
66 Социальные аспекты развития и безопасности 

 

СОЦИАЛЬНЫЕ АСПЕКТЫ 
РАЗВИТИЯ И БЕЗОПАСНОСТИ 

 

УДК 336.7                          DOI 10.46960/2713-2633_2022_2_66 
 

Д.А. Корнилов1, А.А. Бардаков2 

 

КАКИЕ ФАКТОРЫ ПОВЛИЯЛИ  

НА РОССИЙСКИЙ ФОНДОВЫЙ И ВАЛЮТНЫЙ 

РЫНОК В НАЧАЛЕ 2022 ГОДА? 
 

1Нижегородский государственный технический университет 

им. Р.Е. Алексеева 
2Нижегородская академия МВД России 

Нижний Новгород, Россия 

 
Представлена динамика основных биржевых индексов по РФ и курса рубля с 

начала года, за 1 и 3 года, а также динамика индексов РТС и ММВБ за 5 лет, в том 
числе, с учетом дивидендных выплат, очищенных на величину налогов на прибыль 
(с учетом полной доходности). Показано влияние санкций на динамику котировок 
компаний по отраслям и секторам с начала года. Все ключевые факторы, оказываю-
щие влияние на фондовый и валютный рынок, разделены на 4 группы: внешние фак-
торы, оказывающие прямое воздействие на фондовый и валютный рынок; внешние 
факторы, оказывающие прямое воздействие на российскую экономику; внешние 
факторы, оказывающие косвенное влияние; действия регулятора. Выявлены допол-
нительные риски инвестирования в российские и иностранные акции для отече-
ственных инвесторов, которые проявились в текущей ситуации: риски, связанные с 
покупкой иностранных акций через российских брокеров; риски, связанные с покуп-
кой иностранных акций через иностранных брокеров; риски, связанные с покупкой 
акций российских компаний. Для снижения рисков необходимо четко определиться 
с аллокацией и диверсификацией инвестиций (ценные бумаги, денежные средства, 
драгоценные металлы, материальное имущество и т.д.) Рассмотрена стратегия инве-
стирования с учетом аллокации по рынкам разных стран и диверсификацией по ши-
рокому классу активов. 
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Анализ динамики фондового рынка РФ. Оценим совокупное влияние 

всех факторов на фондовый и валютный рынок в динамике за 5 лет и с 

начала 2022 г. Индексы РТС и ММВБ рассчитываются на основе котировок 



 Развитие и безопасность 2022 №2 67 

акций 43 самых крупных и ликвидных российских эмитентов в долларах и 

рублях соответственно. Они отражают состояние и доходность российского 

фондового рынка. На текущий момент значение индекса РТС (RTSI) нахо-

дится на уровнях пятилетней давности, а рост индекса ММВБ (IMOEX) за 

5 лет составил менее 20 % (рис. 1). 
 

 
Рис. 1. Динамика индексов РТС и ММВБ за 5 лет [17] 

 

Снижение российских индексов РТС и ММВБ 24.02.2022 за 5 месяцев 

от октябрьского максимума 2021 г. составило 60,8 и 68,4 % соответственно. 

Для сравнения во время мирового экономического кризиса с мая 2008 г. по 

январь 2009 г. (за 9 месяцев) снижение российских индексов РТС и ММВБ 

от исторических (локальных) максимумов составило 80 и 73 % соответ-

ственно. 

В дополнение к ценовым индексам РТС и ММВБ, рассчитываются 

нетто индексы полной доходности RTSTRR и MCFTRR по тем же россий-

ским эмитентам.  Они отражают изменение суммарной стоимости россий-

ских акций с учетом дивидендных выплат очищенных на величину налогов 

на прибыль. За 5 лет доходность с учетом нетто дивидендов в долларах и 

рублях составила +31 и +56 % соответственно (рис. 2). Однако, если оцени-

вать динамику российского фондового рынка по индексу РТС, который на 

6 мая 2022 г. равен 1088 пунктов, со значениями исторического максимума 

или All-Time High (ATH) по этому индексу (2498 пунктов, май 2008 г.), то 

за 14 лет доходность в долларах окажется отрицательной (-54,6 % без учета 

дивидендов). 
Динамика основных индексов по РФ и курса рубля с начала года 

(YTD), за 1 и 3 года представлены в табл. 1 (по данным investing). С начала 
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года индекс РТС и ММВБ снизились примерно на 32 и 37 % по состоянию 
на 6 мая 2022 г. Хуже рынка чувствует себя финансовый сектор (Индекс 
МосБиржи Финансов снизился на -53 % от начала года), который один из 
первых принял на себя несколько пакетов значимых санкций, связанных с 
отключением от системы международных переводов SWIFT, заморозкой 
активов ряда банков в США, запретом на расчеты в долларах с американ-
скими контрагентами, в том числе, на покупку иностранных акций и валюты 
через брокеров этих банков. Лучше рынка чувствуют себя компании-экс-

