондовом рынке. Результаты исследования представляют теоретический и практический 
интерес для широкого круга участников фондового рынка, прежде всего для регулятоных органов, 
осуществляющих подготовку документов стратегического планирования и формирование дорожных 
карт по трансформации биржевой инфраструктуры.
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The article presents a step-by-step review of the introduction of financial technologies in the Russian stock 
market, covering five key phases: the emergence of electronic trading infrastructure, the formation of central-
ized clearing and depository systems, mass access and the development of algorithmic strategies, the creation 
of regulatory sandboxes, as well as trends in asset tokenization and AI integration. Based on historical, logi-
cal and systematic analysis, the chronology of the digital transformation of the stock market is recreated, the 
main drivers of innovation are identified and the patterns of their implementation are reflected. The scientific 
novelty of the research lies in the development of a well-founded chronological periodization of the stages of 
integration of financial technologies in the stock market, as well as the identification and formalization of pat-
terns reflecting the acceleration of the pace of innovation associated with an increase in their complexity. The 
work complements the existing scientific literature, offering a holistic view of the evolution of technological 
solutions in the stock market. The results of the study are of theoretical and practical interest to a wide range of 
stock market participants, primarily to regulatory authorities involved in the preparation of strategic planning 
documents and the formation of roadmaps for the transformation of the exchange infrastructure.

Введение
В современных условиях интенсивной 

цифровизации финансового рынка изуче-
ние этапов внедрения финансовых техно-
логий приобретает особую теоретическую 

значимость, поскольку позволяет выстро-
ить целостную систему эволюции техноло-
гических инноваций и выявить ключевые 
механизмы их интеграции в традиционные 
процессы. Анализ этапов автоматизации 
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торговых систем, формирования централи-
зованных депозитариев и внедрения распре-
деленных реестров способствует выработке 
обоснованных стратегий развития фондово-
го рынка и своевременной адаптации нор-
мативной правовой базы для выстраивания 
эффективных бизнес-моделей.

Цель исследования заключается в систе-
матизации и аналитическом описании ключе-
вых этапов внедрения финансовых техноло-
гий на российский рынок ценных бумаг. 

Работа строится на применении исто-
рико-логического подхода к этапизации 
цифровой трансформации фондового рын-
ка и системного анализа, позволившего вы-
делить общие закономерности и взаимосвя-
зи между технологическими инновациями 
и институциональными изменениями.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Проблема внедрения финансовых техно-
логий на финансовом рынке остается недо-
статочно изученной несмотря на очевидный 
рост числа публикаций по данной тематике. 
В работе Firmansyan E.A., Anshari M. [1] про-
веден анализ научных публикаций, индекси-
руемых в Scopus за период 2019-2023 гг., где 
отмечается, что финансовые технологии по-
вышают прозрачность финансовых отноше-
ний, сокращают издержки и обеспечивают 
удобство их предоставления потребителям. 
Авторы приходят к выводу о том, что фи-
нансовые технологии «революционизирова-
ли», изменяя финансовый ландшафт и бро-
сая вывозов существующим поставщикам 
финансовых услуг, таким как банковские, 
страховые и инвестиционные компании [1]. 

Исследование Gang Kou и Yang Lu охва-
тывает большую выборку – 50 публикаций, 
которые сосредоточены на пяти техноло-
гиях, связанных с финансами: искусствен-
ном интеллекте (ИИ), машинном обучении, 
блокчейне, дополненной реальности (AR) / 
виртуальной реальности (VR) и квантовой 
механике [2]. Авторы исследования отмеча-
ют, что интеграция ИИ и смарт-контрактов 
позволяет переосмыслить традиционные 
финансовые услуги, повышает открытость 
и эффективность проводимых финансовых 
операций. В свою очередь Yang Liu, Aisyah 
Abdul Rahman, Syajarul Imna Mohd Amin 
и Roslan Ja’afar [3], акцентируя внимание 
на взаимосвязи банковских рисков и финан-
совых технологий, исследуют их влияние 
на устойчивость банковской системы. Ана-

лизируя подборку из более чем тысячи работ, 
авторы демонстрируют высокий уровень 
методологической проработки проблемы. 
Вместе с тем, аналогичные исследования 
в контексте изучения фондового рынка в на-
учных статьях представлены фрагментарно. 
Соответственно, специфика фондового рын-
ка, включая алгоритмическую торговлю, то-
кенизацию активов и т.д. остается недоста-
точно исследованной. В этой связи изучение 
поэтапного внедрения финансовых техно-
логий на рынок ценных бумаг представляет 
особую значимость и позволяет выявить за-
кономерности распространения инноваций, 
уточняя механизмы их адаптации в услови-
ях меняющейся регуляторной среды. 

