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Что может контролировать инвестор 
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Уровень 
риска 

Комиссии 
и налоги 

Горизонт 
инвести-

ций 

Свое 
поведение Доходность 

Что мы можем 
контролировать 

Что мы не можем 
контролировать 

На чем стоит 
фокусироваться 



Для  начала необходимо провести предварительную работу – определить 
структуру портфеля, исходя из целей, срока инвестирования, уровня риска и 
т.д. Только после этого  можно переходить к выбору конкретных 
инструментов для каждого класса активов в портфеле 

Не инвестируйте бессистемно 
Определение инвестиционных целей,  

инвестиционных ресурсов и горизонта инвестирования 

 Определение уровня допустимого риска 

Определение структуры инвестиционного портфеля 

Наполнение инвестиционного портфеля и выбор способа 
инвестирования 

1 

2 

3 

4 
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Не рассматривайте свои 
вложения как отдельные, не 
связанные между собой части 
(недвижимость, ИИС, ПИФы, 
зарубежный брокер, и т.д.) 

Не инвестируйте бессистемно 
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Анализируйте все как единый 
портфель, иначе может 
возникнуть пересечение между 
активами, излишние доли 
каких-либо активов, 
неподходящий уровень риска 
по портфелю в целом и др. 



Диверсифицируйте свой инвестиционный 
портфель 

      По классам активов: акции, облигации, недвижимость, драгоценные 
металлы и др. 

       По странам: США, другие развитые страны, Россия, другие 
развивающиеся страны и т.д. 
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      Внутри классы активов должны состоять из большого количества 
ценных бумаг или других активов 

1 

2 
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Как уменьшить влияние волатильности рынка: 

Не отходите от выбранной стратегии инвестиций 
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Широкая диверсификация портфеля (по классам активов, 
странам, валютам) 
Не реагируйте на текущий «рыночный шум» (не проверяйте 
ежедневно, что происходит с вашим портфелем во время 
падений на рынке, чтобы не поддаться эмоциям) 
Контролируйте то, что вы можете контролировать – ваши 
расходы 

 Источник - Vanguard 

Оцените распределение активов в портфеле – соответствует 
ли оно вашему уровню риска, если вы не можете спокойно 
переживать снижения стоимости вашего портфеля 

Следуйте своему инвестиционному плану, какие бы события ни происходили 
на рынке 



Варианты инвестиций для российского инвестора 
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1. Приобретаем 
отдельные 
акции и 
облигации 

Зарубежные биржи 

https://sergeynaumov.com/ Сергей Наумов 

 Более 2000 ценных бумаг 
 В основном российские 

эмитенты 
 Есть акции зарубежных 

эмитентов 

 Около 2000 ценных 
бумаг 

 В основном зарубежные 
эмитенты 

2. Приобретаем 
инвестиционные 
фонды 

 Десятки тысяч 
ценных бумаг 

ETF Биржевые 
ПИФы ПИФы 



Что лучше выбрать – отдельные бумаги или фонды? 
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Важные параметры: 
1. Требуемая сумма для инвестирования 
2. Суммарные затраты на инвестирование (комиссии + налоги + время) 

Индекс Московской 
биржи 

Индекс S&P 500 

 501 ценная бумага 
 Биржи одной страны 
 Стоимость акций – от нескольких долларов 

до нескольких тысяч долларов 
 Сумма стоимостей всех акций (по 1 акции 

каждого эмитента) – более $50 000 - $60 000 

 50 ценных бумаг 
 Биржа одной страны 
 Стоимость акций – от нескольких копеек до 

сотни тысяч. руб.  
 Сумма стоимостей всех акций (по 1 акции 

каждого эмитента) – более 200 000 – 300 000 
руб. https://sergeynaumov.com/ Сергей Наумов 



Инвестирование в отдельные бумаги 
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• Экономия на комиссиях инвестиционного фонда 
 

• Инвестирование без дополнительного посредника (инвестиционный фонд) 
 

 
 

• Необходимы затраты времени и определенный уровень знаний для анализа отчетности 
разных компаний 
 

• По статистике подавляющее большинство активных управляющих, выбирающих 
отдельные бумаги, проигрывают рыночным индексам 
 

• Сложность адекватного отражения зарубежных индексов, состоящих из большого 
количества бумаг – какова вероятность, что среди самостоятельно отобранных бумаг, 
будут те, которые покажут результат выше индекса? 
 

• Необходимость уплаты НДФЛ с дивидендов и купонов при инвестициях в российские 
акции и облигации (у биржевых ПИФов и ПИФов налога в таких ситуациях нет) 
 

Плюсы: 

Минусы: 



 

•  Экономия времени и затрат на приобретение отдельных бумаг 
 

• Возможность для широкой диверсификации портфеля 
 

• Удобство приобретения, требуются меньшие суммы для отражения всего индекса 
 
 

• Высокая зарегулированность индустрии (в отношении ETF и ПИФов) 
 
 
• Дополнительный посредник между инвестором и биржей 
 

• Комиссии фондов могут быть чересчур высокими (поэтому необходимо выбирать 
низкозатратные фонды) 
 

• Большое количество инвестиционных фондов (особенно за рубежом), усложнение 
зарубежных индексных фондов 
 

Инвестирование через фонды 
Плюсы: 

Минусы: 
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Что лучше выбрать – отдельные бумаги или фонды? 
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1. Есть ли у инвестора соответствующие знания для анализа 
отчетности компаний? 
 

2. Готов ли он тратить на это свое время? 
 

3. Доставляет ли это ему удовольствие? 
 

4. Понимает и принимает ли инвестор риски, сопутствующие 
выбору отдельных бумаг? 

Можно заниматься 
инвестированием в 
отдельные бумаги 

Если ответы -
да 

Если ответы -
нет 

Лучше предпочесть 
инвестиционные фонды 



«Asset Allocation» для опытных инвесторов 
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Добавление в портфель к пассивным индексным фондам активно 
управляемых фондов или отдельных акций/облигаций 

Стратегия «Ядро – Спутники» 



«Asset Allocation» для опытных инвесторов 
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Стратегия «Ядро – Спутники» (пример) 

Класс  активов Доля Инструмент 
Акции: 50%   

Акции компаний США 25% 

ETF на основе акций компаний США 15% FinEx MSCI USA UCITS ETF (FXUS) 

Акции отдельных американских 
компаний 10% Apple, Tesla, Facebook и др. 

