
Занятие 3
ОСНОВЫ ИНВЕСТИЦИЙ

ФЕВРАЛЬ 2022



2

Программа курса

1. Управление личными финансами

2. Финансовое планирование

3. Основы инвестиций
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Не является инвестиционной 
рекомендацией
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План 
занятия

Как выбрать брокера и что такое ИИС

Какие варианты активов доступны

Соотношение доходности и рисков

Пассивные vs активные инвестиции

Трейдинг, криптовалюты и прочее

Как составить портфель из ETF

Домашнее задание
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Выбор брокера – подойдет любой из крупных и надежных
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На что обратить внимание при выборе брокера

Для небольшого капитала:

Минимальные комиссии (ежемесячные + за транзакции)

Возможность самостоятельно управлять ИИС (=не Альфа)

Удобное приложение и/или личный кабинет для совершения сделок

Дополнительно для капитала от 2-3 млн рублей:

Премиальные программы для клиентов брокера/банка (карты с 
повышенным кэшбеком, Priority Pass/Lounge Key и т.д.)
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Более продвинутый вариант

Плюсы:

Намного больше доступных рынков и инструментов для инвестиций

Деньги не в России и защищены от геополитических рисков

Минусы:

Нужно самостоятельно сдавать отчетность и платить налоги

Менее удобные интерфейс и поддержка, чем в российских брокерах
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Что такое ИИС и почему его стоит открыть

ИИС типа А:

Позволяет вернуть 13% от суммы пополнения счета (не более 52 
тысяч рублей в год)

Оптимальный вариант для большинства людей, платящих НДФЛ

ИИС типа Б:

Позволяет не платить налог на прибыль от сделок

Подойдет тем, кто не платит НДФЛ (например, предприниматели)

ИИС – специальный брокерский счет, который дает налоговые льготы



9

Особенности ИИС (правила могут измениться)

Можно пополнять до 400 тысяч рублей в год (тип А) или до 1 млн 
рублей в год (тип Б)

Для получения налоговых льгот нельзя закрывать счет и выводить 
средства в течение 3 лет (хотя при желании можно дивидендами)

После 3 лет можно в любой момент закрыть счет и открыть новый или 
продолжать использовать старый

Нельзя иметь более одного открытого ИИС (но можно открывать на 
родственников ☺)

Можно иметь неограниченное количество обычных брокерских 
счетов помимо ИИС
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План 
занятия

Как выбрать брокера и что такое ИИС

Какие варианты активов доступны

Соотношение доходности и рисков

Пассивные vs активные инвестиции

Трейдинг, криптовалюты и прочее

Как составить портфель из ETF

Домашнее задание
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Базовый набор активов – акции

Акция – доля в компании, а не строчка в терминале

За счет чего акции приносят прибыль:

Рост стоимости бизнеса за счет роста финансовых показателей

Рост оценки бизнеса (стоит дороже при тех же показателях)

Дивиденды, которые выплачиваются из прибыли бизнеса
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Основной долгосрочный драйвер акций – рост бизнеса
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Базовый набор активов – облигации

Облигация – долговое обязательство компании или государства

За счет чего облигации приносят прибыль:

Купонные выплаты (проценты по долгу)

Переоценка стоимости облигации (тела долга)
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Цена и доходность облигации обратно пропорциональны
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Чем выше доходность, тем больше риски
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Обычно чем выше срок облигации, тем выше доходность

Кривая доходности ОФЗ летом 2021 года



17

Но так бывает не всегда

Кривая доходности ОФЗ сейчас (сверху) и месяц назад (снизу)
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Базовый набор активов – недвижимость

Самый популярный объект инвестиций – жилая недвижимость

Понятный актив для большинства людей, достаточно стабильна

Приносит доход за счет переоценки стоимости и сдачи в аренду

Дорого стоит (нельзя вложить небольшую сумму), неликвидна

Можно купить в кредит на разумных условиях, в отличие от других 
активов

Есть еще коммерческая недвижимость, в которую можно 
инвестировать самостоятельно (нужен большой капитал) или через 
специальные инструменты – REITs зарубежом, ЗПИФы в России
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Базовый набор активов – ETF (БПИФ и т.д.)

ETF / БПИФ – фонд, который позволяет купить сразу корзину акций, 
облигаций или других активов

ETF создает управляющая компания, берет комиссию за управление 
как % от активов в год (бывает от прибыли, но редко)

ETF могут быть очень широкие (все крупнейшие мировые акции) или 
специализированные (например, биотех компании в США)

Покупка широких (индексных) ETF – самый простой способ 
инвестиций, который требует минимальных знаний и затрат времени
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План 
занятия

Как выбрать брокера и что такое ИИС

Какие варианты активов доступны

Соотношение доходности и рисков

Пассивные vs активные инвестиции

Трейдинг, криптовалюты и прочее

Как составить портфель из ETF

Домашнее задание
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На какую доходность можно рассчитывать