Важность этапизации финансовых тех-
нологий проявляется в том числе в обеспе-
чении расширения доступа розничных ин-
весторов к современным торговым инстру-
ментам и повышении общей финансовой 
грамотности населения [4]. В то же время 
установление преемственности технологи-
ческих решений позволяет прогнозировать 
долгосрочные тренды развития финансовой 
инфраструктуры и обеспечивать ее устойчи-
вость в условиях возрастающего технологи-
ческого влияния [5]. 

В то же время следует рассматривать 
развитие технологий и цифровизации фи-
нансового рынка в контексте теории Р. Коуза 
согласно которой транзакционные издержки 
неизбежны и неустранимы так же, как в фи-
зических моделях – силы трения, которые 
сдерживают применение законов механики. 
Р. Коуз отмечал, что фирмы возникают для 
сокращения издержек [6]. С одной стороны, 
можно предположить, что в условиях авто-
матизации процессов и применения техно-
логий AI, big data, API и др. транзакционные 
издержки снижаются: информация становит-
ся более доступной и дешевой, сокращает-
ся количество посредников и скорость осу-
ществления операций. Однако появляются 
новые виды издержек, связанные хранением 
и обработкой информации, ее анализом и за-
щитой. Поэтому процессы цифровой транс-
формации финансового рынка лишний раз 
подтверждают позицию Р. Коуза и подчерки-
вают ее фундаментальную значимость, объ-
ясняя, что за счет цифровизации повышается 
эффективность взаимодействия участников 
финансового рынка, возникает возможность 
организации новых форм финансовых отно-
шений с использованием цифровых плат-
форм, смарт-контрактов и т.д. 
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То есть, цифровизация выступает не про-
сто как технологическая закономерность, 
а как институциональное изменение, соот-
ветствующее фундаментальным принципам 
теории Р. Коуза. 

Хронологическую схему ключевых эта-
пов цифровизации российского фондового 
рынка с указанием ключевых событий, мож-
но представить в виде рис. 1. 

Этап 1. Зарождение электронной тор-
говой инфраструктуры. 

Первый этап цифровизации фондо-
вого рынка предлагаем датировать 1992-
2000 гг. – периодом, когда была учреждена 
Московская межбанковская валютная биржа 
(ММВБ). С июля 1992 г. котировки, сфор-
мированные в ходе торгов, стали служить 
ориентиром для Банка России при установ-
лении официального курса. Ко второй по-
ловине 1990-х на ММВБ кроме валютных 
операций стали организовываться торги 
государственными краткосрочными облига-
циями, позже – корпоративными ценными 
бумагами и фьючерсами. 

Платформа ММВБ стала фундаментом 
для последующей консолидации и объ-
единения с другими торговыми системами, 
обеспечив единую и высоконадежную среду 
для операций с ценными бумагами. 

С начала 1994 г. все рынки биржи функ-
ционировали на базе современной элек-
тронной Торгово-клиринговой системы 
(Automated Securities Trading System) ASTS, 
построенной с использованием единых 
технических и технологических решений, 
а с 1998 г. на бирже начинает создаваться 
собственная трехуровневая клиент-сервер-
ная архитектура, адаптированная под торго-
вые и клиринговые операции. 

В 1995 г. была основана российская 
фондовая биржа РТС. В это же время стал 
рассчитываться Индекс РТС по котиров-
кам 40-50 наиболее ликвидных акций. 
А с 1997 г. запущена Система электронных 
лотных торгов (СЭЛТ ММВБ), которая 
представляла собой электронную торго-
вую площадку для операций с иностран-
ной валютой. Тысячи абонентов получили 
возможность в течение суток совершать 
операции по различным курсам с выбран-
ной валютой. Аукционные торги позволя-
ли проводить операции «на повышение» 
и «на понижение» в онлайн режиме, сокра-
щая транзакционные издержки.

