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Цель исследования – анализ проблем финансово-правового регулирования индивидуального 
инвестиционного счета в рамках действующего налогового законодательства. Описаны современные 

проблемы индивидуального инвестирования, особенности предоставления налоговых инвестиционных 
льгот и вычетов, перспективы совершенствования налогового законодательства в рассматриваемом 

контексте. Индивидуальный инвестиционный счет представляет собой инструмент индивидуального 

участия гражданина в работе российской фондовой биржи и стимулируется налоговыми льготами.  
Однако и финансовых, и правовых проблем регулирования инвестиционной деятельности индивида  

до сих пор много. Одной из них является наличие пустых инвестиционных счетов, позволяющих их 
владельцам использовать налоговое законодательство в свою пользу. Еще одна проблема – отсутствие 

процедуры подтверждения компетентности профессиональных участников рынка ценных бумаг.  
Основная сложность заключается в том, что доходность индивидуальных инвестиционных счетов  

в России в целом невелика, а риск столкнуться с низким качеством предоставления финансовых услуг, 
непрозрачностью инвестиционного процесса, медленным и некорректным осмыслением инвестицион-

ных технологий и процедур приводит к росту издержек частных инвесторов. В итоге пользу из приме-
нения инструмента инвестиций извлекают лишь банки и организации, в которые производится инве-

стирование. Поэтому необходимо принятие комплекса мер по оптимизации законодательства в области 
налогообложения физических лиц в направлении, гарантирующем, что и инвестор, и государство смо-

гут получать реальный доход от инвестирования и налогообложения инвестиционных доходов. 
Ключевые слова: индивидуальный инвестиционный счет, договор на брокерское обслужива-

ние, договор доверительного управления ценными бумагами, инвестиционный налоговый вычет, 
налоговое законодательство, финансовые инструменты. 
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The purpose of the study is to investigate the financial and legal regulation of an individual invest-

ment account within the framework of contemporary tax legislation. The authors discuss the prevailing prob-
lems of individual investment, the specifics of providing tax investment incentives and deductions, the pro-

spects for improving tax legislation in this context. An individual investment account is a tool for the indi-

vidual participation of a citizen in the work of the Russian stock exchange and is stimulated by tax exemp-
tions. However, there are still many financial and legal problems in regulating the investment activity of an 

individual. One of the problems is the presence of empty investment accounts, allowing their owners to use 
tax laws to their advantage. Another problem is the lack of procedures for confirming the competence of pro-

fessional participants in the securities market, etc. The investment process, slow and incorrect understanding 
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of investment technologies and procedures unambiguously leads to an increase in the costs of private inves-

tors. As a result, only the banks and organizations in which the investment benefit from using the investment 
tool. Therefore, it is necessary to take a set of measures to optimize legislation in the field of taxation of in-

dividuals in a direction that guarantees that both the investor and the state will be able to receive real income 
from investment and taxation of investment income. 

Keywords: individual investment account, brokerage service agreement, trust management agree-
ment for securities, investment tax deduction, tax legislation, financial instruments. 
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ВВЕДЕНИЕ 
2020-й год проверял на прочность рынок 

финансовых услуг. Условия, предлагаемые 

людям по договорам банковского вклада, 

стали причиной активности населения в по-

иске альтернативных способов вложения  

заработанных денег. Один из них – участие  

в операциях на фондовом рынке – в целом 

свидетельствует о финансовой зрелости 

населения, является важным показателем 

развития экономики государства. По данным 

Национальной ассоциации участников фон-

дового рынка (далее – НАУФОР), на середи-

ну 2020 г. на биржевых счетах физических 

лиц находилось около 4 трлн руб., что экви-

валентно 30 % средств на депозитных счетах 

указанных лиц в банках [1]. Биржа становит-

ся серьезным конкурентом депозитно-кре-

дитных организаций.  

