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1. ВВЕДЕНИЕ 

Повышение финансовой грамотности населения 
Российской Федерации, а также создание на зако-
нодательном уровне возможностей для инвестиро-
вания в различные финансовые активы способство-
вало росту числа непрофессиональных участников 
финансового рынка. В то же время западные санкции 
существенно сократили количество доступных ин-
струментов для инвестирования. В российской эко-
номике возникло противоречие между желанием 
потенциальных инвесторов приобрести финансовые 
активы и наличием достаточного ассортимента таких 
активов на рынке. В сложившейся ситуации одним 
из возможных путей разрешения данного противо-
речия является повышение доли вложений в акции, 
торгующиеся на российском фондовом рынке.

Согласимся с мнением Е.Н. Гридюшко о том, что 
«тенденцией развития фондового рынка в странах 
мира является доминирование богатства в виде цен-
ных бумаг по сравнению с материальным богатством» 
[4]. То есть любой человек, имея свободные ресурсы, 
заинтересован в расширении своих возможностей 
по получению дополнительного дохода через владе-

ние специальными видами активов, большинство из 
которых не имеет материального воплощения.

Известно, что акции представляют собой один из 
наиболее непредсказуемых инвестиционных инстру-
ментов, доходность по которым достаточно трудно 
прогнозировать без наличия специальной информа-
ции, доступ к которой ограничен действующим за-
конодательством и экономическими условиями ры-
ночной конкуренции. Поэтому для получения при-
емлемого дохода на вложенные средства инвестору 
на финансовом рынке часто требуется придержи-
ваться достаточно длительных сроков владения ак-
тивом. 

Несмотря на значительный риск, акции обладают 
высокой инвестиционной привлекательностью для 
многих инвесторов, поэтому их активность на фон-
довом рынке достаточно высока. Динамика стои-
мости акций, как правило, зависит не только от 
состояния финансового рынка и от динамики раз-
вития конкретной отрасли, к которой принадлежит 
эмитент, но экономической и геополитической об-
становки. Колебания стоимости акций, достаточно 
наглядно отражают различные рыночные индексы. 
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Аннотация
Повышение уровня финансовой грамотности населения Российской Фе-
дерации и доступности инструментов фондового рынка привело к росту 
числа непрофессиональных инвесторов.  Несмотря на значительный риск 
понести убытки, акции обладают высокой инвестиционной привлекатель-
ностью для многих инвесторов. Достижение желаемых финансовых целей 
невозможно без продуманного подхода к моделированию персональной 
стратегии инвестирования. Инвестиционная стратегия охватывает не только 
приемлемый уровень риска и дохода, временной горизонт, но и отражают 
философию инвестора, которая оказывает существенное влияние на при-
нятие им инвестиционных решений.
В статье представлены основные этапы моделирования инвестиционной 
стратегии на рынке акций, а также определен инструментарий, который 
будет способствовать ее успешной реализации/
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На рис. 1 представлена динамика колебаний индекса 
РТС за период с 01.01.2020 по 01.02.2025.  

Рис. 1. Динамика индекса РТС с 01.01.2020 по 01.02.2025

Источник: подготовлено на основе данных МосБиржа сайт. Бюллетени 
фондовых индексов РТС [13].

На рис. 1 можно заметить, что российский фон-
довый рынок чутко реагирует на различные внут-
ренние новости и события, а также внешние шоки, 
что должно найти отражение в подходах к модели-
рованию инвестиционных стратегий.

2. МЕТОДЫ ИССЛЕДОВАНИ-

При подготовке статьи использовались следу-
ющие методы научного исследования: анализ, син-
тез, дедукция, индукция. Эмпирической основой 
исследования стали информационные ресурсы Мос-
ковской биржи.

3. .ЕЗ0Л1ТАТЫ

Учитывая комплексное влияние множества фак-
торов на рыночные котировки акций, инвесторы при 
моделировании стратегий должны отчетливо пони-
мать сущность инвестиционного процесса и рассмат-
ривать свои действия как осознанный выбор при 
совершении операций на финансовом рынке. Это 
обуславливает необходимость формирования уни-
версального представления об инвестиционной дея-
тельности и принципах функционирования финан-
сового рынка, которое будет распространяться на все 
группы заинтересованных лиц [2]. При этом крайне 
важным становится понимание всего инвестицион-
ного механизма, его участников и элементов. 