Акции российских компаний 25% 

ETF на основе акций российских 
компаний 15% FinEx Russian RTS Equity UCITS ETF 

(FXRL) 
Акции отдельных российских 
компаний 10% Яндекс, Сбербанк, Газпром, МТС и др. 



ETF и БПИФы как основные инструменты в портфеле 

https://sergeynaumov.com/ Сергей Наумов 15 

Характеристика ETF БПИФ 

1. Приобретение/погашение 
(продажа) инвестором На бирже На бирже 

2. Соответствие цены инструмента 
стоимости базовых активов 

Достаточно точное 
(благодаря 

специальному 
арбитражному 

механизму) 

В теории могут быть 
определенные расхождения 

3. Периодичность определения 
цены 

Цена меняется в 
течение всего торгового 

дня 
Цена меняется в течение 

всего торгового дня 

4. Расчет «справедливой» 
стоимости пая в режиме реального 
времени 

Да Да 



ETF и БПИФы как основные инструменты в портфеле 
Характеристика ETF БПИФ 

5. Раскрытие  информации о 
составе активов/показателях 

Как правило, 
ежедневное 

Несколько раз в год (раз в 
квартал) 

6. Выплата дивидендов Возможна Возможна (но на практике 
пока не выплачиваются) 

7. Минимальная 
сумма инвестирования Стоимость 1 пая Стоимость 1 пая 

Сергей Наумов 16 https://sergeynaumov.com/ 



Почему БПИФы – это не совсем ETF? 
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Компании в организационной структуре биржевых ПИФов 
могут не быть независимыми друг от друга 

Биржевые ПИФы могут не раскрывать на ежедневной основе состав и структуру 
своих активов 

Между управляющей компанией биржевого ПИФа и 
уполномоченным лицом фонда паи БПИФа могут 
обмениваться на денежные средства, а не на ценные бумаги 
из активов фонда, как у ETF. Это может отрицательно 
сказаться на повторении показателей базового индекса 

У биржевых ПИФов допускаются более значительные отклонения, чем у ETF, 
между стоимостью фонда на бирже и его «справедливой стоимостью», 
рассчитанной на основе текущей стоимости ценных бумаг из активов фонда, а 
также между показателями фонда и его базового индекса 



В первую очередь, интересны БПИФы на основе классов активов, которые были 
не представлены или были не в полной мере представлены на российском рынке 
(например, широкий индекс акций компаний развивающихся стран, акций 
компаний Европы, корпоративных облигация США) 18 
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Биржевые ПИФы (БПИФы) - итог 
Появление новых инструментов на российском рынке можно 
только приветствовать, т.к. это повышает выбор для инвестора, 
возможность диверсификации по управляющим компаниям и 
конкуренцию на рынке, что со временем, среди прочего, может 
привести к снижению комиссий фондов 

Благодаря БПИФам появилось больше «индексных» фондов 
акций и облигаций с не очень высокими комиссиями 

Необходимо определенное время, пока накопится история показателей, чтобы 
понимать, насколько точно БПИФы отражают свои базовые активы 

Подробнее: https://sergeynaumov.com/bpifs-bad-or-good/ 
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Какие активы не представлены или плохо представлены 
в виде ETF или БПИФов на российских биржах? 

https://sergeynaumov.com/ Сергей Наумов 19 

Акции всего мира в целом 
(исключение – фонды FXWO и 
FXRW) или акции отдельных 

регионов (а не стран) – 
исключение – фонд AKEU 

Недвижимость разных стран и 
регионов 

Акции роста и стоимости 

Акции компаний малой 
капитализации 

Различные виды облигаций США 
(исключение – фонды FXMM, 

FXTB, VTBH) и других развитых 
стран 

Облигации развивающихся 
стран, кроме России 

(исключение – фонд VTBY) Серебро, нефть и другие 
товарные активы 



В какие фонды лучше инвестировать – на российской 
или на зарубежной бирже? 

20 

Информация по индексу MSCI USA: 
https://www.msci.com/documents/10199/67a768a1-71d0-4bd0-8d7e-f7b53e8d0d9f  

Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 

https://www.msci.com/documents/10199/67a768a1-71d0-4bd0-8d7e-f7b53e8d0d9f


В какие фонды лучше инвестировать – на российской или 
на зарубежной бирже? 
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Индекс MSCI USA: 

Сергей Наумов 
https://sergeynaumov.com/ 

Среднегодовая 
доходность 

Условный «российский фонд» 
с комиссией 0,9% в год 

Условный «зарубежный фонд» 
с комиссией 0,03% в год 



Инвестиции в акции компаний США 
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Инвестируем 31 декабря 2005 года по $10 000 в российский и зарубежный фонд 
Условный «российский фонд» 
с комиссией 0,9% в год 

Условный «зарубежный фонд» 
с комиссией 0,03% в год 

Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 

Подробнее про сравнение: 
https://sergeynaumov.com/which-funds-are-better-
russian-or-foreign/  
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Инвестиции – $ 10 000, срок инвестиций – 14 лет, доходность в 
районе 8,4% - 9,3% в год в долларах 

Результат  

Условный «российский фонд» 
с комиссией 0,9% в год 

Условный «зарубежный 
фонд» с комиссией 0,03% 

в год 

Сумма инвестиций $ 10 000 (или 287 825 руб.) $ 10 000 (или 287 825 руб.) 

Итоговая сумма до уплаты 
налогов 1 915 338 руб. 2 146 577 руб. 

Итоговая сумма после 
уплаты НДФЛ 13% с 
полученной прибыли 

1 915 338 руб. (налог не платится) 1 904 939 руб. 

Прибыль от инвестиций 1 627 513 руб. 1 617 114 руб. 
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Инвестиции – $ 10 000, срок инвестиций – 14 лет, доходность в 
районе 8,4% - 9,3% в год в долларах 

Результат – вариант 2  

Условный «российский фонд» 
с суммарным отставанием от 

индекса 1,03% в год 

Условный «зарубежный 
фонд» с суммарным 

отставанием от индекса 
0,03% в год 

Сумма инвестиций $ 10 000 (или 287 825 руб.) $ 10 000 (или 287 825 руб.) 

