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В условиях спада экономического 
роста как мировой, так и национальной 
экономики, волатильности рубля, сниже-
ния процентных ставок по депозитам в 
российских кредитных организациях, вы-
званных низкой ключевой ставкой, Пра-
вительство совместно с финансовой эли-
той в очередной раз решило сдвинуть фи-
нансовые предпочтения россиян в сторону 

иных финансовых инструментов, таких 
как ценные бумаги, а законодатель, в 
свою очередь, пошел по пути формирова-
ния более простого способа вовлечения 
россиян в инвестиционную деятельность. 

В первую очередь рассмотрим такую 
категорию, как «финансовый рынок». В 
основных направлениях развития финан-
сового рынка Российской Федерации на 
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период 2019–2021 гг. Банк России как ре-
гулятор финансового рынка предложил 
следующую трактовку: «Финансовый ры-
нок <…> система экономических и право-
вых отношений, связанных с использова-
нием денег в качестве средства накопле-
ния и платежа, обращением финансовых 
инструментов, а также как культурно-де-
ловая среда, в которой действуют участ-
ники финансового рынка. Общественной 
функцией финансового рынка является 
эффективное распределение денежных 
ресурсов и рисков, установление справед-
ливых цен на финансовые активы». Банк 
России согласно Федеральному закону от 
10.07.2002 г. № 86-ФЗ «О Центральном 
банке Российской Федерации» отвечает за 
надзор, регулирование и развитие во всех 
секторах финансового рынка: банковской 
системы, страхового сектора, коллектив-
ных инвестиций и пенсионных накопле-
ний, рынке ценных бумаг, микрофинанси-
ровании. Также отвечает за инфраструк-
туру финансового рынка – деятельность 
рейтинговых агентств, бирж, депозитари-
ев и других участников. 

Поскольку финансовый рынок есть не 
что иное, как система отношений между 
поставщиками и покупателями финансо-
вых услуг, которая не может полноценно 
существовать без социального капитала 
(свободных денежных средств граждан), а 
гражданин, в свою очередь, без доверия к 
его инструментам и услугам будет вести 
себя достаточно консервативно, и, как 
следствие, не произойдет того ускоренно-
го экономического развития, которого все 
ждут. 

Сегодня Банк России не просто заин-
тересован в развитии такого доверия, но и 
принимает в этом активное участие (в том 
числе реализует программу «Финансовая 
грамотность населения») (см. таблицу). 

В 2017 г. мегарулятором совместно с 
участниками финансового рынка была 
разработана концепция системы квалифи-
кации инвесторов, которая продолжает 
нормотворческие положения, изложенные 
в ФЗ «О рынке ценных бумаг», требую-
щая в современных условиях соответст-
вующих корректировок. Благодаря всту-
пившему в силу Федеральному закону от 

31.07.2020 г. № 306-ФЗ «О внесении из-
менений в Федеральный закон «О рынке 
ценных бумаг» и отдельные законода-
тельные акты Российской Федерации» 
были конкретизированы две категории 
инвестора – квалифицированные и неква-
лифицированные, при этом четкий меха-
низм тестирования на получение нового 
статуса на текущий момент недоработан. 

Что касается тестирования, то новый 
механизм защиты неквалифицированных 
инвесторов вступит в силу только с 1 ап-
реля 2022 г. Стандартный тест предполо-
жительно будет состоять из двух блоков и 
порядка десяти вопросов. Первый блок 
будет оценивать опыт инвестирования, 
второй – знание конкретного инструмен-
та. Порядок проведения тестирования и 
перечень вопросов будет утверждаться 
регулятором. Согласно закону тестирова-
ние проводится бесплатно. По данным 
Банка России, предполагается начать тес-
тирование уже с 1 октября 2021 г., до 
вступления в силу закона, разделяющего 
инвесторов на две категории. В случае не-
сдачи экзамена, инвестор не сможет сво-
бодно использовать сложные финансовые 
инструменты, он будет ограничен суммой 
на их приобретение до ста тысяч рублей.  

Согласно Федеральному закону «О 
рынке ценных бумаг» и Указаний Банка 
России (№ 3629-У «О признании лиц ква-
лифицированными инвесторами и поряд-
ке ведения реестра лиц, признанных ква-
лифицированными инвесторами») про-
фессиональным инвесторам доступны 
операции с любыми видами финансовых 
инструментов. 