Сформирован портрет среднего россий-

ского инвестора: мужчина от 30 до 40 лет, 

его характеризует отсутствие детей, доход  

от 50 до 100 тыс. руб., он придерживается 

консервативных долгосрочных стратегий 

инвестирования, имеет портфель, состоящий 

из 5 ценных бумаг, и совершает 3–5 сделок  

в месяц [2]. При этом индивидуальный инве-

стиционный счет (далее – ИИС) – один  

из инструментов участия в работе российской 

фондовой биржи, приправленный налоговы-

ми льготами, что вызывает к жизни стимули-

рующую функцию налога. К сегодняшнему 

дню открыто около 3 млн счетов, по которым 

россияне вернули налогов на сумму 17 млрд 

руб. [1]. По оценке специалистов, «банки за-

рабатывают на оттоке вкладчиков» [1] и всех 

иных процедурах, что свидетельствует о 

неоднозначности происходящего в сфере 

ИИС. И если мы надеемся, что индивидуаль-

ное инвестирование (далее – ИИ) способно 

принести пользу частному лицу, то вопрос 

заключается в том, кем оно должно являться, 

каков должен быть его экономический статус, 

какого рода отношения должны связывать его 

с банковской и государственной системами. 

Вопрос также в том, что такое ИИ для рядово-

го инвестора. В сознании россиян мифологема 

инвестора не отражает, что в реальности льви-

ная доля вкладывающих и играющих на бирже 

разоряется, что инвесторам не гарантирована 

100 %-я защита вклада, что с учетом реальной 

инфляции и налогов на взносы доходность 

оказывается, как минимум, фикцией.  

Проблемам функционирования и развития 

инвестиционной сферы в контексте привле-

чения частных средств посвящено не так 

много исследований. Связано это со станов-

лением инфраструктуры фондового рынка  

в России, формированием профессиональной 

среды, развитием законодательства в этой 

сфере, разработкой методологии и инстру-

ментария исследований, созданием стати-

стической базы. Большая часть исследований 

(работы Ж. Н. Тропиной [3], Ю. А. Данилова 

[4], А. А. Хачатрян, В. В. Мазий [5]) посвя-

щена особенностям функционирования ИИС 

в современных условиях в контексте суще-

ствующего на момент анализа законодатель-

ства. Эти исследователи рассматривают осо-

бенности заключения договоров на ведение 

ИИС, типы индивидуальных инвестицион-

ных вычетов, порядок получения налоговых 

вычетов по таким счетам. Перспективам  

и тенденциям развития ИИС посвящены  

работы О. С. Беломытцевой [6–7], Я. П. Но-

вожилова [8], М. М. Цицкиева [9]. Данные 

ученые обращают внимание на сложность 

формирования статистической базы по ис-

следуемому вопросу, отсутствие показателей 

эффективности применения в экономике 
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России ИИС, что могло бы помочь не только 

в корректировке налогового законодатель-

ства, но и в прогнозировании и направлении 

поведения индивидуального инвестора.  
Эти и иные проблемы существенно за-

трудняют развитие индивидуального инве-
стирования, в том числе в части роста дохо-
дов граждан и государства. Для того чтобы 
обеспечить такой рост, необходимо провести 
анализ и учет наиболее актуальных проблем 
финансово-правового регулирования индиви-
дуального инвестиционного счета в рамках 
действующего налогового законодательства. 
Это необходимо для последующей коррекции 
как законодательства, так и самой практики 
инвестирования с учетом национальных, пра-
вовых и иных условий инвестирования.  

Целью исследования является анализ  
проблем финансово-правового регулирова-
ния индивидуального инвестиционного счета  
в рамках действующего налогового законо-
дательства. 

 
МАТЕРИАЛ И МЕТОДЫ 

В работе осуществлен системный теоре-
тический анализ финансовых и законода-
тельных проблем ИИ. Выделяются наиболее 
актуальные проблемы инвестирования,  
а также перспективы развития законодатель-
ства в рассматриваемом контексте. Особое 
внимание уделяется нюансам предоставле-
ния налоговых инвестиционных вычетов, 
снижающих эффективность и популярность 
инвестирования.  

Поведение налогоплательщика определя-
ется формируемой налоговой политикой,  
заметной частью которой является политика 
предоставления льгот в контексте стимули-
рующей функции налогообложения (цена та-
ких льгот, а также их влияние на поведение 
инвесторов и на состояние бюджетов до сих 
пор находятся в процессе подсчета, а методи-
ка по ее определению – в состоянии форму-
лирования), наличием профессиональных по-
средников на фондовом рынке (их категори-
рование произойдет только в 2022 г.), учетом 
зарубежного опыта в части предоставляемых 
льгот инвесторам, порядком ведения ИИС. 
Все указанное должно способствовать в ко-
нечном итоге формулированию показателей 
эффективности процесса ИИ в российской 
экономике. 