портеры минеральных удобрений (Акрон, ФосАгро), которые обеспечили 

рост индексов МосБиржи химии и нефтехимии (с начала года на +11,89 %), 
РТС Химия и нефтехимия (рост на +20,73 %). Отрасль удобрений остается 
наиболее защищенной от санкций, поскольку продукция этих компаний 
включена в список жизненно необходимых товаров. 

 

 
Рис. 2 Динамика нетто индексов полной доходности  

RTSTRR и MCFTRR за 5 лет [17] 
 

Индекс волатильности (табл. 1) или RVI (RTS Volatility Index) отра-

жает уровень ожидаемой волатильности фондового рынка. Он рассчитыва-

ется на основе фактических цен опционов Call и Put на фьючерсы на индекс 

РТС с разными сроками экспирации. Индекс характеризует ожидания инве-

сторов по волатильности фондового рынка на горизонте ближайших шесть 

месяцев. В начале года индекс RVI был на уровне 33, максимальное значе-

ние 170 (25.02.2022), сейчас снизился до 74 (6.05.2022). Если значение ин-

декса менее 30, ожидается умеренный уровень волатильности на фондовом 

рынке. Если значение индекса более 30, то повышенный уровень ожидае-

мой волатильности. Экстремальный уровень рыночной волатильности ожи-

дается при значениях индекса более 80.  
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В феврале рубль вышел на первое место в мире по волатильности [19]. 

Диапазон изменения курса рубля с начала 2022 г. на форексе был доста-

точно широким (по данным investing): Доллар/Рубль (USD/RUB) от 66 до 

158 руб. за $; Евро/Рубль (EUR/RUB) от 67 до 145 руб. за евро. За четыре 

месяца рубль успел более чем в два раза «обесцениться» по отношению к 

доллару и евро, а потом полностью восстановиться и укрепиться до уровня 

начала 2020 г., что было большой неожиданностью на фоне усиления санк-

ций и усложнения финансово-экономической ситуации в России, но объяс-

няется жесткими действиями регулятора по стабилизации курса националь-

ной валюты. 
 

Таблица 1. 

Изменение основных индексов по РФ и курса рубля [4] 
 

Название YTD 1 год 3 года 

РТС  -31,82% -31,03% -11,76% 

Индекс Мосбиржи  -36,81% -35,02% -5,95% 

Индекс хширокого рынка ММВБ (ТОП-100) -36,40% -34,22% -4,75% 

EUR/RUB  -13,89% -18,93% -0,10% 

USD/RUB  -7,03% -5,95% 6,66% 

Индекс волатильности  124,85% 182,84% 259,67% 

ММВБ 10  -32,52% -31,58% -13,85% 

ММВБ Mеталлургия  -22,79% -28,49% 34,34% 

ММВБ голубых фишек  -37,24% -34,08% -9,48% 

ММВБ Инноваций  -33,46% -26,14% 4,31% 

ММВБ Нефти и Газа  -31,93% -22,90% -13,22% 

ММВБ Телеком  -29,85% -37,43% -20,39% 

ММВБ Транспорта  -36,07% -30,55% -36,34% 

ММВБ Энергетика  -27,32% -38,07% -20,29% 

МосБиржи потребительского сектора  -34,85% -39,55% -8,20% 

МосБиржи Финансов  -53,06% -53,10% -8,59% 

МосБиржи химии и нефтехимии  11,89% 46,43% 132,21% 

РТС Потреб. товаров  -29,70% -35,84% -13,87% 

РТС Химия и нефтехимия  20,73% 55,43% 117,86% 

РТС Электроэнергетика  -21,56% -34,27% -25,21% 

PTC Mеталл  -16,69% -24,10% 26,03% 

PTC Нефти и Газа  -26,55% -18,17% -18,58% 

PTC Телеком  -24,30% -33,59% -25,31% 

Moex Corporate Bond 3 5  -6,80% -8,00% 11,62% 

MOEX Corporate Bond TR  -3,97% -3,73% 14,27% 

MOEX Government Bond   -5,14% -7,63% 11,63% 

MOEX Growth Sector Bond  -6,93% -3,08% - 

MOEX Municipal Bond TR  -4,36% -4,91% 12,01% 

  



70 Социальные аспекты развития и безопасности 

Динамика котировок компаний по отраслям и секторам с начала года 

неутешительная (По данным ресурса tradingview, табл. 2).  

