
17  

экономического университета. 2025. № 1 (243) 
 

Вестник Самарского государственного экономического университета. 2025. № 1 (243). С. 17–26. 
Vestnik of Samara State University of Economics. 2025. No. 1 (243). Pp. 17–26. 
 
 
Научная статья 
УДК 330.32:336.76 
 
 

Пути повышения активности индивидуальных инвесторов  
на фондовом рынкеi 

 
Елена Сергеевна Матерова1, Павел Александрович Пантелеев2 
1 Самарский государственный экономический университет, Самара, Россия,  
nedlen63@yandex.ru 
2 Белорусский государственный педагогический университет имени М. Танка, Минск,  
Республика Беларусь, paschkastar@mail.ru 
 

Аннотация. Современные условия хозяйствования влекут за собой рост внимания различных эконо-
мических субъектов к вопросам наиболее эффективного размещения финансовых ресурсов, с одной сто-
роны, и вопросам привлечения наиболее дешевых инструментов финансирования, с другой стороны. 
Практическая реализация инструментов в сфере развития индивидуального инвестирования обеспечи-
вает решение проблемы увеличения объема финансовых ресурсов, инвестируемых в развитие нацио-
нальной экономки. В России наблюдается постепенное формирование инфраструктуры для инвестицион-
ной активности населения, что в условиях санкционного давления и отсутствия доступа к иностранным 
рынкам капитала может стать одним из факторов роста эффективности национальной экономической си-
стемы. Отдельно следует выделить и то, что сами частные инвесторы предъявляют значительный спрос на 
инвестиционные инструменты. Однако даже при наличии такого спроса все еще существует проблема с 
повышением уровня активности населения на фондовом рынке. 

 
Ключевые слова: частное инвестирование, инвестиционный портфель, санкционные ограничения 
 
Основные положения: 
♦ на сегодняшний день индивидуальные финансы являются одним из ключевых драйверов развития 

фондового рынка; 
♦ российский рынок ценных бумаг в настоящее время выступает практически единственным воз-

можным источником привлечения капитала, что является следствием отсутствия на нем нерезидентов, а 
следовательно, именно активное участие резидентов будет определять потенциал инвестиционного роста;  

♦ фундаментальное состояние многих российских частных инвесторов постепенно улучшается за 
счет адаптации экономики к внешним шокам. 
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Abstract. Modern business conditions entail an increase in the attention of various economic entities to 

the issues of the most effective allocation of financial resources, on the one hand, and the issues of attracting 
the cheapest financing instruments, on the other hand. The practical implementation of tools in the field of 
individual investment development provides a solution to the problem of increasing the amount of financial 
resources invested in the development of the national economy. In Russia, there is a gradual formation of 
infrastructure for investment activity of the population, which, under conditions of sanctions pressure and 
lack of access to foreign capital markets, can become one of the factors of increasing the efficiency of the 
national economic system. Separately, it should be highlighted that private investors themselves have a sig-
nificant demand for investment instruments. However, even with such demand, there is still a problem with 
increasing the level of activity of the population in the stock market. 

 
Keywords: private investments, investment portfolio, sanctions restrictions 
 
Highlights: 
♦ today, individual finance is one of the key drivers of the stock market development; 
♦ the Russian securities market currently acts as almost the only possible source of capital attraction, 

which is a consequence of the absence of non-residents on it, and therefore, it is the active participation of 
residents that will determine the potential of investment growth;  

♦ the fundamental condition of many Russian private investors is gradually improving due to the adap-
tation of the economy to external shocks. 
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Введение 

Привлечение частных инвесторов на фон-
довый рынок – комплексная задача, требую-
щая усилий как со стороны государства и регу-
ляторов, так и со стороны участников рынка.  

Современная ситуация характеризуется 
изменением поведения населения с потреби-
тельского на сберегательное, что стало след-
ствием роста ставок банков в результате повы-
шения ключевой ставки Банком России.  