Сравнительный анализ налогового законо-

дательства России до и после введения про-

грессивной шкалы налогообложения доходов 

физических лиц показывает, что на выбор и 

поведение на фондовом рынке частного инве-

стора влияет не только действующий с нового 

налогового периода 2021 г. порядок налого-

обложения операций с ценными бумагами, но 

и введение прогрессивной шкалы налогооб-

ложения. Дело в том, что указанные доходы 

включаются в те, которые подлежат обложе-

нию по ставке 15 % при превышении лимита 

совокупного дохода в 5 млн руб. против 

прежней единой плоской ставки налогообло-

жения – 13 % [10]. 

 
РЕЗУЛЬТАТЫ И ИХ ОБСУЖДЕНИЕ 

Первые результаты функционирования 

ИИС на российском фондовом рынке пока-

зали, что спектр проблем индивидуального 

инвестирования имеет несколько основных 

измерений, среди которых ведущим, на наш 

взгляд, является финансово-правовое. 

С экономической и правовой точек зрения 

инвестиции – одно из тех понятий, которые 

вошли в наш лексикон с переходом к рыноч-

ной экономике. Это инструмент управления 

экономикой в контексте поиска дополнитель-

ных средств ее развития. ИИС можно рас-

сматривать как показатель: а) развития эконо-

мики; б) экономической зрелости населения; 

в) выгоды, которую приобретают корпорации 

от инвестиционного процесса с участием фи-

зических лиц. В номинальном выражении 

объемы инвестиций в 2019 г. в экономику 

России превысили 20 млрд долл. [11]. Понят-

но, что 2020 г. в этом отношении был еще ме-

нее успешным [12]. По структуре инвестиций 

в российской экономике лидирующие пози-

ции занимает сегмент жилой и коммерческой 

недвижимости, доля инвестиций в основной 

капитал составляет 1,7 % (2019 г.) [11].  

Участие физических лиц в инвестиционном 

процессе характеризует экономическую зре-

лость населения. На сегодня в указанном про-

цессе задействовано 5 % населения России и 

показатель этот только растет [13]. Однако ис-

токи такого роста в России связаны отнюдь не  

с повышением финансовой грамотности и не  

с возросшей эффективностью работы фондо-

вого рынка, причины кроются в следующем: 
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- растущая непривлекательность банков-

ских депозитов, обусловленная снижением 

значения ключевой ставки не только в Рос-

сии, но и по всему миру (в Швейцарии Банк 

страны установил отрицательную ключевую 

ставку). Это привело к оттоку денег с депо-

зитов, поскольку доход по вкладам не по-

крывает инфляцию. Резиденты увидели аль-

тернативу в фондовом рынке; 

- цифровизация – возможность открывать 

счета и управлять ими самостоятельно; 

- изменение налоговой политики в части 
увеличения налогового бремени для вкладчи-

ков (если их депозиты превышают 1 млн руб.), 

владельцев облигаций федерального и муни-

ципального займа (начиная с налогового пери-

ода 2021 г. они подлежат налогообложению); 

- дополнительные стимулы со стороны 

государства – появление на фондовом рынке 

такого инструмента, как ИИС, предоставле-

ние налоговых льгот их владельцам. 

В контексте задач нашего анализа необхо-

димо отметить при этом, что понятие квали-

фицированных инвесторов действует в Рос-

сии с 2007 г. Однако изменениями закона  

«О рынке ценных бумаг» с 2020 г. ужесточа-

ются требования к участию физических лиц  

в рискованных сделках (ст. 51.2. «Квалифи-

цированные инвесторы» была введена в ФЗ 

«О рынке ценных бумаг» Федеральным зако-

ном от 06.12.2007 № 334-ФЗ). Увеличение 

налогового бремени для инвесторов – одна  

из мер повышения защищенности рискован-

ных сделок. Однако эта мера для «рядового» 

инвестора оборачивается снижением доходно-

сти и, значит, побуждает избегать инвестиций. 

Наконец, от инвестиционного процесса  

с участием физических лиц корпорации при-

обретают определенные преимущества. Здесь 

можно сослаться на исследования зарубеж-

ных коллег, о чем речь пойдет ниже. В Рос-

сии на сегодняшний день статистики влияния 

ИИС на прибыль корпораций нет. 