Источник: https://vlp.teju-finance.com/courses/mod/book/view.php?id=426&chapterid=968

https://vlp.teju-finance.com/courses/mod/book/view.php?id=426&chapterid=968
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На какую доходность можно рассчитывать
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На какую доходность можно рассчитывать
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Распределение доходностей по годам (США)
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Чем дольше срок, тем более прогнозируемая доходность
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Недвижимость в Москве ~x2 за 10 лет (на уровне инфляции)
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Индекс ММВБ тоже ~x2 за 10 лет, но недавно было лучше
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Чем выше потенциальная доходность, тем выше риски
Риски

Возможная доходность

Гос. 
облигации

Облигации 
компаний

ETF на индексы  
акций

Отдельные акции
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Как выглядят риски на практике (21.02.2022 на ММВБ)
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Риски могут быть не только в России
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План 
занятия

Как выбрать брокера и что такое ИИС

Какие варианты активов доступны

Соотношение доходности и рисков

Пассивные vs активные инвестиции

Трейдинг, криптовалюты и прочее

Как составить портфель из ETF

Домашнее задание
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Пассивные vs активные инвестиции

Пассивные инвестиции Активные инвестиции

Весь портфель состоит из индексных 
ETF на акции и облигации

Простая и четкая стратегия покупки 
активов и ребалансировки, минимум 
субъективных решений

Широкая диверсификация портфеля, 
встроенная в индексные ETF

Редкие сделки (раз в месяц / квартал / 
год), обычно только покупка активов

Длинный горизонт инвестиций (годы,
а лучше десятилетия)

Портфель состоит из отдельных 
акций, облигаций или других активов

Самостоятельный выбор активов на 
основе собственного субъективного 
анализа

Диверсификация может сильно 
отличаться при разных стратегиях

Частота сделок может сильно 
отличаться при разных стратегиях

Горизонт инвестиций может сильно 
отличаться при разных стратегиях
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Пассивные инвестиции

Плюсы Минусы

Доступны любому инвестору, требуют 
минимальных знаний и понимания 
базовых принципов

Требуют минимальных затрат
времени

Обычно ограниченные риски, сложно
потерять большую долю капитала

Долгосрочно почти гарантированно 
приводит к росту капитала

Подходящий вариант для 
большинства инвесторов

Скучно ☺ Психологически тяжело 
годами механистически покупать 
одни и те же ETF

Почти не бывает высокой доходности 
– обратная сторона низких рисков
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Пассивные инвестиции

Радикальный вариант Более гибкий вариант

80%

20%

VT (акции 

мира)

BNDW 

(облигации 

мира)

30%

20%
15%

15%

10%

10%

VOO (акции 

США)

VGK (акции 

Европы)

VPL (акции 

Азии)

BND 

(облигации в 

$)
FXRL (акции 

России)

ОФЗ 26209
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Друзья много зарабатывают, хочу так же

Вася заработал 
400% на акциях 
Tesla с плечом!

Маше Dogecoin 
принес 1000%, 

она уже в Дубае!

А мой унылый 
портфель из ETF 
дал жалкие 10%
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Кому-то может повезти, но долгосрочно это не работает

6 июля 2021 20 июля 2021
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Активные инвестиции

Как можно делать Как не надо делать

Изучать бизнес компаний и понимать,
почему акции или другие активы 
могут вырасти и какие есть риски
(фундаментальный анализ)

Следить за отчетностями,
релевантными новостями и общей 
ситуацией на рынке

Можно делать всю аналитику
самостоятельно или использовать
чужую, но в любом случае необходим 
собственный анализ и подход к 
инвестициям
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Как выглядит фундаментальный анализ
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Активные инвестиции

Плюсы Минусы

Изучение бизнеса компаний и сам 
процесс инвестиций могут быть очень 
интересными (моя главная 
мотивация)

Могут принести доходность выше
рыночной при грамотном управлении
портфелем

Нужны значимые знания и опыт, 
чтобы иметь шанс на хорошую 
доходность

Нужно тратить довольно много 
времени, без этого шансы на успех
стремятся к нулю

Даже при достаточных знаниях, опыте 
и времени есть значительные риски 
убытков / результата хуже рынка

Может тратить много нервов (зависит 
от стратегии и ситуации на рынке)

Не подойдет для многих 
инвесторов
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Как можно совместить пассивные и активные инвестиции

Пропорции могут отличаться Как управлять портфелем

Пассивный портфель – стандартный 
подход с покупкой индексных ETF, 
редкими сделками, длинным 
горизонтом инвестиций

Активный портфель – можно делать 
любые действия, включая полную 
жесть (Dogecoin с плечом и т.д.)