Одним из вариантов повышения активно-
сти индивидуальных инвесторов на фондовом 
рынке видится их стимулирование к планиро-
ванию своего пенсионного капитала и увели-
чения горизонта пенсионного инвестирова-
ния.  

Как и в случае использования любого дру-
гого инвестиционного инструмента, формиро-

вание пенсионного портфеля требует опреде-
ления: 

♦ конкретной цели инвестирования, т.е. 
суммы, которая планируется к накоплению; 

♦ уровня доходности и дополнительных 
вложений. 

 
Методы 

Методами исследования являются такие 
методы системного, экономического и финан-
сового анализа, как индукция и дедукция, ана-
лиз и синтез, сравнение и аналогия, графиче-
ский, а также эмпирический методы. 

 
Результаты 

Для России ориентировочные расчеты бу-
дут выглядеть следующим образом. Согласно 
данным Росстата, в современных условиях 
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продолжительность жизни после выхода на 
пенсию, которая называется средним сроком 
дожития, составляет 264 месяца (22 года). Ин-
вестору нужно определить сумму, необходи-
мую ему в этот период ежемесячно. Допустим, 
это будет сумма в 50 000 руб. В данном случае 
на момент завершения трудовой деятельности 
на счете нужно иметь не менее 13,2 млн руб. 
Если в настоящее время возраст инвестора, 
например, 30 лет, а выйдет на пенсию он в 65 
лет, то в течение 35 лет, чтобы достичь желае-
мый результат, нужно будет ежемесячно по-
полнять инвестиционный счет (за счет при-
были от инвестиций и дополнительных вложе-
ний) в среднем на 31 400 руб. Такой вариант 
может быть реализован, если стартовый капи-
тал в 100 000 руб. будет вложен в портфель, 
имеющий доходность 24% годовых с ежеме-
сячным пополнением на 11 400 руб. 

Соответственно, инвестиционный гори-
зонт, доходность и возможности по пополне-
нию счета каждым инвестором должны рас-
сматриваться в соответствии с собственными 
данными – возрастом, доходом, запросами.  

В табл. 1 составлен инвестиционный порт-
фель из государственных и корпоративных об-
лигаций. 

Общая сумма вложений составляет 
40 тыс. руб. Если предположить, что данный 

портфель сформирован на 1 год, то будет полу-
чена годовая доходность с каждой облигации. 
На конец года облигации принесут 7050 руб. с 
доходностью в 17,6%. Соответственно, при 
увеличении суммы вложений вырастет и до-
ход. 

Вторая часть портфеля – это акции. Возь-
мем с сайта Московской фондовой биржи еже-
месячные цены закрытия акций компаний 
первого эшелона с 01.01.2024 г. по 
01.06.2024 г. На основании этого составим 
вариант инвестиционного портфеля из вложе-
ний в акции всех «голубых фишек» российского 
фондового рынка. Используя наиболее ликвид-
ные акции вышеприведенных компаний, со-
ставим структуру инвестиционного портфеля и 
рассчитаем его эффективность.  

В табл. 2 отражен состав и структура пред-
лагаемого инвестиционного портфеля в цен-
ные бумаги для среднего домохозяйства. 
Сумма вложений рассчитана на начало пери-
ода при общем условии покупки 10 акций каж-
дой компании. 

Общая сумма вложений составляет 
107 597,48 руб. Наибольшую долю по стоимо-
сти в портфеле составили акции ММК и НМЛК 
ао.  

Проведем расчет ожидаемой и средней 
вероятности каждого актива в портфеле, осно-

 
Таблица 1 

Портфель из облигаций за 2024 год 
 

Облигация Номинал, руб. Количество, шт. Доходность, % Доход, руб. 
Сэтл Групп-002Р-03-боб 1000 10 19,93 1993 
Самолет ГК-БО-П11 1000 10 19,36 1936 
ОФЗ-26234-ПД 1000 10 15,76 1576 
ОФЗ-26226-ПД 1000 10 15,45 1545 
Итого 

 
17,6 7050 

 

* По данным информационного ресурса RusBonds. URL: https://www.rusbonds.ru/ (дата обращения: 
10.08.2024). 