 
Таблица 2.  

Динамика котировок компаний РФ по секторам с начала года [4] 

 

Сектор Динамика, YTD 

Технологии -62,24% 

Коммерческие услуги -50,55% 

Потребительские товары длительного пользования -50,30% 

Здравоохранение -42,84% 

Финансы -39,90% 

Медицинские технологии -34,76% 

Энергетические и минеральные ресурсы -32,02% 

Связь -30,78% 

Потребительские услуги -30,38% 

Розничная торговля -25,43% 

Потребительские товары недлительного пользования -25,12% 

Промышленное производство -19,88% 

Дистрибуция -19,82% 

Коммунальные услуги -18,07% 

Транспорт -16,61% 

Несырьевые полезные ископаемые -10,61% 

Производственно-технические услуги -7,13% 

Электронные технологии 8,50% 

Разное 14,00% 

Обрабатывающая промышленность 20,55% 

 

Основная причина такой волатильности понятна и связана с проведе-
нием спецоперации и целым рядом санкционных мер со стороны США, Ев-
ропейских стран, Австралии, Канады, Японии и др. Еврокомиссия уже при-
няла шесть пакетов санкций против России. 

Влияние факторов на российский фондовый и валютный рынок. 
Рассмотрим более подробно влияние отдельных факторов на российский 
фондовый и валютный рынок в начале 2022 г. [15]. Все ключевые факторы 
можно условно разделить на 4 группы: внешние факторы, оказывающие 
прямое воздействие на фондовый и валютный рынок; внешние факторы, 
оказывающие прямое воздействие на российскую экономику; внешние фак-
торы, оказывающие косвенное влияние; действия регулятора. 

1) Внешние факторы, оказывающие прямое воздействие на фондовый 
и валютный рынок: 
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 запрет на покупку нового госдолга РФ, на сделки с облигациями россий-
ского федерального займа на вторичном рынке; 

 заморозка резервов ЦБ РФ, находящихся в банках стран G7 (половина 
всех резервов ЦБ); 

 санкции против банков РФ (запрет на кредитование и инвестирование, 
ограничение операций с ценными бумагами, отключение от SWIFT, за-
морозка активов, запрет на расчеты в долларах, запрет на покупку ва-
люты через брокеров); 

 запрет на экспорт, реэкспорт, продажу или поставку, прямо или кос-
венно, из США или лицом Соединенных Штатов, независимо от распо-
ложения, банкнот в долларах США правительству Российской Федера-
ции или любому лицу, которое находится в России; 

 ограничение возможности российских компаний вести расчеты в долла-
рах, евро, фунтах и иенах; 

 запрет на инвестиции в Россию, в том числе, через размещение россий-
ских облигаций, запрет на привлечение крупными российскими компа-
ниями финансирования на зарубежных рынках, ограничения на заим-
ствования на рынках США и Европы для крупнейших российских госу-
дарственных компаний; 

 ограничения на суммы вкладов и депозитов для граждан РФ в ряде зару-
бежных стран, запрет банкам продавать клиентам из России ценные бу-
маги, номинированные в евро, оказывать услуги по продаже ценных бу-
маг, выпущенных после 12 апреля 2022 г., а также проводить листинг 
акций любых российских госкомпаний (с долей государства свыше 
50 %) на европейских биржах. 

2) Внешние факторы, оказывающие прямое воздействие на россий-
скую экономику: 

 ограничение/запрет ЕС, США и рядом других стран импорта российской 
нефти, сталелитейной продукции, сделки с рядом государственных 
предприятий, покупки сырья (древесины, семян, морепродуктов, алко-
голя и др.) и других российских энергоресурсов. 