ИИС функционирует на российском рынке 

с 2015 г. Его правовая основа определена Фе-

деральным законом от 22.04.1996 № 39-ФЗ 

«О рынке ценных бумаг» [14]. В ст. 10.2-1 

ИИС определяется как счет внутреннего 

учета, который предназначен для обособ-

ленного учета денежных средств, ценных 

бумаг клиента – физического лица, обяза-

тельств по договорам, заключенным за счет 

указанного клиента, и который открывается 

и ведется в соответствии с указанным Феде-

ральным законом и нормативными актами 

Банка России. На наш взгляд, законодатели 

не уделили должного внимания «говоряще-

му» названию указанного инструмента. Учи-

тывая склонность россиян, скорее, к сбереже-

нию, нежели к инвестированию, а также тот 

факт, что вкладчики в банках в основном 

представлены старшей возрастной категори-

ей, стоило бы акцентировать внимание на 

названии этого инструмента, тем более если 

речь идет о стратегии привлечения частных 

вкладчиков: власти намерены использовать 

перемещаемые на фондовый рынок средства 

граждан для финансирования инфраструк-

турных проектов, реализация которых оцени-

вается в 25 трлн руб. [1]. Инструментом дол-

жен выступить дополнительный вид ИИС, 

ведется работа над законопроектом, и явно 

речь идет о формулировании новых реле-

вантных государственных гарантий. 

Что говорит нам опыт Запада по этому по-

воду? Например, в США в 1974 г. прообраз 

современного ИИС обозначили как Individual 

Retirement Account (далее – IRA), что в пере-

воде дословно означает «индивидуальный 

пенсионный счет». В Великобритании это 

Individual Saving Account (далее – ISA), что 

переводится как индивидуальный сберега-

тельный счет (законодатели как раз учли 

склонность англичан к стратегии сбереже-

ния); в Канаде – Tax-free Savings Accounts 

(далее – TFSA), дословно – не облагаемые 

налогом сберегательные счета; в Японии – 

Nippon Individual Savings Account (далее – 

NISA) – национальный индивидуальный сбе-

регательный счет; в Австралии – Superannua-

tion – пенсионный счет; в Южной Корее – Ko-

rean Individual Saving Accounts – националь-

ный индивидуальный сберегательный счет.  

В Индии в названии инструмента используют 

имя национального героя – Rajiv Gandhi Equi-

ty Savings Scheme – программа сбережения 

собственного капитала Раджива Ганди [15].  

Инвестор в России может выбрать один из 

двух типов договора на ведение ИИС [14]: 

- договор на брокерское обслуживание; 
- договор доверительного управления 

ценными бумагами. 
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Физическое лицо вправе иметь только 

один договор на ведение ИИС. Минимальный 

размер взноса законодательно не установлен, 

его могут установить брокеры, максимальный 

размер – 1 млн руб. в год. Осуществлять 

взнос на ИИС можно только в рублях. 

Обычный брокерский счет отличается  

от ИИС тем, что владельцы ИИС имеют право 

на взаимоисключающие налоговые вычеты, 

прописанные в ст. 219.1 Налогового кодекса 

РФ (далее – НК РФ) [10]: 

- в сумме денежных средств, внесенных 

налогоплательщиком в налоговом периоде 

на ИИС (пп. 2 п. 1 ст. 219.1 НК РФ, далее – 

вычет типа А); 

- в сумме положительного финансового 

результата, полученного по операциям, учи-

тываемым на ИИС (пп. 3 п.1 ст. 219.1 НК 

РФ, далее – вычет типа Б). 

ИИС может быть открыт на любой срок, 

но условием получения налоговых вычетов 

является действие договора на ведение ИИС 

не менее трех лет (на Западе эта цифра 

больше в разы). Механизм получения вычета 

типа А идентичен тому, который заложен 

для социальных налоговых вычетов на лече-

ние, обучение; иная только максимальная 

сумма вычета – 400 тыс. руб. (для лечения и 

обучения налогоплательщика он в общей 

сложности составляет 120 тыс. руб.). На вы-

чет могут претендовать физические лица – 

резиденты РФ, определяемые таковыми  

в порядке, устанавливаемом в ст. 207 НК РФ, 

а также индивидуальные предприниматели, 

применяющие в своей деятельности общий 

режим налогообложения [16–18]. 