 
 

Таблица 2 
Состав и структура инвестиционного портфеля 

 

Эмитент Сумма вложений, руб. Доля в портфеле, % 
Сургнфтгз 3688,08 3,4 
Сбербанк 2597,6 2,4 
НМЛК ао 49 925,0 46,4 
ММК 50 490,0 46,9 
Лукойл 896,8 0,8 
Итого 107 597,5 100,0 
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вываясь на распределении вероятностей. На 
основании доходности акций каждой из них бу-
дет присвоен ранг (табл. 3). 

Помимо прочих методов, ожидаемую до-
ходность можно представить как математиче-
ское ожидание. Для этого инвестору нужно 
определить возможные значения доходности и 
вероятность получения каждого из этих значе-
ний, т.е. составить распределение вероятно-
стей доходности: 

ṙ = M(r)∑ ri ×n
i=1 pi(ri) , 

где 𝑝𝑝𝑖𝑖(𝑟𝑟𝑖𝑖) – вероятность данной величины до-
ходности ценной бумаги. 
Рассчитаем ожидаемую доходность акти-

вов: 
R1=11×0,35+5×0,25+8×0,22+1×0,17+3×

0,07=6,67; 
R2=12×0,35+6×0,25+5×0,22+2×0,17+4×

0,07=4,1; 
R3=7×0,35+8×0,25+4×0,22+2×0,17+1× 

0,07=4,88; 
R4=7×0,35+4×0,25+9×0,22+5×0,17+2× 

0,07=2,41; 
R5=13×0,35+7×0,25+4×0,22+(-3)×0,17+ 

0×0,07 = 2,15. 
Следовательно, общая доходность инве-

стиционного портфеля составит: 
Дп=6,67×0,381+4,1×0,116+4,88×0,125+

2,15×0,22+2,41×0,15=4,46%. 
Чтобы оценить риск инвестиционного 

портфеля, вычислим сначала вариацию доход-

ности и стандартное отклонение по каждому 
активу. 

Var(r1)=0,35×(11-6,67)2+0,25×(5-6,67)2+ 
0,22×(8-6,67)2+0,17×(1-6,67)2+0,07×(3-6,67)2= 
2,65+0,345+0,0169+0,907+0,047=4,55; 

σ1=2,36. 
Аналогично рассчитаем все остальные ак-

тивы: 
Var(r2)=4,9; 
σ2=1,81; 
Var(r3)=1,55; 
σ3=0,48; 
Var(r4)=2,91; 
Σ4=1,05; 
Var(r5)=3,41; 
Σ5=1,12. 
Используя полученные данные, можно 

рассчитать коэффициенты вариации:  
Квар1=2,4/6,67=0,35; 
Квар2=2,6/4,1=0,44; 
Квар3=0,56/4,8=0,10; 
Квар4=1,1/2,41=0,43; 
Квар5=1,2/2,15=0,52. 
В табл. 4 отражены доходность, стандарт-

ные отклонения и коэффициенты вариации ин-
вестиционного портфеля.  

Согласно приведенным данным, наимень-
ший риск у акций НМЛК ао. Максимальный 
риск у ценных бумаг Лукойла, обладающих 
также минимальной доходностью. Ожидаемая 
доходность инвестиционного портфеля по ак-

 
Таблица 3 

Распределение вероятностей доходностей акций 
 

Доходность акций Вероятность реализации 
значения доходности Сургнфтгз Сбербанк НМЛК ао ММК Лукойл 

11 12 7 7 13 0,35 
5 6 8 4 7 0,25 
8 5 4 9 4 0,22 
1 2 2 5 -3 0,17 
3 4 1 2 0 0,07 