Создание Национального депозитарного 
центра (НДЦ) относится к этапу консолида-

ции расчетов на базе ММВБ и датируется 
1997 г. НДЦ проводил операции с государ-
ственными и муниципальными ценными 
бумагами, а позже с корпоративными акци-
ями и облигациями, инвестиционным паями 
и еврооблигациями. 

Уже на первом этапе формирования 
электронной торговой инфраструктуры 
особое внимание уделялось обеспечению 
технологического суверенитета за счет соз-
дания отечественных программных систем 
и выработки собственных стандартов обме-
на заявками [7]. При становлении ММВБ 
было принято решение о разработке клю-
чевых модулей на базе российских IT-
компаний и научно-исследовательских 
институтов, что позволило сохранить кон-
троль над архитектурой системы. Парал-
лельно с этим в рамках внедрения СЭЛТ 
были разработаны отечественные протоко-
лы лотных торгов и механизмы обработки 
заявок, адаптированные к особенностям 
российского рынка и законодательным тре-
бованиям, что укрепило технологическую 
независимость платформы. Таким образом, 
на этапе зарождения электронной торгов-
ли была заложена основа для дальнейше-
го поддержания и развития национальной 
технологической независимости фондово-
го рынка. 

Этап 2. Централизация клиринговых 
и депозитарных систем. 

Второй этап внедрения финансовых тех-
нологий на фондовом рынке определяется 
периодом с 2000 до 2011 гг. В это время 
ключевым направлением совершенствова-
ния его инфраструктуры стало формиро-
вание централизованных систем расчетов 
и учета прав на ценные бумаги. В основу 
нового механизма был положен принцип 
отделения торговых операций от расчетов 
и депозитарного обслуживания, что позво-
лило повысить надежность, прозрачность 
и скорость расчетов. Данный этап разви-
тия фондового рынка характеризовался 
созданием Национального клирингового 
центра (образован в 2007 г.), который из-
начально выполнял функции клиринговой 
организации и центрального контрагента 
на валютном рынке ММВБ, а в последу-
ющие годы на фондовом, срочном, товар-
ном, а также рынке драгоценных металлов 
и производных финансовых инструментов. 
Основная миссия НКЦ состояла в обеспе-
чении финансовой стабильности обслужи-
ваемых сегментов финансового рынка по-
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средством внедрения системы управления 
кредитными, рыночными и операционны-
ми рисками.

С 2010 г. был создан Национальный 
расчетный депозитарий (НРД), который 
осуществлял обслуживание ценных бу-
маг и предлагал платформенные реше-
ния для участников финансового рынка 
(объем ценных бумаг на хранении в НРД 
на 1 апреля 2025 г. составил 69,5 трлн руб., 
в том числе 8,7 трлн – иностранные ценные 
бумаги). 

Одновременно с развитием расчетной 
и депозитарной инфраструктуры в 2011 году 
произошло слияние двух ведущих бирже-
вых операторов ММВБ и РТС (МОЕХ). 
В результате консолидации к 2012 г. общим 
объем торгов достиг 10,1 трлн долл. США 
или 297,9 трлн руб. Группа ММВБ-РТС во-
шла в топ-20 крупнейших мировых бирж 
по объему торговли ценными бумагами 
и в топ-10 по торговле фьючерсами и опци-
онами. Проведенная интеграция позволила 
создать надежную и масштабируемую ин-
фраструктуру, соответствующую между-
народным стандартам финансового рынка 
и закладывающую основу для дальнейшей 
цифровизации и автоматизации операций 
с ценными бумагами.

Этап 3. Алгоритмизация торговли и  
рост HFT. 

В период с 2011 по 2015 гг. на россий-
ском фондовом рынке произошел переход 
от полуавтоматических торговых механиз-
мов к полностью алгоритмическим страте-
гиям, характеризующимся высоким уров-
нем автоматизации и скоростью исполнения 
операций. Многие участники рынка стали 
использовать алгоритмическую торговлю 
(АТ), определяемую как использование ком-
пьютерных алгоритмов для автоматического 
принятия торговых решений, отправки ор-
деров (заявок) и управления ими [8].

