
Налоги в рамках стратегии 
Asset Allocation 

Сергей Наумов 
www.sergeynaumov.com 
info@sergeynaumov.com 



Что может контролировать инвестор 
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Влияние налогов на результат 
инвестиций 

3 Сергей Наумов https://sergeynaumov.com/ 



Влияние налогов на результат 
инвестиций 
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Уровень первый – налоги 
внутри фондов 

БПИФы и ПИФы не платят налог с дивидендов от акций 
российских компаний и налог с купонов от российских 
облигаций 
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БПИФы и ПИФы могут платить налог 30% с дивидендов от 
акций американских компаний и американских ETF 

Европейские ETF (Ирландия) платят налог от 15% до 30% с 
дивидендов от акций американских компаний 
Американские ETF не платят налог с дивидендов от акций 
американских компаний 

Однако при выборе фондов для портфеля стоит учитывать не 
только фактор «внутренних» налогов 



Уровень второй – налоги 
самого инвестора 

Дивиденды 
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Купоны 

Прибыль от 
продажи ценных 
бумаг 

налог нельзя уменьшить, 
придется всегда платить 

можно «зачесть» к уплате в 
России тот налог с дивидендов, 
который был удержан за 
рубежом 

налог можно уменьшить или 
вовсе не платить 



ИИС с типом А и перенос бумаг на обычный 
брокерский счет при закрытии ИИС 

Пока что существует возможность одновременно и возвращать НДФЛ за счет 
получения вычета на взноса на ИИС (тип А), и освободить от НДФЛ продажу 
бумаг за счет вычета по сроку владения, если бумаги с ИИС перевести на 
обычный брокерский счет и продавать их уже с обычного брокерского счета 

Брокерский 
счет 
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закрытие ИИС путем перевода 
бумаг на обычный 
брокерский счет 

ИИС 

продажа бумаг с обычного 
брокерского счета (если с 
момента их приобретения 
прошло более 3 лет) 

нет НДФЛ 

возврат ранее удержанного НДФЛ за 
счет вычета на взносы Для этого брокер должен позволять 

закрыть ИИС не путем продажи, а 
путем перевода бумаг 

Подробнее: https://sergeynaumov.com/how-i-closed-iis-by-transferring-securities/  
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ИИС (тип Б) и инвестиционный 
вычет по сроку владения 

Параметр ИИС (тип Б) Инвестиционный вычет по 
сроку владения 

На что распространяется Ценные бумаги, производные 
инструменты и (возможно) другие 
активы 

Ценные бумаги и паи открытых ПИФов 
российских УК, приобретенные после 1 
января 2014 г. 

Ограничения по сроку ИИС должен существовать не 
менее 3 лет, срок владения 
активами не имеет значения 

Ценными бумагами и паями нужно 
владеть более 3 лет 

Ограничения по сумме 
инвестирования 

Не более 1 000 000 руб. в год Нет ограничений 

Ограничения  по размеру 
вычета 

Нет, освобождается вся сумма 
прибыли от операций на ИИС 

Есть, не более рассчитанной 
предельной суммы (от 9 млн. руб.) 

Налог на купоны и 
дивиденды 

Налог с купонов можно вернуть, 
налог с дивидендов удерживается 

Удерживается 

Как получить вычет Через налогового агента или через налоговый орган (подача декларации) 
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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 (?) 
Благодаря льготе из статьи 284.2 расширяются налоговые 
возможности при инвестициях на российских биржах, т.к. у 
льготы нет ограничений по сумме 
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 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 (?) 

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. 
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Ребалансировка портфеля 

Лучше всего проводить ребалансировку портфеля не 
продажами, а только покупками 
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Если что-то продавать, то по возможности делать это через 
ИИС с типом Б или с использованием трехлетнего вычета по 
сроку владения, чтобы не платить НДФЛ 

Можно пропустить ребалансировку, если это потребует продаж и 
уплаты НФДЛ, а отклонения от плановых долей внутри портфеля 
при этом не очень большие 

Если при ребалансировке все же возникает НДФЛ, необходимо 
пытаться его уменьшить за счет доступных способов 



Продажа акций, облигаций, ETF, ПИФов 

Как избежать/уменьшить 
НДФЛ с 01.01.2021 года 

Уменьшить полученные доходы от 
продажи ценных бумаг на сумму, 

потраченную при их приобретении, 
и на сумму сопутствующих расходов 

Инвестировать через ИИС 
(Тип Б) 

Продажа ценных бумаг 

Итоги всех сделок суммируются по итогам года для получения 
общего финансового результата 

Уменьшить полученную прибыль 
по итогам года  на сумму убытка 

от ряда других операций 
(фондовые произв. инструменты, 
операции РЕПО и займа ценными 

бумагами) 

Уменьшить полученную прибыль 
на сумму убытка по ценным 

бумагам прошлых лет 

Использовать 
инвестиционный вычет по 

сроку владения (более 3 лет) 

Уменьшить полученную в рамках 
года прибыль у одного брокера 

(и/или УК ПИФа) на сумму убытка, 
полученного за этот же год у 

другого брокера (и/или УК ПИФа)  
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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 
 
 
Блог (Живой Журнал): http://etf-investing.livejournal.com/ 
ВКонтакте: https://vk.com/etf_investing 
Facebook: https://www.facebook.com/etfinvest 
Twitter: https://twitter.com/etfinvesting_ru 
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