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В статье проведён анализ российского рынка ценных ^^маг за последние 3 года. 
Описаны факторы, повлиявшие на структуру рынка в 2022 году. Выделены устоявшиеся 
и новые тенденции рынка, а также описаны перспективы его развития в условиях 
ограничений торгов и обособленности отечественной экономики.
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The article analyzes the Russian securities market over the past 3 years. The factors that 
influenced the structure o f the market in 2022 are described. The established and new market 
trends are highlighted, as well as the prospects for its development in the conditions o f trading 
restrictions and isolation o f the domestic economy are described.
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2022 год ознаменовался значительными изменениями условий, в которых 
функционируют отечественные фондовые биржи и рынок ценн^гх бумаг в целом. Они 
были вызваны влиянием внешнеполитической конъюнктуры на ожидания инвесторов о 
перспективах развития российской экономики, а также последовавшими ограничениями в 
обороте иностранных ценных бумаг на российских финансовых ранках.
Среди таких изменений:

1) Значительная волатильность уровня ключевой ставки Центрального Банка РФ и 
прогнозного значений инфляции на 2022 год.

2) Резкое снижение иностранных активов в капитале российских эмитентов.
3) Обвал стоимости российских акций.



4) Кризис доверительного управления с отрицательными показателями 
большинства стратегий.

5) Снижение средней величины портфеля на российских ИИС.
6) Реакционная политика Центрального Банка и М инистерства финансов, 

приведшая к укреплению рубля и восстановлению интереса отечественн^хх инвесторов к 
ценным бумагам (в первую очередь -  к облигациям).

Перечисленные факторы значительно снизили капитализацию рынка ценн^гх бумаг 
внутри страны, а также стоимость российских компаний за её пределами. Тем не менее, 
такие резкие изменения открывают некоторые новые перспективы для российского РЦБ.

В начале 2022 года произошло крупнейшее снижение индексов М осбиржи и РТС за 
всю историю. Обвал превысил 40%. Последовало ограничение торгов, которое также 
поставило рекорд: «заморозка» торгов по продолжительности значительно превысила 
четырёхдневный простой рынка 1998 года и продлилась почти месяц (до 21 марта).

3 марта были заблокированы торги ценными бумагами российских компаний на 
Лондонской бирже, что усугубило положение на отечественн^хх финансов^хх рынках.

Центральный банк и Правительство РФ экстренно предпринимали меры, которые в 
некоторой степени смогли стабилизировать ситуацию. Их эффективность, а также 
тенденции развития фондового рынка в РФ опишем далее.
Для того, чтобы оценить перспективы развития российского РЦБ в нынешних условиях, 
проследим динамику основных показателей рынка и выделим произошедшие в первой 
половине 2022 года перемены в сложившихся ранее тенденциях, а также факторы, 
оставшиеся неизменными.

На рисунке 1 отображена динамика количества клиентов (юридических и 
физических лиц) на российских фондовых рынках за прошедшие 3 года и в первых двух 
кварталах 2022 года.
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Рис. 1 -  Динамика клиентской базы российских фондовых бирж 
в 2019-2022 гг (млн лиц)

Исходя из вида диаграммы, динамику количества клиентов на брокерском 
обслуживании можно назвать неизменным фактором рынка. Несмотря на глобальные
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финансово-политические изменения в 2022 году, новые российские «игроки» продолжают 
внедряться в рынок.

Это связано, во-первых, с прогрессивным развитием инструментов и 
маркетинговой политики самих фондов^хх бирж и брокеров. Управление индивидуальным 
портфелем становится максимально удобным и интуитивно понятным для новых 
держателей ценных бумаг. У потенциальных клиентов пропадает страх перед сложностью 
инвестиционной аналитики и брокерских операций. Немаловажным фактором здесь 
стоить отметить политику поощрения стартовых инвестиций, которую успешно проводят 
крупные брокеры (Тинькофф, Сбер, Финам).

Во-вторых, «на плаву» в начале 2022 года рынок удержался в значительной мере за 
счёт правительственной поддержки. Так, из Фонда национального благосостояния был 
выделен 1 трлн рублей на покупку акций российских эмитентов. Это решение послужило 
катализатором для стабилизации общей обстановки на РЦБ. Кроме того, укреплению 
рынка поспособствовал рост цен на сырьевые товары, традиционно считающиеся 
базовыми для российской экономики.

На рисунке 1 также можно проследить динамику количества клиентов, средства 
которых находятся в доверительном управлении. Здесь рост остановился, ознаменовав 
вышеназванный кризис стратегий доверительного управления.
Высокие ставки по депозитам, которые сохранялись в начале второго квартала 2022, и 
слабые результаты управления активами не способствовали росту клиентской базы в ДУ. 
Отток клиентов из крупнейших стратегий сопровождался снижением стоимости 
портфелей и притоком клиентов с небольшими вложениями.

На рисунке 2 отображена динамика средних размеров инвестиционного капитала 
клиентов российских фондовых бирж за последние 3 года (по кварталам).
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Рис. 2 -  Динамика среднего размера ИИС в 2019-2022 гг. (тыс. руб)

На диаграмме видно, что падение среднего размера счёта в доверительном 
управлении началось ещё в 2020 году и достигло нижнего значения в первом квартале 
2022 года. Размер брокерского счёта оставался почти неизменным в 2019-2021 годах, 
однако в начале 2022 года начал снижаться.

Учитывая описанные выше факторы, можно прогнозировать дальнейшее снижение 
среднего уровня обоих видов счетов из-за ухода крупных инвесторов с отечественного 
рынка, а также прогрессивной работы брокеров с мелкими частными инвесторами.
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Исходя из проведённого анализа рынка, можно прийти к выводу, что перспективы 
его дальнейшего развития заключаются в следующем.

Во-перв^1х, объёмы торгов на рынке РЦБ будут расти медленно. Большинство 
инвесторов заняли выжидательную позицию, ожидая долгосрочной прибыли из-за 
отрицательной переоценки отечественной экономики за рубежом. М ы считаем данную 
тенденцию позитивной в нынешних реалиях. Такая стратегия не позволит отечественным 
индексам «просесть» ещё сильнее.

Во-вторых, профессиональные участники рынка будут вынуждены адаптировать 
свой бизнес под текущие условия. Несмотря на рост клиентской базы, обороты, а 
следовательно, и прибыль профучастников снизились. Они будут искать новые, более 
прогрессивные, не привязанные к оборотам способы финансирования своей деятельности.

В-третьих, сегодняшняя обособленность российской экономики и финансового 
рынка от мирового позволит сократить отток средств резидентов на зарубежные биржи.

Для преодоления текущих нестандартных ситуаций требуется не просто наладить 
работу рынка ценных бумаг, но и рационализировать финансовую систему страны. В 
первую очередь рационализация должна затронуть реальный сектор и инновационные 
производства с высокой долей интеллектуальных активов. Именно данные направления 
будут способствовать повышению прочности национальной экономики в условиях 
кризисных ситуаций.
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В существующих реалиях многим банкам пришлось кардинально поменять формат 
работы: в больших масштабах переводились десятки тысяч сотрудников на удаленный 
режим работы, расширялось дистанционное банковское обслуживание для клиентов, 
обеспечившее бесперебойность оказания банковских услуг и одновременное управление 
возникающими банковскими рисками. Дистанционное банковское обслуживание сейчас 
является одним из важнейших условий конкурентоспособности банка. Для клиентов 
банка ключевыми факторами становятся доступность услуг, их надежность и удобство 
получения необходимой информации. В статье раскрыты суть системы дистанционного
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