В настоящее время брокеры предостав-
ляют институциональным инвесторам ком-
плекс алгоритмических стратегий, предна-
значенных для автоматизированного испол-
нения заявок. Данные алгоритмы самостоя-
тельно рассчитывают оптимальные сроки, 
цену, объем и маршрутизацию ордеров, про-
водя непрерывный мониторинг рыночной 
конъюнктуры на различных площадках. Для 
минимизации ценового воздействия круп-
ные заявки делятся на серию более мелких 
транзакций – в том числе с элементами слу-
чайного дробления. Укрупненно, алгоритм 
проведения АТ можно представить в виде 
схемы на рис. 2. 

Рис. 2. Этапы алгоритмической торговли 
Источник: составлено по URL: https://tinkoff.github.io/investAPI/algorithmic_trading/ 
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Как несложно заметить из данных рис. 2, 
процесс АТ состоит из пяти последова-
тельных этапов: сбор и анализ историче-
ских данных, выдвижение гипотезы, про-
верка на исторических данных, проверка 
в реальном времени и торговля на бирже. 
На первом этапе разработчиком торгового 
робота осуществляется сбор максимально-
го объема архивных котировок для после-
дующего анализа. Завершающий блок ал-
горитма означает переход к полноценному 
выполнению сделок в реальных рыночных 
условиях. На данном этапе осуществляется 
постоянный мониторинг результатов с воз-
можностью оперативной коррекции торго-
вых параметров. 

Важно отметить, что одновременно 
с появлением АТ развивается сегмент вы-
сокочастотной торговли (High-Frequency 
Trading, HFT) [4]. HFT основан на исполь-
зовании специализированных программных 
комплексов и аппаратных решений, спо-
собных мгновенно (в течение нескольких 
миллисекунд) выставлять, корректировать 
и отменять ордера.

Автоматизация принятия торговых ре-
шений в таких системах обеспечивается 
алгоритмами, которые самостоятельно фор-
мируют, направляют и исполняют заявки без 
участия трейдера. Для реализации HFT при-
меняются услуги ко-локации серверов в не-
посредственной близости к инфраструктуре 
биржи, а также выделенные каналы пере-
дачи данных и прямой доступ к рыночным 
площадкам. Сервисы ко-локации, предлага-
емые с конца 2012 г., позволили организа-
циям размещать свои торговые алгоритмы 
на серверных площадках биржи, что приве-
ло к массовому росту объемов HFT.

Официальная статистика по сделкам 
HFT сделкам доступна только за период 

2018-2919 гг. (таблица 1). Вместе с тем, со-
гласно отчетам финансовой группы «Фи-
нам», в 2025 г. в России через HFT и алго-
ритмическую торговлю проводится 30-50% 
от общего числа сделок, что сопоставимо 
с уровнем 2019 г. Такую динамику можно 
объяснить санкционными ограничениями 
и уходом с рынка иностранных инвесторов. 
Однако доля сделок HFT растет в большин-
стве развивающихся и цифровизирующихся 
рынков. Это связано с технологическим про-
грессом, снижением транзакционных издер-
жек и увеличивающимся спросом на повы-
шение скорости проведения операций.

Основная задача высокочастотной алго-
ритмической торговли – своевременное об-
наружение рыночных аномалий еще до того, 
как они станут очевидными для большин-
ства участников. Результатом применения 
HFT является сжатие временных рамок от-
крытия и закрытия позиций до очень корот-
ких интервалов, что в сочетании с высоким 
ежедневным оборотом портфеля определяет 
динамику торговли.

Параллельно с внедрением АТ, основ-
ным направлением технологической мо-
дернизации становится реализация прямого 
доступа (Direct Market Access, DMA) и спон-
сируемого доступа (Sponsored Market Ac-
cess, SMA). Сервисы DMA позволяют бро-
керам и институциональным инвесторам 
напрямую выставлять и исполнять сделки 
без участия посредников, что существен-
но снижает задержки в принятии решений 
и повышает контроль над процессом ис-
полнения. В свою очередь, SMA представ-
ляет собой модель подключения к торговой 
инфраструктуре бирже через посредника – 
обычно брокера или банк. Сравнительная 
характеристика DMA и SMA представлена 
в таблице 2. 