Итоговая сумма до уплаты 
налогов 1 882 835 руб. 2 146 577 руб. 

Итоговая сумма после 
уплаты НДФЛ 13% с 
полученной прибыли 

1 882 835 руб. (налог не платится) 1 904 939 руб. 

Прибыль от инвестиций 1 595 010 руб. 1 617 114 руб. 
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Инвестиции – $ 10 000, срок инвестиций – 14 лет, доходность в 
районе 8,4% - 9,3% в год в долларах 

Результат – вариант 3  

Условный «российский фонд» 
с суммарным отставанием от 

индекса 0,43% в год 

Условный «зарубежный 
фонд» с суммарным 

отставанием от индекса 
0,03% в год 

Сумма инвестиций $ 10 000 (или 287 825 руб.) $ 10 000 (или 287 825 руб.) 

Итоговая сумма до уплаты 
налогов 2 037 229 руб. 2 146 577 руб. 

Итоговая сумма после 
уплаты НДФЛ 13% с 
полученной прибыли 

2 037 229 руб. 
(налог не платится) 1 904 939 руб. 

Прибыль от инвестиций 1 749 404 руб. 1 617 114 руб. 



Влияние разницы в доходности 

26 Сергей Наумов 

Доходность 
российского 

фонда 

Доходность 
зарубежного 

ETF 

Год, когда результат 
зарубежного ETF  ( с 

учетом налогов) 
превысит результат 
российского фонда 

Доходность 
российского 

фонда 

Доходность 
зарубежного 

ETF 

Год, когда результат 
зарубежного ETF  ( с 

учетом налогов) 
превысит результат 
российского фонда 

Первый вариант: 
1) разовое инвестирование 100 000 руб. 

2) доходность не изменяется в течение всего 
периода 

Второй вариант: 
1) ежегодное  инвестирование 100 000 руб. 

2) доходность не изменяется в течение всего 
периода 

-3% -2% первый -3% -2% первый 

3% 4% первый 3% 4% первый 

5% 6% первый 5% 6% первый 

7% 8% третий 7% 8% третий 

9% 10% восьмой 9% 10% одиннадцатый 

10% 11% десятый 10% 11% тринадцатый 

15% 16% четырнадцатый 15% 16% восемнадцатый 

19% 20% шестнадцатый 19% 20% двадцатый 

24% 25% семнадцатый 24% 25% двадцать первый 

https://sergeynaumov.com/ 



«Российские» ETF и БПИФы или зарубежные ETF – что 
лучше выбрать? 

1. Разница в налогообложении 
 

2.   Разница в комиссиях 
 

3.   Есть ли в России инструменты, 
отражающие необходимые классы 
активов?  
 

4.  Достаточно ли денежных средств 
для выхода на зарубежные биржи? 

Объективные факторы: Субъективные факторы 
 (личное мнение инвестора): 

27 

1. Куда более надежно инвестировать на долгосрочном 
горизонте – в российские или в зарубежные 
инструменты? 

 
2.   Удобно ли будет осуществлять сделки на зарубежных 

биржах? 
 

3.   Есть ли желание непосредственно выводить свои 
денежные средства за рубеж? 
 

4.   Готовы ли к необходимости заполнения декларации и 
сбора требуемых документов? Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 



«Российские» ETF и БПИФы или зарубежные ETF – что 
лучше выбрать? 

28 

Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 

Нет однозначного и универсального ответа на этот вопрос. Все будет 
зависеть от личной ситуации, особенностей и предпочтений – 
субъективных факторов конкретного инвестора 

Не обязательно выбирать только один из двух вариантов – 
можно выбрать оба: часть капитала держать в России, а часть – за 
рубежом 

Инвестировать вполне можно и на российском рынке через российского 
брокера, имея при этом достаточно диверсифицированный портфель 



Какую часть портфеля стоит держать в России? 

29 Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 

Инвестировать на российском рынке 
только в те активы, которые более 
предпочтительно покупать в России 
(российские акции и облигации, плюс, 
возможно, золото) 

Варианты в зависимости от 
ситуации и желания 

инвестора 

Если есть желание более 
равномерно распределить 
соотношение между 
активами в России и за 
рубежом, тогда придется 
дублировать часть вложений 
и на российском, и на 
зарубежных рынках (к 
примеру, использовать ETF 
от FinEx и схожие 
зарубежные ETF) 

В  такой ситуации доля активов в 
России в рамках портфеля, скорее 
всего, будет ниже, чем доля активов, 
хранящихся за рубежом 

Инвестировать 
только на 
российском или 
только на 
зарубежном рынке 



План 

        Этап 1 - Составление портфеля 1 

Сергей Наумов http://sergeynaumov.com/ 

        Этап 2 – Приобретение инструментов 2 

        Этап 3 - Налоги 3 

30 



Очень осторожно относитесь к советам и 
предложениям финансовых посредников и 

представителей индустрии   

31 
Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 

К сожалению, очень часто 
финансовые посредники будут 
предлагать вам купить инструменты, 
которые выгодны им, а не вам, 
и/или будут склонять вас к 
осуществлению большого 
количества сделок, чтобы 
заработать на вас как можно более 
высокую комиссию 



Не ошибитесь с выбором способа инвестирования 

Банк 

Российский 
брокер 

Страховая 
компания 

Оптимальное для 
конкретного инвестора 

сочетание ряда параметров: 
 

 Надежность посредника 
 Затраты при инвестировании 
 Наличие требуемой суммы (в 

т.ч. для регулярных 
пополнений) 

 Удобство инвестирования 
 Необходимость 

взаимодействия с налоговой 
инспекцией РФ 

 Дополнительные факторы 
(наследование, защита 
капитала и др.) 