Чем более рискованные действия, тем 
меньшую долю портфеля можно на 
них выделить

Главная цель – закрыть потребность в 
активных действиях без большого 
ущерба для портфеля

90%

10%

Пассивный 

портфель

Активный 

портфель
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План 
занятия

Как выбрать брокера и что такое ИИС

Какие варианты активов доступны

Соотношение доходности и рисков

Пассивные vs активные инвестиции

Трейдинг, криптовалюты и прочее

Как составить портфель из ETF

Домашнее задание
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Трейдинг – отличный способ потерять деньги

Купил

Купил

Купил

Продал

Продал

Продал

Купил

Продал

Купил

Продал

Купил

Продал

Закрыл 
счет с 

убытком

$$$

Ожидание Реальность
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Торговые роботы – плавно зарабатывают, резко теряют
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Типичная доходность торгового робота
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Криптовалюты? Доходность от 31 декабря 2017

+300%

+60%

-85%

-45%

-90%

-75%

-40%

-90%

+200%

-65%

+300%

+240%

+1300%

+120%QQQ

+75%SPY

+55%РТС

Доходность за 4 года:
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Криптовалюты? Доходность от 31 декабря 2018

+2000%

-10%

+110%

+90%

+300%

N/A

+250%

+10%

+1000%

+120%
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Когда лучший момент для покупки?

Все хотят купить Никто не хочет покупать
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План 
занятия

Как выбрать брокера и что такое ИИС

Какие варианты активов доступны

Соотношение доходности и рисков

Пассивные vs активные инвестиции

Трейдинг, криптовалюты и прочее

Как составить портфель из ETF

Домашнее задание
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Как составить портфель из ETF

1. Определить целевой состав портфеля по типам активов

2. Понять какие ETF на нужные активы вам доступны

3. Выбрать оптимальные среди подходящих ETF

4. Подробнее: https://longterminvestments.ru/etf-selection-guide/

5. Хороший YouTube канал про пассивные инвестиции: 
https://youtube.com/channel/UCD_ACcTUarG138IMnZa921Q

https://longterminvestments.ru/etf-selection-guide/
https://youtube.com/channel/UCD_ACcTUarG138IMnZa921Q
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На что обращать внимание при выборе ETF

1. Комиссии (управляющей компании и брокера)

2. Историческая динамика и ошибка слежения

3. Налоговые льготы

4. Другие параметры ETF (управляющая компания, объем активов, цена 
одного лота на бирже)
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Комиссии управляющей компании и брокера

Управляющая компания берет комиссию как % годовых от размера 
активов фонда (равномерно в течение года). Ориентиры:

Многовато, обычно есть более выгодные альтернативы

Нормально для России и узкоспециализированных ETF в США

Хорошо для России и не индексных ETF в США

Целевая комиссия для крупных индексных ETF в США

1%+

0.5-1%

0.2-0.5%

0-0.2%

Стандартная брокерская комиссия за покупку/продажу 0.03-0.05%, но 
некоторые брокеры дают покупать отдельные ETF/БПИФ без комиссии 
(например, ВТБ и Тинькофф для своих БПИФ)
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Историческая динамика и ошибка слежения

Доходность индекса 

Доходность ETF

Комиссия ETF

Ошибка слежения

15.33%

15.29%

0.03%

0.01%

ETF VOO (США)

14.67%*

13.66%

0.90%

0.11%

ETF FXUS (РФ)

ETF на крупнейшие американские компании, 
% годовых за 5 лет с учетом дивидендов

*Использует индекс Solactive US Index, доходность которого ниже, чем у S&P 500

Ошибка слежения показывает, насколько доходность ETF отклоняется от 
целевого индекса за вычетом комиссии ETF. Чем меньше ошибка, тем 
лучше.
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Налоговые льготы

Доходность ETF до налога

Налог на прибыль, 13%

Доходность ETF после налога

15.29%

1.57%

13.76%

ETF VOO (США)

13.66%

0%

13.66%

ETF FXUS (РФ)

ETF на крупнейшие американские компании, % годовых 
за 5 лет с учетом дивидендов

При покупке ETF/БПИФ на ММВБ доступны две налоговые льготы (на 
зарубежные ETF они не распространяются):

Можно купить ETF на ИИС и получить вычет типа А или Б

Можно не платить налог на прибыль при удержании более 3 лет (ЛДВ)
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Другие параметры при выборе ETF

Не обязательные требования, но желательно чтобы были:

Крупная известная управляющая компания с длинной историей

Длинная история самого ETF (понятна ошибка слежения)

Большой объем активов под управлением

Если у вас небольшой портфель, удобнее покупать ETF с маленьким 
размером 1 лота
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Практический пример
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План 
занятия

Как выбрать брокера и что такое ИИС

Какие варианты активов доступны

Соотношение доходности и рисков

Пассивные vs активные инвестиции

Трейдинг, криптовалюты и прочее

Как составить портфель из ETF

Домашнее задание и итоги курса
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Что будет дальше

✓ Управление личными финансами

✓ Финансовое планирование

✓ Основы инвестиций

Домашнее задание:

Понять подходящую стратегию инвестиций

Открыть брокерский счет / ИИС (если еще нет) и составить портфель
из ETF
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Итоги курса

Создать значительный капитал «просто», нужно всего лишь:

Вести финансовый учет и грамотно управлять текущими доходами и 
расходами

Увеличивать доходы быстрее инфляции и систематически создавать 
сбережения

Грамотно инвестировать сбережения и плавно преумножать средства

Повторять 20-30-40 лет и почти гарантированно получить на выходе 
значительный капитал



Long Term Investments
https://longterminvestments.ru/

@long_term_investments

https://longterminvestments.ru/