Что следует учесть в свете последних из-

менений НК РФ в части введения прогрес-

сивной шкалы налогообложения? Если де-

кларация подается за налоговые периоды до 

2021 г. (2018–2020 гг.), то возвращается 

налог, уплаченный по доходам, облагаемым 

по ставке 13 % (исключение составляет налог, 

уплаченный с доходов в виде дивидендов  

резидентами по той же ставке – он возврату 

не подлежит). Начиная с налогового периода 

2021 г. речь идет не о ставке, а о шкале нало-

гообложения, прописанной в п. 1 ст. 224 НК 

РФ. Чтобы понять суть, следует разобраться  

с новой терминологией. Речь идет о следую-

щих понятиях [10]: 

- основная налоговая база – определяется 

как денежное выражение доходов, подлежа-

щих налогообложению и учитываемых при 

определении указанной налоговой базы, 

уменьшенных на сумму налоговых вычетов, 

предусмотренных ст. 218–221 НК РФ (п. 3 

ст. 210 НК РФ); 

- совокупность налоговых баз – определе-

ния в НК РФ нет, но по смыслу закона это 

перечень доходов (п. 1 ст. 210 НК РФ – для 

резидентов и п. 2 ст. 210 НК РФ – для нерези-

дентов), сумма налоговых баз которых опре-

деляет пороговые значения для применения 

прогрессивной ставки налогообложения. 

Необходимость введения новых терминов 

состоит в уточнении видов доходов (всего их 

девять), которые участвуют в прогрессивном 

налогообложении. При этом восемь из девяти 

видов таких доходов рассчитываются налого-

выми агентами с учетом особенностей их 

налогообложения (доходы от долевого уча-

стия, доходы в виде выигрышей, полученных 

участниками азартных игр и участниками ло-

терей, доходы по операциям с ценными бума-

гами и по операциям с производными финан-

совыми инструментами и т. д.). Девятый вид 

дохода, прописанный в пп. 9 п. 2.1 ст. 210 НК 

РФ, действующей с 01.01.2021, формирует 

основную налоговую базу, по отношению  

к которой применяется рассматриваемый 

налоговый вычет, исключительно путем де-

кларирования (пп. 2 п. 3 ст. 219.1 НК РФ) на 

основании документов, подтверждающих 

факт зачисления денежных средств на ИИС. 

Сюда входят иные доходы: заработная плата, 

сдача квартир в аренду, доход по договорам 

гражданско-правового характера и др.  
Физическое лицо, заключившее договор на 

ведение ИИС в 2020 г. и сделавшее в этом же 
году взнос, может подать декларацию на воз-
врат НДФЛ в начале 2021 г., когда саккуму-
лированы сведения об облагаемых доходах, 
формирующих основную налоговую базу  
в справках 2-НДФЛ. Делая дополнительный 
взнос на ИИС в 2021 г. в пределах суммы, 
установленной законодательством, налого-
плательщик может в 2022 г. снова подать де-
кларацию, заявив вычет по налоговому пери-
оду 2021 г. Сделать это можно и позже, имея 
в виду тот факт, что срок давности в налого-
вых правоотношениях составляет 3 года. 
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Налогоплательщик имеет право подать де-
кларации одновременно за несколько налого-
вых периодов. Так, если налогоплательщик 
решит закрыть ИИС в 2023 г., учитывая уста-
новленный законодательством срок ведения 
ИИС для получения налоговых преференций, 
в 2023 г. можно подать декларации сразу  
за несколько налоговых периодов – 2020, 
2021, 2022 гг., если налогоплательщик выбе-
рет вычет типа А. Именно в срок до конца 
2023 г. налогоплательщик может сделать вы-
бор типа вычета. Если же налогоплательщик 
отложит свое решение по закрытию ИИС на 
неопределенный срок, при выборе типа выче-
та следует учесть, что подать декларацию  
в 2024 г. за 2020 г. не удастся, так как в дан-
ном случае истечет срок давности. Если же 
налогоплательщик решит закрыть ИИС до 
истечения трех лет, но вычеты типа А полу-
чить успеет, то, согласно законодательству, 
полученные средства в рамках декларацион-
ной компании ему придется вернуть, а также 
уплатить пеню, которая рассчитывается  
в размере одной трехсотой ставки рефинан-
сирования Центрального банка РФ за каждый 
день пользования полученными деньгами  
(п. 4 ст. 75, пп. 4 п. 3 ст. 219.1 НК РФ). Если  
в течение срока ведения ИИС налогопла-
тельщик получал вычет типа А, изменить его 
невозможно, можно закрыть текущий ИИС и 
открыть новый. В отличие от социального 
налогового вычета на лечение налогопла-
тельщик не может распространить вычет на 
ИИС супруги или родителей. Поэтому откры-
тие ИИС на другое физическое лицо имеет 
смысл, если у последнего есть налогооблага-
емый доход, формирующий основную нало-
говую базу, по которому можно получить 
рассматриваемый вычет. 