Таблица 1
Доля сделок HFT-участников рынка в общем объеме сделок с инструментами (%)

Рынок Финансовый инструмент Доля HFT в общем объеме сделок, 2019 г.
Валютный USDRUB_TOM 43,93
Валютный USDRUB_TOD 57,68
Фондовый GAZP 35,66
Фондовый SBER 35,34
Срочный RTS-3.17 46,64
Срочный GAZR-3.17 38,32
Срочный SBRF-3.17 40,27

Источник: составлено по данным Банка России.
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Таблица 2
Прямой и спонсируемый доступ на рынки Московской Биржи

DMA SMA
Клиент участника зарегистрирован в брокерской 
системе

Клиент участника зарегистрирован в торгово-
клиринговой системе (ТКС)

У клиента участника есть логин и технический 
доступ к брокерской системе

Клиент участника имеет логин и технический 
доступ к ТКС

Клиент подает поручения брокеру через систему 
брокера

Клиент отправляет поручения в ТКС

У брокера есть логин и технический доступ в 
торговую систему Биржи

Брокер имеет обязательный отдельный доступ  
к ТКС для получения сделок

Проверки системы риск-менеджмента проходят 
на уровне системы брокера

Управление рисками частично организовано  
в ТКС, а частично в брокерской системе

Учетная система брокера получает отчеты об  
исполнении из брокерской системы и от Биржи

Учетная система брокера получает отчеты об  
исполнении из брокерской системы и от Биржи

Источник: официальный сайт Московской биржи. URL: https://www.moex.com/s2155?ysclid=mb
8ubqbeii337804929.

В рассматриваемый период также ак-
тивно внедрялись брокерские API (откры-
тые программные интерфейсы) и мобиль-
ные приложения, открывшие розничным 
и институциональным инвесторам новое 
качество взаимодействия с участника-
ми рынка.

Брокерские API позволили интегриро-
вать собственные торговые системы и ана-
литические платформы крупных участников 
с биржевой инфраструктурой, автоматизи-
руя сбор заявок, управление рисками и пост-
трейд обработку. 

В то же время появление мобильных 
приложений – в первую очередь у таких 
брокеров, как Тинькофф Инвестиции и Фи-
нам – сделало возможным круглосуточный 
доступ к торгам. Исследование Белоусовой 
В. и Чичканова Н. подтверждает, что именно 
удобство и мгновенный доступ через смарт-
фон стали ключевыми факторами при при-
нятии решения о переходе к мобильному 
трейдингу [9]. Перечисленные технологии 
в совокупности определили переход к муль-
тиканальным торговым экосистемам и стали 
важными точками роста активности участ-
ников на вторичных рынках. 

Этап 4. Развитие регуляторных техно-
логий и блокчейн-пилотов. 

Период 2015-2021 характеризуется ря-
дом инициатив Банка России по развитию 
надзорных и регулятивных технологий 
(SupTech и RegTech), которые позволили 
выстроить цифровые инструменты в про-
цессы контроля и комплаенс-мониторинга 
финансовых организаций. В декабре 2017 г. 
регулятором были утверждены Основные 

направления развития финансовых техно-
логий на период с 2018 по 2020 гг., которые 
предусматривали реализацию ряда меро-
приятий в сфере финтеха, включая правовое 
регулирование, создание и развитие цифро-
вой инфраструктуры, переход на электрон-
ное взаимодействие, запуск регулятивной 
«песочницы» и др. [10]. 

SupTech были внедрены для автомати-
зированного сбора и анализа отчетности, 
проведения стресс-тестов по единой мето-
дологии и оперативного выявления анома-
лий в операциях участников рынка, тогда 
как RegTech призван обеспечить банкам 
и брокерам исполнение сложных норматив-
ных требований через готовые программ-
ные модули и API интеграцию [11]. Такой 
подход способствовал повышению качества 
надзора при одновременном снижении опе-
рационных издержек, поскольку исключал 
дублирующие ручные процедуры и миними-
зировал ошибки передачи данных [12]. 