Сергей Наумов 
32 

https://sergeynaumov.com/ 

Зарубежный 
брокер 



Инвестирование через российского брокера 

- Требуется небольшая сумма денежных средств 
 

- Простота открытия счета и работы через брокера, общение на 
 русском языке 

 

- Можно составить портфель как из российских, так и из зарубежных активов 
 

- В большинстве случаев не нужно подавать декларацию и самостоятельно платить налоги, 
существует возможность полностью избежать уплаты НДФЛ (ИИС или инвестиционный 
налоговый вычет) 

 

Плюсы: 

Минусы: 

- С «глобальной» точки зрения инвестирование в России сопряжено с более значительным 
уровнем риска по сравнению с развитыми странами  
 

- Отсутствие страховки брокерских счетов 
 

- Ограниченный перечень доступных инструментов и активов 
 

- Более высокие комиссии инвестиционных фондов 33 

https://sergeynaumov.com/ Сергей Наумов 



Инвестирование через зарубежного брокера 

- Возможность инвестировать через страны с более высоким кредитным рейтингом, чем 
Россия 
 

- Более высокие гарантии сохранности капитала инвестора (страховка брокерских счетов) 
 

- Развитость инвестиционной индустрии: большой выбор доступных активов и инструментов 
 

- Требуется меньшая сумма денежных средств и более низкие расходы по сравнению с 
другими способами зарубежного инвестирования 

 

Плюсы: 

Минусы: 
- Требуется более значительная сумма средств по сравнению с российскими брокерами 

 

- Сопутствующие комиссии могут быть выше, чем у российских брокеров 
 

- Процедура инвестирования может быть сложнее, чем в России. От инвестора требуется 
больше самостоятельных действий 
 

- Определенные сложности с налоговыми вопросами и валютным законодательством 34 

https://sergeynaumov.com/ Сергей Наумов 



Инвестирование на зарубежных биржах через 
российских брокеров 

- Общение на русском языке 
 

- Доступен набор инструментов  на зарубежных биржах 
 

- Нет проблем с валютным законодательством 
 

- Брокер исполнит функции налогового агента при продаже бумаг 
 

- Как правило, стандартная процедура наследования 

Плюсы: 

Минусы: 
-   Необходимо получить статус «квалифицированного» инвестора 

 

- Не распространяются налоговые вычеты по НДФЛ 
 

- Российские брокеры могут не являться налоговыми агентами по дивидендам. Инвестору самому 
придется подавать налоговую декларацию, рассчитывать и платить НДФЛ 
 

- В схеме инвестиций, как правило, используются дополнительные посредники, от которых также 
зависит и сохранность средств. По сути, нет страховки брокерского счета 
 

- С инвестора может удерживаться более высокий налог на дивиденды 
 

- Могут быть доступны далеко не все инструменты 
 

- Комиссии могут не меньше, а то и выше, чем у зарубежных брокеров. Могут существовать 
ограничения по минимальной сумме сделке (например, от $50 000 за сделку)   

35 
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Инвестирование в ETF через зарубежную страховую 
компанию 

- Может понадобиться крупная сумма денежных средств  
 

- Могут быть относительно высокие комиссии 
 

- Ограниченная доступность денежных средств в течение определенного периода 
времени 

- Может удерживаться более высокий налог на дивиденды 

Плюсы: 

Минусы: 

- Оптимизация налогообложения 
 

- Четкий механизм наследования и  юридическая защита капитала  
 

- Защита капитала от банкротства страховой компании 
 

- Помимо ETF,  доступны и другие инструменты 
 

- Автоматизация процесса инвестирования (для накопительных программ) 

36 https://sergeynaumov.com/ 



Зарубежный брокер или unit-linked? 

Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 
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Накопительная программа Evolution от 
Investors Trust 

Сумма инвестирования От 100 $/евро в месяц 
Ежегодная 

административная 
комиссия 

1,9% (с 1 по 10 год) 
0,35% (после 10 лет) 

Плата за полис  84 $/евро или 54 фунта в 
год 

За управление 
активами  1,5% в год 

Дополнительные 
начисления от 

компании 

От 0% до 5% на сумму 
взноса 

Бонус лояльности (от 
суммы взносов) 

7,5%  после 10 лет; по 5% 
каждые следующие 5 лет 

https://www.interactivebrokers.com/ru/index.php?f=commission&p=stocks1&ns=T 

Комиссии Interactive Brokers 

Сумма инвестирования от  $10 000 

Комиссия за сделку мин – $1 (биржи США) 

Депозитарные расходы нет 

Ежемесячная комиссия 

$ 10 в месяц, если сумма 
активов на счете менее 
$100 000 
нет комиссии, если сумма 
активов на счете более 
$100 000 

https://www.investors-trust.com/rus/products/product-family/evolution/ 

https://www.interactivebrokers.com/ru/index.php?f=commission&p=stocks1&ns=T
https://www.investors-trust.com/rus/products/product-family/evolution/
https://www.investors-trust.com/rus/products/product-family/evolution/
https://www.investors-trust.com/rus/products/product-family/evolution/
https://www.investors-trust.com/rus/products/product-family/evolution/
https://www.investors-trust.com/rus/products/product-family/evolution/


Накопительная программа unit-linked 

Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 38 

Взнос – $ 12 000 в год ($ 1 000 в месяц),  срок 
инвестиций – 15 лет, портфель растет на 6% в год 



Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 39 

Взнос – $ 12 000 в год, срок инвестиций – 15 лет, 
портфель растет на 6% в год 

Зарубежный брокер 



Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 40 

Взнос – $ 12 000 в год, срок инвестиций – 15 лет, портфель растет на 6% в год 

Зарубежный брокер или unit-linked? 

Накопительная программа 
от Investors Trust Interactive Brokers 

Сумма инвестиций за 15 лет  $ 180 000 $ 180 000 

Итоговая сумма до уплаты 
налогов $ 260 278 $ 292 787 

Итоговая сумма после уплаты 
налогов $ 260 278* $ 277 137 

Прибыль от инвестиций $ 80 278 $ 97 137 

* при условии, что при инвестировании через unit-linked не возникнет никаких налогов 



Зарубежный брокер или unit-linked? 

Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 
41 

Программа с крупным разовым взносом Access 
5000  от Investors Trust 

Сумма инвестирования От $ 75 000 

Ежегодная администр. 
комиссия 1,8% в течение первых 5 лет 

Плата за полис  720 $/евро или 450 фунтов  
в год 

Комиссия за сделку  30$/ евро или 20 фунтов 

https://www.interactivebrokers.com/ru/index.php?f=commission&p=stocks1&ns=T 

Комиссии Interactive Brokers 

Сумма инвестирования от  $10 000 

Комиссия за сделку мин – $1 (биржи США) 

Депозитарные расходы нет 

Ежемесячная комиссия 

$ 10 в месяц, если сумма 
активов на счете менее 
$100 000 
нет комиссии, если сумма 
активов на счете более 
$100 000 

https://www.investors-trust.com/rus/products/product-family/access-portfolio/ 

https://www.interactivebrokers.com/ru/index.php?f=commission&p=stocks1&ns=T
https://www.investors-trust.com/rus/products/product-family/access-portfolio/


Программа с крупным разовым взносом 

Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 42 

Разовый взнос – $ 300 000 в год,  срок инвестиций – 
25 лет, портфель растет на 8% в год 
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Зарубежный брокер 
Разовый взнос – $ 300 000 в год,  срок инвестиций – 25 лет, 

портфель растет на 8% в год 



Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 44 

Взнос – $ 300 000 в год, срок инвестиций – 25 лет, портфель растет на 8% в год 

Зарубежный брокер или unit-linked? 

Программа с крупным 
разовым взносом Access 
5000  от Investors Trust 

Interactive Brokers 

Сумма инвестиций $ 300 000 $ 300 000 

Итоговая сумма до уплаты 
налогов $ 1 811 469 $ 2 053 080 

Итоговая сумма после уплаты 
налогов $ 1 811 469* $ 1 824 745 

Прибыль от инвестиций $ 1 511 469 $ 1 524 745 

* при условии, что при инвестировании через unit-linked не возникнет никаких налогов 
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Зарубежный брокер или unit-linked? 

Необходимость заполнения налоговой декларации при работе через 
зарубежного брокера по итогам года, если на брокерский счет был получен 
какой-либо доход 

Учитывайте не только комиссии, но и прочие 
сопутствующие моменты: 

Необходимость самостоятельного осуществления сделок при работе через 
зарубежного брокера 

Для unit-linked: особый механизм наследования, юридическая защита 
капитала, ограниченная доступность денежных средств в течение 
определенного периода времени 



Способ 
инвестирования Кому подойдет 

Российский брокер 

 Инвестор желает упростить процедуру  инвестирования  
 Инвестор не хочет отвлекаться на налоговые вопросы и вопросы валютного 

контроля 
 Инвестора устраивает набор инструментов, доступных на российском рынке 
 Инвестор хочет максимально использовать те налоговые льготы, которые 

доступны на российском рынке 
 

Зарубежный брокер 

 Инвестор хочет держать часть или полностью весь свой капитал за рубежом 
 Инвестор хочет иметь доступ к инструментам на зарубежных биржах 

(например, к наиболее крупным фондам от известных управляющих компаний 
типа Vanguard, с наименьшими комиссиями) 

 Инвестор готов часть вопросов решать самостоятельно (контролировать весь 
процесс инвестирования, осуществлять сделки, взаимодействовать с брокером 
и с налоговой службой РФ) 

Какой способ инвестирования выбрать? 

46 Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 



Способ 
инвестирования в ETF Кому подойдет 

Зарубежная страховая 
компания 

 Инвестор располагает необходимой  (в т.ч. регулярной) суммой для 
инвестирования через страховую компанию (либо, наоборот, достаточно 
крупной суммой – к примеру, выше $ 500 000) 

 Инвестор желает упростить процедуру  инвестирования (автоматическое 
списание средств с банковской карты) 

 Инвестор не хочет отвлекаться на налоговые вопросы 
 Для инвестора важным является не только инвестирование, но и 

сопутствующие преимущества (защита капитала, назначение наследника и 
др.) 

 Инвестор готов нести в среднем несколько более высокие затраты, чем при 
инвестировании через брокера 

Какой способ инвестирования выбрать? 

47 Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 



План 

        Этап 1 - Составление портфеля 1 

Сергей Наумов http://sergeynaumov.com/ 

        Этап 2 – Приобретение инструментов 2 

        Этап 3 - Налоги 3 

48 



Налоговый резидент РФ 

Налоговый резидент РФ (п. 2 и п.3 ст. 207 НК РФ) – 
физическое лицо, которое фактически находилось на 
территории РФ не менее 183 календарных дней  на 
протяжении непрерывного периода в 12 месяцев 

49 Сергей Наумов 

Для 2020 года сделали исключение – налоговым 
резидентом по итогам 2020 года можно стать, если 
находиться на территории России с 1 января 2020 года по 31 
декабря 2020 года от 90 до 182 календарных дней 
включительно, и подать соответствующее заявление в 
налоговый орган 

Срок подачи заявления для получения резидентства по итогам 2020 года —
до 30 апреля 2021 года 

https://sergeynaumov.com/ 



Ставка НДФЛ 15% с 2021 года 

50 Сергей Наумов http://sergeynaumov.com/ 

С 1 января 2021 года для налоговых резидентов РФ при расчете 
НДФЛ вводится 9 налоговых баз: 

1) По доходам от долевого участия (дивиденды) 
2) По доходам в виде выигрышей в азартные игры и лотереи 
3) По доходам от операций с ценными бумагами и ПФИ 
4) По операциям РЕПО с ценными бумагами  
5) По операциям займа с ценными бумагами 
6) По доходам участников инвестиционного товарищества 
7) По доходам от операций с ценными бумагами и ПФИ на ИИС 
8) По доходам в виде прибыли КИК 
9) Налоговая база по иным доходам, к которым применятся ставка налога, 

предусмотренная в п.1 ст. 224 НК РФ (13%). В Налоговом кодексе она 
называется «основная налоговая база» (сюда, например, попадает 
заработная плата)  

п. 2.1 ст. 210 НК РФ 



Ставка НДФЛ 15% с 2021 года 

51 
Сергей Наумов http://sergeynaumov.com/ 

Если сумма 9 налоговых баз по итогам года меньше или равна 5 млн. 
руб., то НДФЛ с них составляет 13%   

Если сумма 9 налоговых баз по итогам года больше 5 млн. руб., то НДФЛ 
составит 13% с суммы в 5 млн. руб. (= 650 000 руб.) + 15% с суммы, 
превышающей 5 млн. руб. 