Вычет типа Б получить можно только при 
закрытии ИИС в том налоговом периоде,  
в котором и происходило закрытие счета.  
Согласно п. 4 ст. 219.1 НК РФ в данном слу-
чае подлежит освобождению от НДФЛ поло-
жительный финансовый результат, получен-
ный в рамках ИИС. В течение действия дого-
вора на ведение ИИС финансовый результат 
подсчитывается ежегодно, но налоговая база 
по операциям с ценными бумагами и по опе-
рациям с производными финансовыми ин-
струментами, учитываемым на ИИС, не опре-
деляется, и налог не взимается (исключение – 

купонный доход по облигациям и дивиден-
ды). Расчет и удержание НДФЛ происходят 
при закрытии ИИС. В данном случае не имеет 
значения наличие иных налогооблагаемых 
доходов у налогоплательщика в течение всего 
срока ведения ИИС. Не имеет значения при-
меняемый в деятельности режим, важен ста-
тус налогоплательщика: нерезиденты уплачи-
вают доход по большей ставке налогообло-
жения (напомним, что вычетом типа А они 
воспользоваться также не вправе). В отличие 
от вычета типа А, при выборе вычета типа Б 
налогоплательщик выбирает способ получе-
ния вычета – через налоговую инспекцию при 
предоставлении декларации 3-НДФЛ или че-
рез налогового агента при условии представ-
ления справки налогового органа о том, что: 

а) налогоплательщик не воспользовал-
ся правом на получение налогового вычета  
типа А; 

б) что в течение срока действия договора 
на ведение ИИС налогоплательщик не имел 
других договоров на ведение ИИС (пп. 3 п. 4 
ст. 219.1 НК РФ). 

Теперь перейдем к вопросу определения 
налоговой базы в виде финансового результа-
та, тем более что вопрос этот актуальный для 
любого налогоплательщика: в случае выбора 
вычета типа А финансовый результат подле-
жит налогообложению, поэтому должен быть 
подсчитан, в случае с выбором в пользу вы-
чета типа Б финансовый результат должен 
быть определен как сумма, по отношению  
к которой будет применен соответствующий 
вычет. Напомним, что налоговая база, фор-
мируемая при расчете финансового результа-
та при ведении ИИС, учитывается при опре-
делении предельной суммы совокупности 
налоговых баз (5 млн руб.) для применения 
прогрессивной налоговой ставки. Нужно 
быть готовым к тому, что, заплатив налог по 
ставке 13 % по рассматриваемым операциям, 
налогоплательщик может получить налоговое 
уведомление с требованием доплатить налог 
по большей ставке – 15 %. 

Очевидно, что размер налоговой базы  
в виде финансового результата при ведении 
ИИС зависит от структуры вложений инве-
стора и вида получаемого дохода. Отметим, 
что в НК РФ отсутствует определение сово-
купной налоговой базы по всем операциям  
с ценными бумагами на счете за налоговый 
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период. Согласно сложившейся практике она 
определяется как сумма налоговых баз по 
каждой операции в момент продажи, пога-
шения или частичного погашения ценной 
бумаги. Налоговой базой по доходам от опе-
раций с ценными бумагами (пп. 3 п. 2.1  
ст. 210 НК РФ), учитываемым на ИИС (пп. 7 
п. 2.1 ст. 210 НК РФ), является финансовый 
результат, который определяется как доход 
от операций за вычетом соответствующих 
расходов (п. 12 ст. 214.1. НК РФ). Особенно-
сти формирования налоговой базы в виде 
финансового результата по операциям, учи-
тываемым на ИИС, определяются правила-
ми, прописанными в ст. 214.9 НК РФ. Нало-
говая база при реализации ценной бумаги 
определяется как разница между доходом  
от продажи и расходами на ее приобретение, 
реализацию, хранение и погашение.  