В 2016 г. Московская биржа интегри-
ровалась в международный блокчейн-кон-
сорциум Hyper Ledger, инициированный 
фондом Linux Foundatio. Изначально полу-
чившая развитие в сфере криптовалютных 
рынков, технология блокчей стала предме-
том масштабных международных исследо-
ваний, направленных на изучение ее при-
менения в иных секторах экономики. В на-
стоящее время ключевые инфраструктурные 
институты финансового рынка, включая 
биржи, клиринговые центры и депозитарии, 
проводят активные исследования в области 
применения блокчейн, консолидируя уси-
лия в рамках международных консорциумов 
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с целью разработки унифицированных под-
ходов и стандартов. 

В 2017 г. началась разработка концеп-
ции государственной цифровой валюты 
(CBDC) – цифрового рубля, официальное 
начало которой было положено в 2020 г. 
Концепция предполагала создание третьей 
формы российской национальной валюты – 
цифрового рубля, который используется на-
равне с наличными и безналичными рубля-
ми [13]. Преимуществами введения CBDC 
для финансового рынка стали: повышение 
конкуренции между высокотехнологич-
ными сервисами, создание и предложение 
клиентам новых технологичных сервисов, 
развитие новой платежной инфраструктуры. 

Этап 5. Токенизация и ИИ решения. 
На пятом этапе внедрения финансо-

вых технологий на финансовом рынке на-
блюдается процесс токенизации активов, 
применение AI-ассистентов (MOEX Insight 
AI), использование межоперабельных DLT-
платформ и др. Понятие «токен» и «токени-
зация» являются техническими терминами, 
в свою очередь на практике токен удостове-
рят виды прав, но в альтернативной, цифро-
вой форме [14]. 

Выделяют две формы токенизации: 
1. Токенизация как цифровое представ-

ление реальных, физически существующих 
активов в распределенных реестрах. В этом 
случае существуют токен на права на актив, 
обладающий экономической стоимостью, 
и сам реальный актив. При этом важно обе-
спечить связь между ними – реализацию 
прав в отношении активов, их обособление 
и хранение. 

2. Токенизация как выпуск активов толь-
ко в токенизированной форме. Такая форма 
токенизации создает меньше сложностей 
с обслуживанием актива, поскольку и ак-
тив, и связанные с ними права существуют 
только в виртуальном мире, не принимая 
на себя риски, присущие реальным физиче-
ским объектам. К таким токенам могут быть 
отнесены криптовалюты, необеспеченные 
(алгоритмические) и криптообеспеченные 
стейблкойны, а также токены финансовых 
инструментов, выпущенных изначально 
в системе распределенного реестра [15]. 
На рынке ценных бумаг токенизация прово-
дится в целях расширения возможностей ис-
пользования активов в качестве инструмен-
та для торговли. Токенизированные акции – 
это ценные бумаги, представленные в форме 
цифровых токенов, созданных посредством 

блокчейна. Отличительной чертой таких то-
кенов является их обеспеченность реальны-
ми активами, что обусловливает их прямую 
зависимость от стоимости базового актива. 

В силу применения криптографических 
методов, подделка токенизированных цен-
ных бумаг практически невозможна. А в от-
личие от криптовалют, подверженных вы-
сокой волатильности, токенизированные 
акции позиционируются как более стабиль-
ный инструмент инвестирования [14]. Ал-
горитм токенизации ценных бумаг можно 
представить в виде набора последователь-
ных действий, представленных на рис. 3.

Новым цифровым решением на фон-
довом рынке является создание и приме-
нение AI-ассистентов [14]. МOEX Insight 
AI – собственная разработка Московской 
биржи, основанная на мультимодальных 
языковых моделях с открытым исходным 
кодом и расположенная в технологическом 
контуре компании.

МOEX Insight AI представляет собой 
инновационный подход к интеграции ис-
кусственного интеллекта в корпоративную 
среду, нацеленный на оптимизацию опера-
ционной деятельности.

Согласно экспертным оценкам, внедре-
ние данного решения потенциально обе-
спечит ежегодную экономию, превышаю-
щую 1 млрд рублей. Внедрение цифрового 
ассистента способствует высвобождению 
от 15 до 20% рабочего времени сотрудников, 
а в отдельных задачах до 50%. ИИ в данном 
контексте функционирует как вспомогатель-
ный инструмент или «второй пилот», по-
зволяя ускорить выполнение до 90% задач, 
требующих специализированных знаний 
и квалификации. 