Другими словами, к сумме налоговых баз (полученных дивидендов, прибыли по 
операциям с ценными бумагами и др.), превышающей по итогам года 5 млн. 
руб., будет доначислено 2% НДФЛ  

п. 1 ст. 224 НК РФ 



Ставка НДФЛ 15% с 2021 года 

52 
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Суммирование налоговых баз и доначисление налога будет делать 
налоговая инспекция на основании данных от налоговых агентов 
(работодателя, российских брокеров, банков и др.) и декларации 
налогоплательщика (например, по счету у зарубежного брокера) 

Доплачивать 2% НДФЛ нужно будет на основании уведомления из 
налоговой инспекции до 1 декабря года, следующего за годом получения 
дохода (соответственно, за 2021 год нужно будет уплатить 
«дополнительный» НДФЛ до 1 декабря 2022 года) 



Не учитываются в суммировании 
налоговых баз с 2021 года 

53 
Сергей Наумов http://sergeynaumov.com/ 

от продажи имущества и/или долей в нем (кроме ценных бумаг) 
 

в виде стоимости имущества (за исключением ценных бумаг), полученного в 
порядке дарения 

 
в виде страховых выплат по договорам страхования и выплат по 
пенсионному обеспечению 

Ставка НДФЛ в любом случае составит 13% по доходам: 

п. 1.1 ст. 224 НК РФ 



Банковские вклады (до 01.01.2021 г.) 
выплата 
процентов 

Как избежать НДФЛ 

По рублевым вкладам нет НФДЛ, если: 
 

 проценты начисляются в пределах 
значения 

Ставка рефинансирования ЦБ РФ + 5% 
 

По валютным вкладам нет НДФЛ, 
если 
 проценты начисляются в пределах          

9% годовых 

п.1 ст. 214.2 НК РФ 

Смотреть на процентную ставку 

в обычной 
ситуации 
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Ставка налога:  
  для резидентов РФ  – 35% от суммы 

процентов, превысивших значение 
Ставки рефинансирования ЦБ РФ + 5% 
(рублевые вклады) и 9% годовых 
(валютные вклады) (п. 2 ст. 224 НК РФ) 

 
 для нерезидентов РФ – 30% (п. 3 ст.224 

НК РФ) 



Не облагаются НДФЛ проценты по счетам (остаткам на счетах) на сумму = 1 млн. руб. * 
ставка рефинансирования ЦБ РФ на 1 число соответствующего года (на 1 января 2021 г. 
пороговое значение = 1 млн. руб. * 4,25% = 42 500 руб.) 
 
 

Общая сумма процентов, полученных по вкладам (остаткам на счетах), свыше порогового 
значения облагается НДФЛ по ставке 13% 
 
 

В расчет берутся проценты, полученные по всем рублевым и валютным вкладам (остаткам на 
счетах) в банках на территории РФ. Проценты, полученные в валюте, пересчитываются в рубли 
по курсу ЦБ РФ на дату получения процентов 
 

В расчете не учитываются проценты, полученные по вкладам (остаткам на счетах) в рублях, 
процентная ставка по которым в течение всего налогового периода не превышает 1 процента 
годовых, а также по счетам эскроу 

Банковские вклады (с 01.01.2021 г.) 
выплата 
процентов 

Для доходов в виде процентов, полученных по вкладам (остаткам на счетах) в банках, 
находящихся на территории Российской Федерации : 

55 Сергей Наумов 

новая редакция 
ст. 214.2 НК РФ 

Федеральный закон  от 01.04.2020 № 102-ФЗ 

https://sergeynaumov.com/ 



Банковские вклады (с 01.01.2021 г.) 
выплата 
процентов 

Для доходов в виде процентов, полученных по вкладам (остаткам на счетах) в банках, 
находящихся на территории Российской Федерации : 
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Сумма налога рассчитывается налоговой инспекцией на основании данных, которые передадут 
банки 
 
 

НДФЛ с процентов по вкладам (остаткам на счетах) нужно будет заплатить на основании 
уведомления, которое поступит из налоговой инспекции. Декларацию подавать не нужно. 
 
 

Срок уплаты налога – до 1 декабря года, следующего за отчетным 
 
К НДФЛ,  который удерживается по ставке 13% с дохода в виде процентов, полученных по 

вкладам (остаткам на счетах) можно будет применить налоговые вычеты из ст. 218-221 НК РФ 
 

новая редакция 
ст. 214.2 НК РФ 

Федеральный закон  от 01.04.2020 № 102-ФЗ 

https://sergeynaumov.com/ 



Налогообложение доходов по 
государственным и муниципальным 

облигациям (до 01.01.2021 г.) 

Купоны (проценты) по государственным облигациям РФ,  
облигациям бывшего СССР, облигациям стран-участников 
Союзного государства, облигациям субъектов РФ и  
облигациям, выпущенным по решению представительных 
органов местного самоуправления: 
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 не облагаются НДФЛ 

п.25 ст. 217 НК РФ 

https://sergeynaumov.com/ 



Налогообложение доходов по 
корпоративным облигациям (до 01.01.2021 г.) 

Купоны (проценты) по корпоративным облигациям 
освобождаются от НДФЛ, если: 
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 корпоративные облигации российских организаций номинированы в рублях 
 

 облигации эмитированы после 1 января 2017 г.  
 

  купоны  выплачиваются в пределах значения 
     Ставка рефинансирования ЦБ РФ + 5% (от номинальной стоимости 
облигации) 
 
С суммы процентов, превышающей это «пороговое» значение, удерживается НДФЛ - 35% 

Доход в виде дисконта, полученный при погашении корпоративных 
облигаций освобождаются от НДФЛ, если:  
 корпоративные облигации российских организаций номинированы в рублях 

 

 облигации эмитированы после 1 января 2017 г.   

абз.4 п.17.2 ст. 217 НК РФ 

п.1 ст. 214.2 НК РФ 

п.2 ст. 224 НК РФ 

https://sergeynaumov.com/ 



Изменение налогообложения доходов 
по  облигациям (с 01.01.2021 г.) 