 
 

Таблица 4 
Доходность акций, стандартные отклонения и коэффициенты вариации инвестиционного портфеля 

 

Наименование Сургнфтгз Сбербанк НМЛК ао ММК Лукойл 
Средняя ожидаемая доходность 6,67 4,1 4,88 2,41 2,15 
Вариация доходности 4,55 4,9 1,55 2,91 3,41 
Стандартное отклонение, σ 2,36 1,81 0,48 1,05 1,12 
Коэффициент вариации 0,35 0,44 0,10 0,43 0,52 
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циям «голубых фишек» составляет 4,46%. Это 
не слишком высокая доходность, но она ста-
бильна и подвержена низким рискам и вполне 
подходит для вхождения на финансовый ры-
нок. 

Нынешняя система накопительной пенсии 
в России заморожена с 2014 г. и нуждается в 
перезагрузке. Министерство финансов РФ и 
Банк России должны предложить гражданам 
альтернативу – гарантированный пенсионный 
план на добровольной основе. 

В рамках этой программы граждане сами 
решают, готовы ли они делать отчисления, вы-
бирают наиболее доходный, на их взгляд, него-
сударственный пенсионный фонд (НПФ) и 
определяют размер и регулярность взносов. 
НПФ, в свою очередь, инвестирует полученные 
средства в надежные ценные бумаги, стре-
мясь обеспечить доходность выше банковских 
депозитов, хотя гарантий доходности предоста-
вить не может.  

Важным преимуществом гарантирован-
ного пенсионного плана является защита 
накоплений от импульсивных решений – сред-
ства становятся доступны только после выхода 
на пенсию или в случае наступления сложных 
жизненных обстоятельств. Кроме того, госу-
дарство гарантирует возврат всех накоплений 
в случае банкротства НПФ, а взносы и инвести-
ционный доход, фиксируемый каждые 5 лет, не 
сгорают. 

Для успешного внедрения новой системы 
необходима широкая информационная кам-
пания, разъясняющая населению преимуще-
ства гарантированного пенсионного плана. 
Важную роль играет и повышение доверия к 
НПФ. С этой целью Минфин и Банк России 
должны обеспечить жесткий контроль деятель-
ности фондов, гарантируя их прозрачность и 
надежность.  

Гарантированный пенсионный план – это 
важный шаг к созданию гибкой и эффективной 

•Предложение высоконадежных государственных облигаций с 
привлекательными процентными ставками, доступных для покупки 
физическими лицами

Для облигаций:

•Проведение IPO государственных компаний с предоставлением 
привилегий для розничных инвесторов

Для акций:

•Возможность инвестировать средства ИИС в более широкий спектр 
активов, включая ETF

Для ИИС:

•Создание понятной и прозрачной нормативно-правовой базы для 
криптовалютного рынка, что повысит доверие к этому инструменту

Для криптовалют:

•Упрощение процедур покупки и продажи физического золота, снижение 
комиссий, развитие цифровых платформ для инвестирования в золото

Для золота:

 

Рис. Меры активизации инвестиционной деятельности домохозяйств 
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пенсионной системы, предоставляющей граж-
данам право выбора: самостоятельно форми-
ровать пенсионный капитал через инвестиции 
или доверить свои сбережения профессиона-
лам. Однако успешность реформы зависит от 
четких гарантий государства и максимальной 
открытости информации. 

Дополнительными мерами по активиза-
ции инвестиционной деятельности домохо-
зяйств могут стать меры, направленные на 
развитие каждого из инвестиционных инстру-
ментов (см. рисунок). 

Предложенные меры направлены на по-
вышение привлекательности финансового 
рынка России для частных инвесторов и раз-
витие культуры инвестирования в стране.  