Квалифицированным инвестором мо-
жет стать любой участник финансового 
рынка (участник торгов), который соот-
ветствует одному из требований: 

● общая стоимость активов (ценные 
бумаги, паи, вклады, наличные на счетах 
и т.д.) инвестора более 6 млн руб. (без 
учета недвижимости); 

● объем сделок с ценными бумагами в 
течение года более 6 млн руб. (не менее 
одной сделки в месяц и не менее 10 сде-
лок в квартал); 

● профильный опыт работы более 2 
лет   в   организации-участнике   организо- 
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Участники финансового рынка 
ПРОДАВЦЫ (предложение) ПОКУПАТЕЛИ (спрос) 

На кредитном рынке, обеспечивающем кругооборот ссудного капитала 
Кредиторы заняты продажей денежных активов 
(собственных и заемных). Кредитором может быть:  
● государство,  
● коммерческий банк,  
● небанковское кредитно-финансовое учреждение. 

Заемщики, испытывая недостаток в финансовых 
средствах, готовы купить право на их временное 
использование. Заемщиком может быть: 
● юридическое лицо, 
● физическое лицо,  
● государство. 

На рынке ценных бумаг, обеспечивающем кругооборот финансовых ресурсов, путем выпуска,  
обращения и погашения ценных бумаг 

Эмитенты осуществляют первичный выпуск в 
обращение ценных бумаг. Эмитентом могут быть: 
● юридические лица (Банк России, АО, корпора-
ции, частные предприятия, фонды и др.) 
● органы государственной власти. 

Инвесторы вкладывают свои свободные капиталы 
и сбережения в ценные бумаги. На российском 
рынке ценных бумаг инвесторами могут выступать 
практически все категории субъектов рынка от 
физических лиц до государства.  

На валютном рынке, обеспечивающем кругооборот валют, платежных документов, номинированных  
в иностранной валюте 

Особенность валютного рынка состоит в том, что продавцами и покупателями выступают одни и те же 
субъекты.  
● Центральный банк – регулятор внутреннего валютного рынка государства, осуществляет покупку и 
продажу по мере необходимости для сохранения экономической и финансовой стабильности; 
● коммерческие банки концентрируют денежные средства населения, проводя основную массу валют-
ных операций внутри страны; 
● предприятия, компании, осуществляющие расчеты в валюте с контрагентами; 
● физические лица, самостоятельно обменивающие валюту в специализированных учреждениях или 
привлекая посредников (брокеров, дилеров). 

На страховом рынке, осуществляющем кругооборот страховых продуктов и услуг 
Страховщики осуществляют все виды и формы 
страхования путем принятия на себя за определен-
ную плату разнообразных видов риска с обязатель-
ством возмещения убытков при наступлении стра-
хового случая. Страховщиками могут быть: 
● страховые фирмы и компании,  
● кэптивные страховые фирмы и компании, 
● перестраховщики. 

Страхователи, субъекты финансового рынка, по-
купающие страховые продукты и услуги для ми-
нимизации своих финансовых потерь в случае на-
ступления страхового события. Страхователями 
могут быть: 
физические и юридические лица. 

На рынке золота и других драгоценных металлов платиновой группы,  
осуществляющем кругооборот металлов, в различных формах, включая электронные лоты 

Продавцами (при наличии излишков) и покупателями (в условиях нехватки металла или с целью 
инвестирования) выступают одни и те же субъекты: 
● государство как добытчик полезного ископаемого; 
● Центральный банк, владелец запасов; 
● коммерческие банки владельцы авуаров; 
● физические и юридические лица (тезаврация). 
Источник: сост. авторами. 

 

ванных торгов; 
● высшее экономическое образование 

профильного вуза, который аттестует в 
сфере профессиональной деятельности на 
рынке ценных бумаг; 

● наличие международного квалифи-
кационного сертификата: 

– CFA (Chartered Financial Analyst) – 
профессиональный экзамен в области 
управления финансовыми активами; 

– FRM (Financial Risk Manager) – спе-
циализированный сертификат в области 

рисков; 
– ACCA (Association of Chartered 

Certified Accountants) – глобальное сооб-
щество профессионалов в сфере бухгал-
терского и управленческого учета, аудита, 
корпоративных финансов. Считается од-
ним из самых авторитетных и престиж-
ных в мире; 

– CIA (Certified Internal Auditor) – до-
кумент, подтверждающий наличие меж-
дународной квалификации «Дипломиро-
ванный внутренний аудитор», присваи-
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ваемой Институтом внутренних аудито-
ров США; 