п. 25 ст. 217 перестает действовать -> проценты по ОФЗ 
(государственным казначейским обязательствам) и по 
муниципальным облигациям (облигациям субъектов Российской 
Федерации, а также по облигациям и ценным бумагам, выпущенным 
по решению представительных органов местного самоуправления) 
облагаются НДФЛ 
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ст. 214.2 НК РФ меняет свое название и редакцию -> нет освобождения от 
НДФЛ купонов по корпоративным облигациям 

абзац 4 п. 17.2 ст. 217 НК РФ перестает действовать -> нет освобождения от 
НДФЛ дохода в виде дисконта, получаемого при погашении обращающихся 
облигаций российских организаций, номинированных в рублях и эмитированных 
после 1 января 2017 года 

https://sergeynaumov.com/ 



Социальный вычет на лечение 
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С 1 января 2021 г. действуют новые перечни медицинских услуг и 
дорогостоящих видов лечения, расходы на которые учитываются 
при определении суммы социального налогового вычета за 
медицинские услуги - постановление Правительства РФ от 8 
апреля 2020 г. № 458 

К примеру, в перечень дополнительно вошли услуги по 
медицинской эвакуации 



Возможные изменения в отношении 
налоговых вычетов в 2021 г. – 2022 г. 
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Появление социального налогового вычета на физкультурно-
оздоровительные услуги на основе перечня, утвержденного 
Правительством РФ 

 
 

Упрощение процедуры получения налоговых вычетов (имущественного 
вычета при приобретении жилья, инвестиционного налогового вычета на 
сумму взносов на ИИС (тип А), социальных налоговых вычетов) – без 
декларации, через заявление в личном кабинете налогоплательщика, 
сокращение срока получения денежных средств на банковский счет в два 
раза 

https://sergeynaumov.com/ 



Изменения при продаже 
недвижимости 
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В случае продажи жилья, приобретенного по договору 
участия в долевом строительстве или по договору об 
участии в жилищно-строительном кооперативе, 
минимальный предельный срок владения таким жильем 
считается с даты полной оплаты стоимости такого 
жилья в соответствии с договором 

Эта норма распространяется на доходы от продажи 
жилья, полученные, начиная с 2019 года 

п.2  ст. 217.1 НК РФ 



Минимальный срок владения, чтобы не платить 
НДФЛ и не подавать декларацию при продаже 

недвижимости, приобретенной после 1 января 2016 г. 
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подп. 1-3 п.3  ст. 217 .1 НК РФ 

Сергей Наумов 

3 года – при наследовании, дарении от члена семьи и (или) 
близкого родственника,  в результате приватизации, по договору  
пожизненного содержания с иждивением 

с 01.01.2020  г.  также 3 года – если на дату продажи (т.е. гос. регистрации 
перехода права собственности) жилого помещения (т.е. комнаты, квартиры, жилого 
дома, части квартиры/жилого дома) у налогоплательщика нет в собственности иного 
жилого помещения (или доли), учитывая совместную собственность супругов.  

 
    При этом в проверке не участвует жилое помещение (или соответствующая доля), 
которая приобретена налогоплательщиком или его/ее мужем/женой в течение 90 
календарных дней до даты продажи жилого помещения подп. 4 п.3  ст. 217 .1 НК РФ 

5 лет – для всех остальных случаев п.4  ст. 217 .1 НК РФ 
https://sergeynaumov.com/ 



Новая форма налоговой 
декларации по итогам 2020 года 
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Ежегодная корректировка формы налоговой 
декларации, которая подается в 2021 году 
по итогам 2020 года 

Декларация дополнена приложением для заполнения 
заявления о зачете или возврате суммы излишне 
уплаченного налога. Ранее для этого приходилось 
заполнять отдельный документ.  



Не забываем использовать налоговые вычеты 

может получить налоговый резидент РФ 

По НДФЛ 

Налоговые вычеты по итогам 
2020 года 

Иные 

ст. 218 -221 НК РФ  

вычеты распространяются на доходы, облагаемые по ставке 13% (например, 
заработная плата, продажа ценных бумаг, продажа недвижимости, продажа другого 
имущества) 

за счет вычета можно либо вернуть из бюджета часть/всю сумму уже уплаченного 
вами налога (но не больше этой суммы!), либо же не доплачивать в бюджет 
какую-то сумму (если налог еще не был уплачен)  

все, кроме дивидендов! (абз. 2 п. 3 ст. 210 НК РФ) 
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Не забываем использовать налоговые вычеты 
Налоговые вычеты по НДФЛ 

по итогам 2020 года 
ст. 218 -221 НК РФ  

Имущественный вычет при продаже 
недвижимости  

Имущественный вычет при продаже 
иного имущества 
Налоговые вычеты при получении доходов 
от операций с ценными бумагами и 
производными инструментами: 

Применяются к отдельным  видам 
дохода, облагаемого налогом 13% 

 Инвестиционный вычет – ИИС (тип Б) 
 Инвестиционный вычет по сроку владения 
 Перенос убытков прошлых лет 

Стандартные вычеты ст. 218 НК РФ  

Социальные вычеты 

Имущественный вычет при 
покупке/строительстве жилья 

Инвестиционный вычет – ИИС (тип А) 

ст. 219 НК РФ  

ст. 220 НК РФ  

ст. 219.1 НК РФ  
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Применяются ко всем видам 
дохода, облагаемого налогом 13% 

(кроме дивидендов) 



Как использовать налоговые вычеты с 2021 года 
Налоговые вычеты по НДФЛ  

с 01.01.2021 г. 
ст. 218 -221 НК РФ  

Имущественный вычет при продаже 
недвижимости  

Имущественный вычет при продаже 
иного имущества 
Налоговые вычеты при получении доходов 
от операций с ценными бумагами и 
производными инструментами: 

Применяются к отдельным  видам 
дохода, облагаемого налогом 13% 

 Инвестиционный вычет – ИИС (тип Б) 
 Инвестиционный вычет по сроку владения 
 Перенос убытков прошлых лет 67 

http://sergeynaumov.com/ 

Стандартные вычеты, 
социальные вычеты, 

имущественный вычет при 
покупке/строительстве 

жилья  

Инвестиционный 
вычет – ИИС 

(тип А) 

Применяется 
только к 
«основной» 
налоговой базе 

В первую очередь, 
применяются к 
«основной» 
налоговой базе 
Если что-то остается, 
тогда можно уменьшить 
НДФЛ от продажи 
имущества, дарения, 
страховых выплат 



Льгота из статьи 284.2 (?) 