Выпуск государственных облигаций с при-
влекательными процентными ставками даст 
гражданам возможность инвестировать в 
надежный инструмент с потенциалом доходно-
сти, превышающим банковские депозиты (в 
настоящее время – наоборот). Проведение 
IPO госкомпаний с предоставлением привиле-
гий для розничных инвесторов позволит им 
стать акционерами крупных компаний, полу-
чая дивиденды и потенциально приумножая 
капитал за счет роста стоимости акций.  

Расширение линейки инструментов, до-
ступных для инвестирования через ИИС, сде-
лает этот механизм более гибким и привлека-
тельным, предоставляя возможность для ди-
версификации портфеля.  

Разработка четкого регулирования крип-
товалютного рынка повысит его прозрачность 
и уровень доверия со стороны инвесторов, а 
упрощение доступа к инвестициям в золото 
сделает этот инструмент более доступным и 
удобным.  

В целом, реализация этих мер будет спо-
собствовать развитию финансового рынка, по-
вышению финансовой грамотности населе-
ния, привлечению внутренних инвестиций и 
ускорению экономического роста. 

 
Обсуждение 

Учитывая тренд на информатизацию и 
digital-технологии, большинство участников 
финансового рынка вышли в онлайн-режим, 
сделав доступными свои услуги на интернет-
площадках. С точки зрения рынка облигаций 

финансовый «маркетплейс» – это канал про-
даж для его участников. Фактически финансо-
вый «маркетплейс» представляет собой слож-
ную экосистему, включающую финансовые 
услуги различных компаний на одном ресурсе. 
При этом сама площадка (маркетплейс) зача-
стую вообще не владеет товаром, выступая в 
роли посредника между производителем и по-
купателем услуги. Основная идея финансового 
маркетплейса состоит в реализации возмож-
ности получать все финансовые услуги разных 
компаний в одном удобном приложении. 

Финансовые маркетплейсы меняют пра-
вила игры на рынке финансовых услуг, предла-
гая преимущества как поставщикам, так и по-
требителям. Банки, страховые и управляющие 
компании получают доступ к широкой клиент-
ской базе, оптимизируют затраты на привлече-
ние клиентов и обслуживание, преодолевают 
географические барьеры и могут сфокусиро-
ваться на разработке продуктов, передавая 
технологические и маркетинговые задачи 
платформе.  

Домохозяйства, в свою очередь, получают 
надежный и удобный способ выбора финансо-
вых продуктов: круглосуточный доступ онлайн, 
широкий выбор предложений, прозрачные 
условия, выгодные цены и высокое качество 
обслуживания.  

В итоге формируется эффективная и кли-
ентоориентированная экосистема, где выиг-
рывают все участники. Опыт развитых эконо-
мик демонстрирует устойчивый тренд на пере-
ход к модели финансовых маркетплейсов. При-
чем популярность набирают даже платформы, 
предлагающие инвестиционные решения с по-
вышенным уровнем риска, но и с потенциа-
лом более высокой доходности.  

Примером служит сервис Betterment, ис-
пользующий алгоритмы искусственного ин-
теллекта для формирования инвестиционных 
портфелей. Анализируя цели и риск-профиль 
клиента, Betterment автоматически распреде-
ляет его средства между различными акти-
вами, стремясь максимизировать доход-
ность.  

Важно отметить, что Betterment не просто 
принимает решения за клиента. Платформа 
предоставляет ему инструменты для контроля 
и управления своими инвестициями в режиме 
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реального времени с любого устройства. Та-
ким образом, пользователи не только полу-
чают персонализированные инвестиционные 
рекомендации, но и повышают свою финансо-
вую грамотность, накапливая опыт и знания в 
области инвестирования. 

Отметим, что в настоящее время Москов-
ская биржа расширила линейку финансовых 
продуктов за счет субфедеральных облигаций, 
облигаций федерального займа (ОФЗ), а также 
паев паевых инвестиционных фондов.  

На Бирже можно посмотреть актуальные 
рекомендации аналитиков, в разделе «Полез-
ное» находятся учебные материалы. Внизу 
главной страницы есть раздел «Школа Москов-
ской биржи», которая, фактически, дублирует 
раздел «Полезное».  