Далее рассмотрим налогообложение отдель-
ных операций при ведении ИИС. С 01.01.2021 
купоны по всем типам облигаций облагаются 
налогом 13 %, независимо от того, когда цен-
ные бумаги были приобретены и кем эмитиро-
ваны. Главное, факт выплаты дохода зафикси-
рован в 2021 г. Это значит, что весь уплачен-
ный по ним налог в течение срока действия 
ИИС при выборе вычета типа Б будет возвра-
щен вне зависимости от даты выплаты купона. 
Резиденты будут уплачивать с таких доходов 
налог по ставке, прописанной в п. 1 ст. 224 НК 
РФ, – 13 %, а нерезиденты – по ставке 30 %, 
что, очевидно, сделает данные бумаги менее 
привлекательными для последних, т. к. вычет 
предоставляется только по доходам, облагае-
мым по ставке 13 %. До 2021 г. купоны, полу-
ченные по облигациям федерального займа и 
муниципальным облигациям, не облагались 
налогом (с 01.01.2021 п. 25 ст. 217 НК РФ, где 
было прописано это правило, утратил силу  
согласно Федеральному закону № 102-ФЗ  
от 01.04.2020 [19]). Ставка по купону корпора-
тивных облигаций до 2021 г., номинирован-
ных в рублях, для выпущенных до 2017 г. со-
ставляла 13 %, для выпущенных после 2017 г – 
35 %, при условии, что ставка по купону пре-
вышала значение ключевой ставки больше, 
чем на 5 процентных пунктов. 

По дивидендам есть несколько принципи-
альных моментов. Во-первых, несмотря на то, 
что дивиденды для резидентов облагаются по 
ставке 13 % (все вычеты, прописанные в НК 

РФ, предоставляются по доходам, облагае-
мым по ставке 13 % с учетом изменений за-
конодательства в 2021 г.), по ним не приме-
няется вычет типа Б. Данное ограничение 
прописано в п. 3 ст. 210 НК РФ, подтвержда-
ется письмом Минфина России от 23.06.2017 
№ 03-04-06/39694и. Во-вторых, в соответ-
ствии с п. 3 ст. 10.2-1 Федерального закона от 
22.04.1996 № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг» 
выводить деньги или ценные бумаги с ИИС 
без закрытия счета нельзя, однако купоны по 
облигациям и дивиденды по акциям после 
процедуры налогообложения инвесторы мо-
гут вывести на текущий и другие счета без 
зачисления их на ИИС. Такой вывод сделан  
в Письме ЦБ РФ от 23.09.2015 № 55-5-1/2249. 
Но о существовании такой возможности нуж-
но заранее уточнять у брокера/управляющей 
компании. 

Особенности удержания НДФЛ с ИИС 

определены ст. 214.9, 226 и 226.1 НК РФ. 

Налоговым агентом является та организация, 

которая выплачивает деньги физическому 

лицу. Следует учесть, что при погашении ку-

понов и номинала облигаций деньги от эми-

тента поступают в центральный депозитарий, 

а далее либо на текущий счет налогоплатель-

щика, либо на брокерский счет или ИИС (это 

зависит от того, что прописано в договоре на 

брокерское обслуживание). Если депозитарий 

перечисляет купонный доход на текущий счет 

налогоплательщика, у депозитария – налого-

вого агента – возникает обязанность исчис-

лить, удержать у налогоплательщика и пере-

числить налог в бюджет. Если депозитарий 

перечисляет купонный доход на брокерский 

счет или ИИС, обязанности налогового агента 

возникают у брокера (письмо Минфина Рос-

сии от 24 мая 2018 г. № 03-04-06/35287).  

Алгоритм получения вычета, а также пере-

чень необходимых документов можно найти 

на официальном сайте Федеральной налого-

вой службы России [20]. 