В зависимости от особенностей конкретного фи-
нансового рынка на нем будет складываться опре-
делённый инвестиционный механизм, отражающий 
внутреннее устройство и общие принципы взаимо-
действия всех элементов и участников. Под инвес-
тиционным механизмом подразумевается совокуп-
ность методов, инструментов и процессов, обеспе-
чивающих реализацию инвестиционных проектов и 
перераспределение финансовых ресурсов между 

различными секторами экономики [3]. Инвестици-
онный механизм включает в себя следующие эле-
менты и инструменты (таблица 1).

Таблица 1

Элементы и инструменты современного 
инвестиционного механизма

Элемент Инструменты

Финансирование Источники капитала, включая соб-
ственные средства, кредиты, венчурные 
инвестиции и государственные гранты

Планирование и анализ Анализ деятельности эмитентов, отра-
слевой маркетинг, структурирование 
инвестиционных проектов, оценка ри-
сков, финансовый анализ и прогнозиро-
вание доходности

Оценка и контроль Методы мониторинга и оценки эффек-
тивности инвестиций, текущий анализ 
стоимости активов, анализ ключевых 
показателей: внутренняя норма доход-
ности (IRR), срок окупаемости, ликви-
дационная стоимость

Законодательство Правовые нормы и регулирующие 
рамки, влияющие на инвестиционную 
деятельность, включая корпоративное 
право, налоговые льготы, субсидии и 
другие меры поддержки, информацион-
ные требования, комплайенс

Составлено автором с использованием [12].

Инвестиционный механизм помогает владельцам 
ресурсов разместить собственные средства в наи-
более приемлемые на их взгляд активы, в том числе, 
перспективные и эффективные проекты, что спо-
собствует экономическому росту и развитию самих 
участников рынка и российский национальной эко-
номики в целом [14]. Таким образом, мы можем 
утверждать, что инвестиционный механизм — это 
система различных рычагов, позволяющих трансли-
ровать намерения владельцев ресурсов в сделки по 
купле-продаже финансовых активов.

Важная роль на рынке отводится органам регу-
лирования, а также рыночным площадкам, представ-
ляющие участникам возможность взаимодействовать 
между собой по поводу реализации своих намерений 
в части купли-продажи финансовых активов. Особое 
значение органы регулирования и рыночные пло-
щадки приобретают в том сегменте финансового 
рынка, которая охватывает долгосрочные операции 
[5]. Таким образом, общий вид инвестиционного 
механизма на фондовом рынке можно представить 
следующим образом (рис. 2).

Инвестиционный механизм создает базу для мо-
делирования инвестиционных стратегий, которая 
включает непосредственное описание этапов осуще-
ствления инвестиций конкретным инвестором в 
собственных интересах. Инвестиционная стратегия 
объединяет принципы, которыми руководствуется 
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владелец капитала для достижения своих финансо-
вых целей. Данные принципы охватывают не только 
приемлемый для инвестора уровень риска и дохода, 
временной горизонт, но и отражают философию ин-
вестора, которая оказывает существенное влияние 
на принятие им инвестиционных решений. Процесс 
моделирования инвестиционной стратегии состоит 
из нескольких ключевых этапов (рис. 3).

Рис. 3. Основные этапы моделирования инвестиционной 
стратегии

Источник: составлено автором.

Cтратегия инвестирования может варьироваться 
в зависимости от целей инвестора, его образования 
и опыта, а также толерантности к риску [15]. Тем не 
менее основные этапы ее формирования останутся 
практически неизменными. Например, в процессе 
принятия инвестиционного решения инвестор от-
бирает активы, представляющие наибольший инте-
рес для приобретения. На этом этапе намерения 
инвестора напрямую преобразуются в выбор направ-
ления вложения средств: ценные бумаги, проекты, 
материальные активы.

Данное решение дополнительно верифицируется 
по результатам анализа актива, например, на основе 
комплексной оценки финансовой отчетности эми-
тента или других открытых данных. К сожалению, 
данные проводимых исследований свидетельствуют, 
что «финансовую отчетность компании как источник 
информации для принятия инвестиционных реше-
ний использует менее половины опрошенных ре-
спондентов (45,6%)» [11].