 введение Великобританией, Австралией, Новой Зеландией в отношении 
импорта из РФ дополнительной пошлины в размере 35 %; 

 масштабные ограничения по функционированию финансовой системы 
РФ (включая ЦБ и крупнейшие банки), отдельных отраслей экономики, 
деятельности ряда российских компаний, в том числе, частичная/полная 
заморозка их заграничных активов; 

 ограничение/запрет на импорт высокотехнологичной продукции в Рос-
сию, технологий и оборудования для переработки нефти, самолетов и 
запасных частей к ним, товаров и технологий двойного назначения, гли-
нозема, алюминиевых руд и бокситов и др.; 
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 ограничения на воздушные сообщения, запрет/ограничения полетов рос-
сийской авиации, прекращение/сокращение полетов в Россию, запрет 
(есть исключения) российским судам и операторам заходить в порты 
стран ЕС и ограничения грузовых перевозок; 

 введение OFAC (Управление по контролю за иностранными активами, 
подразделение Минфина США) черного списка SDN (Specially 
Designated Nationals List), в котором перечислены люди, организации и 
корабли, попавшие под экономические и торговые санкции 

 введение Евросоюзом санкций, затрагивающих финансовый, энергети-
ческий, транспортный, технологический сектора, а также визовую поли-
тику; 

 введение персональных санкций против российского руководства, пред-
принимателей и членов их семей, подразумевающие, в том числе, замо-
розку активов; 

 запрет вещания в ЕС крупных государственных радио и телеканалов 
России; 

 разрыв/приостановление дипломатических отношений с Россией; 

 введение США вторичных санкций против компаний, которые не заре-
гистрированы в РФ, но могут помогать России уклоняться от санкций;  

 приостановление США и Германией обмена информацией с россий-
скими и белорусскими налоговыми органами. 

3) Внешние факторы, оказывающие косвенное влияние: 

 рекордная инфляция в США и Еврозоне; 

 ужесточение монетарной политики ФРС и ЕЦБ; 

 риск мировой рецессии при одновременно росте цен (стагфляция); 

 энергетический кризис  
4) Действия российского регулятора [15]: 

 меры Банка России по поддержке финансового сектора в условиях по-
вышенной волатильности [5];  

 приостановление ЦБ РФ более чем на три недели приостановил торги на 
фондовом рынке; 

 выделение правительством РФ до 1 трлн руб. из ФНБ в 2022 г. на по-
купку акций российских компаний; 

 заморозка активов нерезидентов, запрет на продажу ценных бумаг по по-
ручениям нерезидентов и мораторий на выплаты в их адрес; 

 разрешение ЦБ РФ российским банкам финансировать выкуп активов у 
нерезидентов без оглядки на коэффициенты риска; 

 упрощение обратного выкупа акций эмитентами; 

 ограничение возможности для ускоренной распродажи расконвертиро-
ванных в акции иностранных депозитарных расписок; 

 предписание брокерам взимать с физических лиц комиссию при покупке 
физлицами долларов, евро и фунтов на бирже;  
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 интервенции на валютном рынке, операции по дополнительному предо-
ставлению ликвидности банковскому сектору; 

 ограничения по валютным переводам за границу; 

 введение временного порядка операций с наличной валютой для юриди-
ческих лиц и индивидуальных предпринимателей; 

 установление специального порядка выдачи средств с валютных вкладов 
или счетов граждан; 

 обязательная продажа экспортерами 80 % валютной выручки; 

 повышение ключевой ставки до 20 % с постепенным ее снижением, что 
позволило значительно повысить процентные ставки по рублевым и ва-
лютным вкладам, увеличить приток денежных средств в банковскую си-
стему; 

 принятие Госдумой закона об отмене НДФЛ с процентных доходов, по-
лученных по вкладам в банках в 2021-2022 гг.; 

 отмена НДС на покпкуслитков драгметаллов в банках; 

 снижение зависимости российского финансового рынка от системы 
SWIFT и сохранение возможности использования карт Visa и Mastercard 
для расчетов внутри страны, расширение географии действия карты 
«Мир»; 

 рекомендация ЦБ РФ банкам и некредитным финансовым организациям 
отказаться от выплаты дивидендов в этом году; 

 разработка механизма расчетов зарубежных покупателей за российский 
газ в рублях; 

 принятие Банком России решения временно сократить объем публика-
ции отчетности кредитных организаций на своих сайтах, а также на 
сайте Банка России; 

 снижение для банков нормативов обязательных резервов и значительное 
увеличение объемов предоставляемой им ликвидности; 

 принятие закона о кредитных каникулах: воспользоваться ими смогут 
физические лица и субъекты МСП при условиях, что кредит был оформ-
лен до 1 марта 2022 г. (на срок до шести месяцев);  

 введение программы льготного оборотного кредитования МСП (участ-
ники – более 20 банков). 