Биржа заключила партнерские соглаше-
ния с ведущими брокерами и предлагает от-
крыть счет прямо с маркетплейса. Пока пол-
ный функционал реализован с «Открытие бро-
кер». Для этого нужно зарегистрироваться на 
Госуслугах или на самом маркетплейсе биржи. 
Таким образом, нет необходимости дважды 
вбивать свои данные. Открыть можно не 
только обычный брокерский счет, но и ИИС. У 
других брокеров пока нет возможности от-
крыть счет через маркетплейс, однако это во-
прос времени. В дальнейшем подобный функ-
ционал (вход через Госуслуги) будет реализо-
ван и на других сайтах. 

Центральный банк намерен создать регу-
лирование маркетплейса и осуществлять за 
ним надзор. Однако пока в эксплуатацию мар-
кетплейс не запущен. В Центральном банке 
считают, что создание маркетплейса скажется 
положительно на развитии конкуренции на фи-
нансовом рынке. В настоящее время крупные 
банки с точки зрения технологических возмож-
ностей оторваны от остальных, поэтому необ-
ходимо, чтобы финансовые технологии не пре-
пятствовали в силу своей недоступности, а да-
вали возможности продолжать конкурировать 
с крупными банками всем остальным органи-
зациям.  

Для анализа финансово-хозяйственной де-
ятельности контрагентов и кредитования луч-
ших клиентов была создана Ассоциация «Фин-
Тех», объединяющая участников, не имеющих 
возможности в одиночку профинансировать 

все инновации. В данном случае маркетплейс 
приведет к снижению стоимости дистрибуции 
финансовых продуктов для игроков, которые 
не могут себе позволить масштабные реклам-
ные кампании. Именно поэтому должна уси-
литься конкуренция на рынке.  

В разработке маркетплейса закладыва-
ется возможность подключения к платформе 
неограниченного количества «витрин» – стар-
тапов, умеющих правильно уловить потреб-
ность клиента в том или ином продукте. С по-
мощью стандартизованного протокола 
OpenAPI к системе смогут подключиться фи-
нансовые стартапы, а благодаря системе 
быстрых платежей, разработка которой прохо-
дит на базе Ассоциации «Финтех», будут до-
ступны переводы средств на новый вклад из 
любого российского банка.  

Финансовые маркетплейсы должны не 
только продавать, но и информировать посети-
телей о предлагаемых услугах, чтобы не было 
почвы для появления новых финансовых пира-
мид. Получая убыток вместо дохода, начинаю-
щие инвесторы разочаровываются и уходят с 
рынка. Поэтому важной задачей остается по-
вышение информирования населения, что 
позволит наиболее эффективно вовлекать рос-
сийских граждан в биржевую торговлю.  

 
Заключение 

Финансовый маркетплейс, с одной сто-
роны, расширяет инвестиционные возможно-
сти граждан, но с другой стороны, не обладаю-
щие всесторонней информацией игроки попа-
дают в зону высоких финансовых рисков и 
угроз в части применения предлагаемых фи-
нансовых продуктов и инструментов. 

Масштабы маркетплейса, работающего с 
обеими сторонами сделки в рамках финансо-
вого рынка, усложняют процесс аналитики. Од-
нако можно выделить определенные критерии 
эффективности этого инструмента: рост об-
щего числа сделок с ценными бумагами и осо-
бенно с государственными ценными бума-
гами, количества предложений, вовлеченно-
сти населения, числа обращений (возмож-
ность свершения сделок в будущем) и сниже-
ние стоимости привлечения клиентов. 

В целом, маркетплейс дает возможность 
использовать более эффективные и быстрые 
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средства для распространения информации, а 
электронная торговля позволяет более быстро 

корректировать цены на новости, поступаю-
щие на рынок [см.: 1–18]. 
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