Важно отметить, что разработка МOEX 
Insight AI является шагом в направлении 
технологической независимости фондового 
рынка, однако степень ее достижения зави-
сит от того, насколько биржа контролирует 
используемые технологии, какие языковые 
модели использует, насколько самостоя-
тельно способна поддерживать и развивать 
систему и т.д. В рамках современной, пятой 
фазы цифровой трансформации фондового 
рынка, уже создаются и эксплуатируются 
полностью отечественные платформы клю-
чевой инфраструктуры. Так, экосистема Фи-
нуслуги разработана на базе Национального 
расчетного депозитария (НРД), что гаран-
тирует контроль за данными и операцион-
ным процессами.
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Также регулятором введены обязатель-
ные требования к сертификации блокчейн-
платформ, направленных на создание еди-
ных стандартов безопасности и исключение 
возможности использования неподкон-
трольных технологий.

Таким образом, обеспечение техноло-
гического суверенитета на фондовом рынке 
требует комплексного подхода, включаю-
щего развитие отечественных компетен-
ций в ключевых технологических обла-
стях (разработка ПО, производство обо-
рудования, подготовка кадров и т.д. [15]), 
стандартизацию и сертификацию исполь-
зуемых решений, а также минимизацию 
зависимости от зарубежных технологий 
и инфраструктуры. 

Заключение
В результате проведенного анализа 

этапов внедрения финансовых технологий 
на российском рынке ценных бумаг стано-
вится очевидным, что каждая «волна» инно-
ваций формировалась под влиянием сочета-
ния технологических возможностей и регу-
ляторных инициатив. Начавшись с создания 
базовой электронной торговой инфраструк-
туры и автоматизации работы брокерских 
терминалов, процесс эволюционировал че-
рез централизацию клиринга и депозитар-
ного учета, открытие прямого доступа ин-
ституциональным инвесторам и активное 
использование алгоритмических стратегий 
с высокочастотными компонентами. 

Следующий этап, ознаменованный запу-
ском «песочницы» и пилотными проектами 
на базе распределенных реестров, проде-
монстрировал готовность рынка к интегра-
ции смарт-контрактов и цифровых финансо-
вых активов. В свою очередь, токенизация 
и AL-ассистенты подтвердили переход к но-
вому уровню автоматизации. 

Выявленная динамика распространения 
финтех-решений свидетельствует о систем-
ном характере цифровой трансформации: 
от повышения оперативности и прозрачно-
сти торгов до появления комплексных ин-
струментов надзора и управления рисками. 
Данные трансформации не только укрепи-
ли технологическую устойчивость инфра-
структуры фондового рынка, но и создали 
базу для дальнейшего развития мультиплат-
форменной экосистемы и интеллектуальных 
торговых роботов. 

В ходе анализа последовательных эта-
пов цифровизации фондового рынка можно 
выделить устойчивые закономерности, кото-
рые свидетельствуют о системности развития 
FivTech инфраструктуры. Во-первых, наблю-
дается заметное ускорение темпов внедре-
ния новых технологий. Если в 1990-е годы 
переход к электронной торговле занимал 
месяцы и даже годы, то с появлением блок-
чейн на средний цикл тестирования и запуск 
новых решений достаточно недели или дней. 
Во-вторых, растет сложность и глубина ин-
теграции. Учитывая, что первые решения 
распространялись на отдельных участников 
фондового рынка, можно констатировать, что 
современные решения больше ориентирова-
ны на сквозную цифровизацию, охватываю-
щую большое количество процессов. 

Таким образом, каждый последующий 
этап внедрения финансовых технологий 
не только ускоряет цифровую трансформа-
цию, но и расширяет технологический ланд-
шафт, создавая условия для развития фи-
нансовой инфраструктуры. В перспективе, 
внедрение финансовых технологий на фон-
довом рынке позволит обеспечить еще более 
гибкое и безопасное взаимодействие эми-
тентов, инвесторов и регулятора, способ-
ствуя обеспечению его конкурентоспособ-
ности и технологической независимости. 
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