 Решение Банком России увеличить объявленный капитал дочерней пе-
рестраховочной компании АО РНПК с 71 до 300 млрд. руб. 

Риски резидентов при инвестировании в российские и иностранные 
акции. Обозначим дополнительные риски инвестирования в российские и 
иностранные акции, которые проявились в текущей ситуации для отече-
ственных инвесторов. 

Риски покупки иностранных акций через российских брокеров: 
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 повышение риска двойного налогообложения доходов от владения ино-
странными активами из-за отсутствия/прекращения действия соглаше-
ний между странами об избежании двойного налогообложения; 

 постепенное включение всех российских банков и брокеров в санкцион-
ный список с последующим запретом/ограничением использования ино-
странной валюты и получения доходов от иностранных активов с риском 
их заморозки/конфискации. 

Риски покупки иностранных акций через иностранных брокеров: 

 отказ иностранных брокеров от обслуживания российских клиентов; 

 отсутствие/ограничение возможности пополнения/вывода средств рос-
сийских клиентов, находящихся на счетах у иностранных брокеров; 

 заморозка/конфискация средств российских клиентов, находящихся на 
счетах у иностранных брокеров. 

Дополнительные риски, связанные с покупкой акций РФ: 

 действующие и будущие санкции в отношении экономики РФ, отдельных 
российских эмитентов, руководства компаний: возможные банкротство, 
убытки, недополучение прибыли российскими компаниями; 

 снижение ликвидности российского фондового рынка из-за ограничения 
доступа к иностранному капиталу и снижения привлекательности для 
иностранных инвесторов; 

 повышение издержек бизнеса, связанные со структурной перестройкой 
экономики, с удлинением/удорожанием/ограничением цепочек поставок 
и дефицитом комплектующих; 

 высокая инфляция и обесценивание доходов от инвестирования при 
необходимости платить НДФЛ; 

 снижение курса рубля и соответственно снижение доходности инвести-
ций в пересчете на доллары/евро. 

Стратегии инвестирования и их эффективность. В период повы-
шенных рисков необходимо четко определиться с аллокацией имеющихся огра-
ниченных ресурсов (ценные бумаги, денежные средства, драгоценные ме-
таллы, материальное имущество и т. д.) Цель аллокации на финансовых рынках 
– поиск оптимального инвестиционного решения для максимизации прибыли. 
Крупнейшие банки и финансовые институты предлагают разные инвестицион-
ные стратегии со множеством «оговорок» относящихся к горизонту инвестиро-
вания, аллокации, риску, действиям регуляторов и т.д.  

Рассмотрим стратегию от аналитиков Тинькофф Инвестиции Пре-
миум, которая разработана в преддверии 2022 г. Она составлена с учетом 
рисков, связанных с ужесточением монетарной политики ФРС, действиями 
китайских регуляторов, стагфляцией, дефицитом на рынке сырьевых това-
ров и вероятностью энергетического кризиса [16]. Стратегия разработана с 
учетом аллокации инвестиций по рынкам разных стран и диверсификацией 
по широкому классу активов (табл. 3).  
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Таблица 3.  

Привлекательность разных классов активов, отраслей/сегментов  

экономики и стран [16] 
 