Анализ информации об активе представляет со-
бой важный этап построения инвестиционной стра-
тегии, и только по завершении него можно перехо-
дить к определению источника ресурсов для осуще-
ствления сделки по приобретению актива [1]. Тем не 
менее при успешном завершении анализа и получе-
нии необходимого уровня поддержки принимаемого 
решения потенциальный инвестор может начинать 
реализацию следующего этапа — фондирования.

Поскольку инвестиции, как правило, представ-
ляют собой долгосрочное вложение капитала, тре-
буется мобилизация ресурсов, обладающих соответ-
ствующими временными параметрами. Также необ-
ходимо принимать в расчет требования рынка или 
эмитента по минимальной сумме сделки [6]. Именно 
поэтому в процессе фондирования потенциальный 
инвестор может использовать не только собственные, 
но привлеченные средства.

Цифровизация финансового рынка значительно 
расширила возможности всех его участников. В част-
ности, в последнее время все большую популярность 
получают различные варианты совместных вложе-
ний мелких инвесторов, формирующих единый ин-
вестиционный пул [10]. В качестве одного из воз-
можных инструментов такой активности выступает 
краудфандинг. Использование механизма совмест-
ного финансирования на основе объединения мел-
ких сбережений временно свободных денежных 
средств потенциальных инвесторов позволило реа-
лизовать принципиально новый инструмент финан-
сирования [8]. 

После формирования фонда ресурсов необходи-
мого объема начинается процесс заключения сделок 
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Рис. 2. Общая схема инвестиционного механизма 
на фондовом рынке

Источник: адаптировано автором на основании [17].
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по приобретению отобранных активов. Для этого 
инвестор использует биржевой или внебиржевой 
сектор фондового рынка. Отметим, что в последнее 
время наблюдается частичный выход фондового 
рынка за классические рамки и появление таких 
форм хранения информации как блокчейн. Как от-
мечают М.М. Коригова и Ю.М. Цыгалов, «развитие 
цифровых технологий привело к возникновению 
токенизированных акций, когда владение такими 
акциями может быть подтверждено без необходи-
мости использования бумажных документов» [9].

Очевидно, что высокая инвестиционная актив-
ность требует соответствующей защиты от возмож-
ных явных и неявных угроз. На рынке акций необ-
ходимо постоянно проявлять осмотрительность, 
поэтому процесс формирования инвестиционной 
стратегии должен включать инструменты управления 
рисками. Например, по мнению В.Ю. Сутягина, 
Я.Ю. Радюковой и О.Н. Чернышовой, «рациональ-
ный инвестор, согласно портфельной теории, не 
будет вкладывать все деньги в одну компанию, а 
сформирует портфель инвестиций» [16].

Также целесообразно использовать возможности 
хеджирования. По мнению Е.А. Исаевой и Т.Г. Бон-
даренко, «наиболее популярными инструментами 
хеджирования (применение которых возможно к 
различным активам: акции, индексы, облигации, 
товары, валюта) выступают активы срочного рынка: 
фьючерсы и опционы. Инструменты срочного рынка 
дают возможность зафиксировать цену, позволяя 
хеджировать как длинные, так и короткие позиции» 
[7].

Перечисленные выше инструменты наиболее 
полно реализуются на следующем этапе моделиро-
вания стратегии: мониторинг и управление инвес-
тициями. Данный этап требует от инвестора приня-
тия решений о структуре ресурсов на основе инфор-
мации о состоянии актива и перспективах получения 
дохода. 

Заключительный этап формирования инвестици-
онной стратегии представляет собой определение 
критериев для выхода из инвестиций. В качестве 
такого критерия может быть установлено завершение 
горизонта инвестирования, достижение постав-
ленных инвестиционных целей, изменение параме-
тров риск/доходность до неприемлемого уровня или 
наступление иных событий, связанных с финансо-
вым инструментом или его эмитентом. В этом случае 
инвестор может выйти из инвестиций, продав ак-
тивы другому лицу. 