– CIIA (Certified International 
Investment Analyst) – cертифицированный 
международный инвестиционный анали-
тик – известная международная профес-
сиональная программа квалификации и 
сертификации для работающих в сфере 
финансов и инвестиций; 

– CIMA (Chartered Institute of 
Management Accountants) международная 
ассоциация специалистов по управленче-
скому учету Объединенного Королевства 
Великобритании и Северной Ирландии. 
Актуальна для финансового директора, 
управленца высшего звена или руководи-
теля собственного успешного бизнеса; 

● опыт работы по профилю от 3-х лет 
в финансовой организации (указанной в п. 
2, ст. 51.2 Федерального закона от 
22.04.1995 г. № 39-ФЗ «О рынке ценных 
бумаг»); 

● размер активов свыше 50 млн руб. 
Неквалифицированным участникам 

финансового рынка доступны к приобре-
тению: 

● акции котировального списка Мос-
ковской биржи (эмитенты первого и вто-
рого уровня); 

● ETF российских провайдеров FinEx 
и INIFunds;  

● простые облигации российских 
компаний; 

● ОФЗ и муниципальные облигации; 
● паи биржевых ПИФов от россий-

ских провайдеров (Альфа-Капитал – 
AKNX, Сбербанк – SBSP); 

● некоторые еврооблигации россий-
ских компаний (не субординированные); 

● валюта; 
● надежные иностранные облигации 

(в том числе гособлигации стран Евро-
союза и Великобритании, корпоративные 
облигации компаний, учрежденных в этих 
странах, если исполнение обязательств по 
бондам обеспечивает юридическое лицо, 
зарегистрированное на территории Рос-
сийской Федерации и обладающее рей-
тингом не ниже установленного Банком 
России). 

Меры по защите прав неквалифици-
рованных инвесторов ужесточаются со 

стороны регулятора по отношению к фи-
нансовым институтам. Центральный банк 
выпустил рекомендации, в которых пред-
ложено воздержаться от продажи слож-
ных финансовых инструментов неквали-
фицированным инвесторам до 2023 г. 
Следовательно, в ближайшее время могут 
появиться конкретизированные правила 
продажи сложных финансовых инстру-
ментов для неквалифицированных инве-
сторов на законодательном уровне. В ка-
честве инструментов защиты интересов и 
прав инвесторов на рынке ценны бумаг 
можно выделить следующие:  

- использование технологий блокчейн 
ведения реестров, а также выпуск цифро-
вых ценны бумаг; 

- мораторий для квалифицированных 
инвесторов при заключении «коротких» 
сделок и использование высокорискован-
ных финансовых инструментов; 

- создание мегарегулятором этики по-
ведения и повышение социальной ответ-
ственности у профессиональных участни-
ков рынка ценных бумаг; 

- обязательная маркировка сайтов ли-
цензированных профессиональных субъ-
ектов финансового рынка, осуществляю-
щих продвижение и реализацию инвести-
ционных и финансовых услуг. 

Ст. 3 Федерального закона от 
30.12.2020 г. № 514-ФЗ «О внесении из-
менений в отдельные законодательные 
акты Российской Федерации» законода-
тель предложил, что в случае признания 
физического лица квалифицированным 
инвестором лицо, осуществившее такое 
признание, обязано проинформировать 
физическое лицо о последствиях такого 
признания. Члены саморегулируемых ор-
ганизаций в сфере финансового рынка 
осуществляют информирование в порядке 
и форме базовых стандартов защиты прав 
и интересов физических и юридических 
лиц. Также лицо, осуществившее призна-
ние физического лица квалифицирован-
ным инвестором, не менее одного раза в 
год обязано информировать физическое 
лицо о его праве подать заявление об ис-
ключении его из реестра лиц, признанных 
квалифицированными инвесторами.  

Проведенное исследование определи-
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ло ряд закономерностей и проблем иден-
тификации инвесторов к определенной 
категории квалифицированных и неква-
лифицированны инвесторов, а также кон-
кретизировало направления защиты и ин-
тересов и развитие инструментария в об-
ласти обращения ценных бумаг, в том 
числе и в цифровом пространстве. Особое 
внимание мегарегулятору необходимо 
уделить комплексному подходу роли фи-
нансового рынка в российской экономике, 
поскольку детальная проработка отдель-
ных видов финансовых рынков или же его 
инструментов, не дает четкого определе-
ния целей и задач развития национального 
экономического пространства. 
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