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На любом рынке присутствуют случаи асимметрии информации, основанные на том факте, что некоторые владельцы ценных бумаг эмитента обладают сведениями, недоступными другим игрокам рынка. Данный факт использования служебной (внутренней, непубличной) информации компании дает возможность одному или нескольким игрокам рынка получить дополнительную прибыль или избежать возможных убытков. Другая же сторона неизбежно несет потери из-за подобного поведения ее контрагентов.

Несмотря на явную проработанность российского законодательного документа, обусловленную его продолжительной подготовкой, ФЗ №224 [1] характеризуется упущением одного важного обстоятельства. В статье 21, посвященной перечислению штрафных санкций к нарушителю закона, указано, что «Крупным ущербом, излишним доходом, убытками в крупном размере в настоящей статье признаются ущерб, излишний доход, убытки в сумме, превышающей два с половиной миллиона рублей, в особо крупном размере – в сумме, превышающей десять миллионов рублей». Однако ни далее, ни ранее в данном Федеральном Законе не дано разъяснения алгоритма измерения данных величин: ущерб, излишний доход или убытки. 
В данной статье будет представлена разработка метода оценки выгоды нарушителя, извлеченной незаконным путем посредством манипулирования рынком. Для определения теоретической доходности актива берется регрессия из модели Фамы-Френча [4], в этом случае модель оцениваемой регрессии принимает вид:
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Помимо описания и доказательства основной гипотезы, заключающейся в том, что выгоду нарушителя при манипулировании рынком можно определить согласно разрыву между эмпирической и теоретической (построенной по модели Фамы-Френча) доходностями, но также будет проведена эмпирическая проверка [7].
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