К доходам от продажи акций/долей российских и 
иностранных организаций можно применить ставку НДФЛ 
0%, если: 
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 акции российских или зарубежных организаций принадлежали собственнику более 5 
лет (п .1 ст. 284.2) 
 

 на недвижимость на территории РФ прямо или косвенно приходится не более 50% от 
активов таких организаций (п .2 ст. 284.2) 
 

  государство, в котором зарегистрирована иностранная организация, акции которой 
продаются, не входит в специальный перечень Минфина государств и территорий с 
льготным режимом налогообложения и офшорных зон (п.4 ст. 284.2) 



Льгота из статьи 284.2 (?) 
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Благодаря льготе из статьи 284.2 расширяются налоговые 
возможности при инвестициях на российских биржах, т.к. у 
льготы нет ограничений по сумме 

Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 

 распространяется ли эта льгота на ETF, которые обращаются на зарубежных биржах? 
 как на практике воспользоваться этой льготой? 
 как именно доказать, что на недвижимость на территории РФ прямо или косвенно 

приходится не более 50% от активов иностранной организации, акции которой были 
проданы? 

  можно ли применить данную льготу в рамках ИИС с типом А? 

Появляется возможность не платить НДФЛ при продаже акций 
иностранных организаций, приобретенных на зарубежных биржах 

Однако остается очень много вопросов: 



Льгота из статьи 284.2 (?) 
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Необходимо дождаться комментариев Минфина, ФНС и 
практики применения льготы 
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Подробнее: https://sergeynaumov.com/ndfl-0-procentov/  

Вполне возможно, что статью 284.2 изменят или выйдут какие-либо 
пояснения, ограничивающие возможности ее применения. 

https://sergeynaumov.com/ndfl-0-procentov/
https://sergeynaumov.com/ndfl-0-procentov/
https://sergeynaumov.com/ndfl-0-procentov/
https://sergeynaumov.com/ndfl-0-procentov/
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Предстоящие вебинары о налогах и 
зарубежных инвестициях 

29 марта (пн) «Как уменьшить НДФЛ и заполнить 
декларацию при инвестировании через Interactive 
Brokers» 

https://sergeynaumov.com/ Сергей Наумов 
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30 – 31 марта (вт -ср) «Как снизить НДФЛ и 
заполнить декларацию при инвестировании в 
России» 

05 -09 апреля (пн-пт) - «Как инвестировать в 
зарубежные ETF через брокера» 



«Как уменьшить НДФЛ и заполнить декларацию при 
инвестировании через Interactive Brokers» 
29 марта (понедельник) 
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Требования валютного 
законодательства в отношении 
счетов у зарубежного брокера 
 
 
Как уменьшить НДФЛ при 
получении дохода от инвестиций 
через зарубежного брокера 
 

Как заполнить налоговую декларацию 
при инвестировании через Interactive 
Brokers 
 
 
 
Специфические вопросы 
налогообложения 

Регистрация на вебинар: 
 

http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-foreign/?you  

http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-foreign/?you
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http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-foreign/?you
http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-foreign/?you


«Как снизить НДФЛ и заполнить декларацию при 
инвестировании в России» 
30-31 марта (вторник-среда) 
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Особенности налоговых вычетов 
 
Налоги и их оптимизация при 
вложении средств в: 
o   Драгоценные металлы 
o   Банковские вклады 
o   Иностранную валюту 
o   Недвижимость 
o   Как платить меньше налогов во всех 
этих случаях 
 

Как оптимизировать налоги при 
инвестициях  в: 
o   Паевые инвестиционные фонды 
o   Облигации 
o   Акции 
o   ETF 
o   Как платить меньше налогов во всех этих 
случаях? 
o   Индивидуальный инвестиционный счет (ИИС) 
и инвестиционный вычет по сроку владения 
 
Взаимодействие с налоговой инспекцией 

Регистрация на вебинар : 
 

http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-russia/?you  

http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-russia/?you
http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-russia/?you
http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-russia/?you
http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-russia/?you
http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-taxes-russia/?you


«Как инвестировать в зарубежные ETF через брокера» 
05 – 09 апреля (понедельник – пятница) 
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1-й день – Особенности ETF 
o Отличительные черты ETF 
o ETF и другие биржевые продукты 
o Типы ETF 
 
2-й день – Как выбрать ETF  
o Информация о ETF – что и где искать 
o Как выбрать ETF 
o Пример выбора ETF, который 
обращается на зарубежной бирже  

3-й день – Как составить портфель из ETF 
o Как можно использовать ETF 
o Включение  ETF в инвестиционный портфель 
o  Европейский рынок ETF 
o Особенности некоторых видов ETF 
 
4-й день – Через кого приобрести ETF 
o Как выбрать зарубежного брокера 
o Варианты и особенности конкретных 
зарубежных брокеров 

Регистрация на вебинар со скидкой: 
 

http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-etf-broker-p/?you  

5-й день –  Открытие брокерского счета за рубежом и осуществление сделок  
o Оформление документов для открытия брокерского счета 
o Пополнение счета, вывод денег, осуществление сделок 

http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-etf-broker-p/?you
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http://tg.webinarsergeynaumov.onwiz.ru/?url=https://sergeynaumov.com/webinar-etf-broker-p/?you
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Если у вас остались какие-либо 
вопросы 

Сергей Наумов 
 

Личный сайт: http://sergeynaumov.com/  
 

Электронная почта: info@sergeynaumov.com 
 
 
Telegram-канал "Про ETF и пассивные инвестиции": https://t.me/etfinvesting 
 
YouTube: https://www.youtube.com/channel/UCQtOyVMWm5jWLTgEKoHA7qg 
  
Блог (Живой Журнал): http://etf-investing.livejournal.com/ 
ВКонтакте: https://vk.com/etf_investing 
Facebook: https://www.facebook.com/etfinvest 75 
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