 Низкий 
вес 

Средний 
вес 

Высокий 
вес 

Классы активов    

Акции    +1 

Золото   *  

Еврооблигации инвестиционного уровня (IG)  *  

Высокодоходные еврооблигации (HY)   +1 

Рублевые облигации  *  

IPO, SPAC, pre-IPO  *  

Сырьевые товары -1   

Денежные средства -1   

Облигации    

Treasury Bonds (UST 10+) -1   

Treasury Inflation Protected Securities (TIPS)   *  

Floating Rate Notes (FRNs) -1   

Еврооблигации инвестиционного уровня в $   *  

Высокодох. еврообл. развивающихся стран в $    

+1 Высокодох. еврооблигации развитых стран в $ 

(HY DM USD) 
 *  

Высокодох. еврооблигации в евро    +1 

Рублевые облигации  *  

Инвестиционные темы на рынке акций    

Зеленая энергетика   +2 

Полупроводники   +2 

Банки, страховые, финтехи   +1 

Видеоигры   +1 

Акции стоимости/роста   *  

IT-гиганты FAANGM   +1 

Акции по отраслям    

Здравоохранение  *  

Финансы   +1 

Коммунальные услуги -2   

Коммуникации   *  

Материалы -1   

Товары второй необходимости   +1 

Товары первой необходимости -1   

Промышленность   +1 

IT-сектор   +1 

Энергетика  *  

REIT, недвижимость -1   

Страны    

США  *  

Россия   +1 

Китай   +1 

Страны Европы   +1 

Индия, Вьетнам, развив. рынки   +1 
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Для частичной проверки эффективности предложенного инструмента 

можно оценить результаты с начала года по секторам на мировом рынке по 

данным finviz [18], где представлена статистика по 8,5 тыс. компаний, из 

которых более 7 тыс. расположены в США (табл. 4).  
 

Таблица 4.  

Динамика по секторам на рынке США с начала 2022 г. [18] 

 

No. Name Сектор Perf YTD 

1 Consumer Cyclical Потребительский циклический -30,12% 

2 Technology Технологии -27,92% 

3 Communication Services Услуги связи -26,37% 

4 Real Estate Недвижимость -19,28% 

5 Industrials Промышленность -15,69% 

6 Healthcare Здравоохранение -15,50% 

7 Financial финансовый -14,14% 

8 Basic Materials Основные материалы -6,82% 

9 Consumer Defensive Защита потребителей -3,56% 

10 Utilities Утилиты -1,13% 

11 Energy Энергия 27,01% 
 

С начала года мы наблюдаем снижение котировок большинства ком-

паний, за исключением компаний из сектора «Энергия». Если провести бо-

лее детальный анализ по 144 отраслям (представленным в finviz), то в 26 из 

них с начала года наблюдается положительная динамика, а остальные 118 

по котировкам ушли «в минус». Среди этих 26 ‒ отрасли, связанные с до-

бычей угля, нефти, газа и их переработкой, сельскохозяйственные отрасли 

и продукты питания, морские перевозки, производители лекарств, золото и 

отчасти добыча руды и производство стали. В частности, риски энергетиче-

ского кризиса в начале 2022 г. отразились в ценах на энергоресурсы, что 

повысило ожидания инвесторов от вложений в эту сферу и обеспечило рост 

котировок акций компаний. При этом полупроводники, IT-гиганты 

FAANGM и в целом IT-сектор не оправдали ожиданий, по крайней мере, в 

первом полугодии 2022 г. По странам с начала года на 10.05.2022 следую-

щая  динамика  ключевых  индексов:  США (S&P500: -17 %), Россия (РТС:  

-32 %, ММВБ: -37 %), Китай (Shanghai Composite: -17 %), Европейский ры-

нок (STOXX 600: -14 %). Таким образом, мы видим снижение индексов по 

всем странам, что еще раз подтверждает сложность не только выбора в 

портфель акций отдельных компаний, но и определения экономических 

циклов и аллокации активов. 
 

© Корнилов Д.Н., Бардаков А.А., 2022  
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Abstract. The article presents the dynamics of the main stock indices in the Russian 

Federation and the ruble exchange rate since the beginning of the year, for 1 and 3 years, 

as well as the dynamics of the RTS and MICEX indices for 5 years, including taking into 

account dividend payments cleared by the amount of income taxes (taking into account the 

full profitability). The impact of sanctions on the dynamics of quotations of companies by 

industry and sector since the beginning of the year is shown. All key factors influencing 

the stock and currency market are divided into 4 groups: external factors that have a direct 

impact on the stock and currency market; external factors that have a direct impact on the 

Russian economy; external factors that have an indirect impact; regulator actions. Addi-

tional risks of investing in Russian and foreign shares for domestic investors have been 

identified, which have emerged in the current situation: risks associated with the purchase 

of foreign shares through Russian brokers; risks associated with the purchase of foreign 

shares through foreign brokers; risks associated with the purchase of Russian shares. To 

reduce risks, it is necessary to clearly define the allocation and diversification of invest-

ments (securities, cash, precious metals, tangible property, etc.). An investment strategy is 

considered, taking into account allocation in the markets of different countries and diver-

sification in a wide class of assets. 
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