На рынке акций практикуется два подхода к фор-
мированию инвестиционной стратегии: активное и 
пассивное инвестирование. Эти подходы различа-

ются по степени самостоятельного участия инвес-
тора в формировании и последующей ребаланси-
ровке портфеля приобретенных активов, а также 
принципов, которым он следует. Активное инвести-
рование представляет собой инициативный поиск и 
анализ акций с приемлемым для инвестора уровнем 
риска и доходности. В свою очередь, пассивное ин-
вестирование — опосредованное приобретение ак-
ций через индексные фонды или других профессио-
нальных участников, выполняющих работу по фор-
мированию портфеля в интересах инвестора.

В условиях расширения цифровой информаци-
онной среды классические инструменты анализа, 
такие как фундаментальный анализ (изучение фи-
нансовой отчетности компании, анализ ее бизнеса, 
отрасли, конкурентов и макроэкономических пока-
зателей) и технический анализ (анализ тенденций, 
графиков цен и объемов торговли акциями для про-
гнозирования будущих движений цены) дополня-
ются современными инструментами контент-ана-
лиза, искусственного интеллекта и анализа новостей. 
Всесторонний и полный анализ информации об 
эмитенте акций, его репутации, а также условиях 
ведения бизнеса становятся важным фактором при-
нятия инвестиционных решений и неотъемлемым 
элементом современных инвестиционных стратегий.

Как мы уже упоминали ранее, акции как инве-
стиционный актив характеризуются достаточно вы-
сокой волатильностью. Поэтому инвестиционная 
стратегия на рынке акций должна включать инстру-
ментарий для анализа рисков. К наиболее значимым 
рискам на рынке акций относятся:
• рыночный риск — риск убытков из-за колебаний 

цен на акции;
• риск эмитента — риск убытков из-за банкротства 

компании, выпустившей акции;
• инфляционный риск — риск обесценения капи-

тала из-за инфляции;
• процентный риск — риск убытков из-за измене-

ния рыночных процентных ставок.

4. О2С03ДЕНИЕ И ЗА4Л5ЧЕНИЕ 

Исследование показало, что в процессе инвести-
рования на рынке акций важную роль занимают 
принципы, на основании которых выстраивается 
стратегия. В настоящее время к наиболее распро-
страненным долгосрочным стратегиям относятся 
«купи и держи», «рост», «доходность», «ценность», 
«индексный фонд». Стратегия «купи и держи» осно-
вана на предположении, что фондовый рынок в дол-
госрочной перспективе всегда растет. Инвестор вкла-
дывает средства в качественные акции на длитель-
ный период с целью получения дивидендов и уве-
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личения своего капитала за счет прироста их 
стоимости. Стратегия «рост» предполагает, что 
основную долю инвестиционного портфеля будут 
составлять акции быстрорастущих компаний. Стра-
тегия «доходность» ориентирована на формирование 
инвестиционного портфеля преимущественно из 
акций с высокой дивидендной доходностью. В ос-
нове стратегии «ценность» лежат принципы фунда-
ментального анализа, что позволяет сформировать 
портфель из акций недооцененных компаний в рас-
чете на их будущий рост. Стратегия «индексных фон-
дов» основана на создании инвестиционного порт-
феля, структура которого привязана к выбранному 
базовому рыночному индексу. 

Для достижения цели, стоящей перед инвесто-
ром, инвестиционная стратегия предполагает ис-
пользование соответствующего инструментария, что 
позволяет воздействовать на параметры портфеля. 
К таким инструментам относятся мониторинг, ди-
версификация, ребалансировка. Например, в про-
цессе мониторинга осуществляется постоянный 

анализ текущей и будущей ситуаций на рынке и 
финансового состояния компаний, акции которых 
выбраны для инвестирования. В процессе диверси-
фикации происходит распределение имеющихся 
ресурсов в разные виды акций и сектора экономики, 
что позволяет эффективно снизить риск. Ребалан-
сировка портфеля заключается в корректировке доли 
акций в портфеле, направленной на поддержание 
желаемого соотношения активов.

При формировании инвестиционной стратегии 
необходимо принимать во внимание, что все инве-
стиционные характеристики акций должны быть 
скорректированы с учетом требований налогового 
законодательства. Причем налогообложение доходов 
от инвестирования в акции всегда зависит от страны 
и конкретного типа инвестирования. Кроме того, 
важным аспектом инвестирования в акции высту-
пают специфические риски. Поэтому любому реше-
нию об инвестировании должен предшествовать 
сбор детальной информации о компании-эмитенте 
и ее перспективах.
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