На примере налоговых льгот, предостав-

ляемых владельцам ИИС, можно оценить 

стимулирующую, редкую для российского 

налогового законодательства и налоговой 

системы России в целом, функцию налога 

(выделяют еще социальную, фискальную и 

контрольную функции), что задает положи-

тельные тренды развития экономики. Важно 
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это сделать по той причине, что согласно 

оценке Минфина большое количество нало-

говых льгот и преференций ведет к выпаде-

нию доходов бюджета, эквивалентных 2,5–

2,8 % ВВП [11]. Правительство России по 

поручению Президента РФ должно было до 

1 июля 2020 г. провести инвентаризацию 

всех налоговых льгот и составить перечень 

тех, которые носят инвестиционный харак-

тер, чтобы пролонгировать действие послед-

них с 1 января 2021 г. [21]. Однако по из-

вестной причине до конца инвентаризация 

льгот и преференций в налоговой системе 

России не проведена. Работ по определению 

эффективности налоговых преференций, 

предоставляемых индивидуальным инвесто-

рам в России, наперечет. При этом прошед-

ший с начала функционирования ИИС пери-

од можно признать достаточным, чтоб сде-

лать выводы и определить направления раз-

вития ИИС в России, в том числе законода-

тельного характера. 

Данное в ст. 56 НК РФ определение льго-

ты, возможно, не полностью идентифицирует 

суть налогового вычета, определения которо-

го в Налоговом кодексе РФ нет, но близко 

ему по смыслу, исходя из изложенной выше 

практики его предоставления. 
Об эффективности ИИС сложно судить  

в ситуации отсутствия релевантных данных  
и методики подсчета (методики в стадии раз-
работки, апробации [22]). Очевидно, что при 
их разработке должны быть учтены следую-
щие сведения: количество инвесторов – фи-
зических лиц; количество средств вложенных 
в ИИС; количество резидентов, применяю-
щих вычет типа А; количество резидентов, 
применяющих вычет типа Б; средний размер 
вычетов, приходящийся на одного резидента, 
применяющего вычет типа А; средний размер 
вычетов, приходящийся на одного резидента, 
применяющего вычет типа Б. Следует разра-
ботать методику оценки того, каким образом 
изменился/изменяется налог на прибыль тех 
организаций, которые увеличили стоимость 
акционерного капитала за счет дополнитель-
ных вложений инвесторов в их акции; каким 
образом налоговые вычеты, предоставленные 
индивидуальным инвесторам отражаются  
на бюджете государства. Интересно знать и о 
структуре вложений резидентов для опреде-

ления предпочтений граждан (возможно, сле-
довало бы и не распространять вычеты на та-
кие неспекулятивные инструменты фондово-
го рынка, как облигации государственного и 
муниципального займов, стимулируя вложе-
ния в акции российских компаний) и форми-
рования налоговой политики государства на 
очередной период, а также о доле инвестици-
онных вложений в национальные проекты. 
Инвест-эффекты использования ИИС были 
сформулированы О. С. Беломытцевой в [6]: 

а) прирост сбережений/инвестиций граждан; 

б) прирост акционерного капитала корпо-

раций вследствие приобретения гражданами 

их акций; 

в) прирост корпоративного долга корпо-

раций вследствие приобретения гражданами 

их облигаций;  

г) прирост прибыли корпораций вслед-

ствие привлечения дополнительного финан-

сирования;  

д) прирост налоговых платежей корпора-

ций в результате прироста прибыли;  

е) снижение государственного долга в ре-

зультате увеличения доходов бюджета 

вследствие прироста налоговых платежей 

корпораций. 

Эти эффекты, как минимум, неоднознач-

ны. Баланс каждая корпорация и каждое со-

общество находят свой, в том числе посред-

ством экономических и правовых механиз-

мов регулирования инвестиций. 

Анализируя зарубежную практику влияния 

инвестиций физических лиц на экономику [6–

7], ученые, несмотря на прообраз ИИС IRA  

в США, действующий уже почти 50 лет на 

фондовом рынке Америки, приходят к заклю-

чению о том, что положительный эффект,  

в частности прирост налоговых платежей  

в результате вложений частных инвесторов, 

возможен лишь в закрытой экономике.  

Использование ИИС в российской экономике 

пока дает следующий осязаемый результат: 

немногочисленные инвесторы – физические 

лица (121 человек на 01.01.2019), воспользо-

вавшиеся индивидуальным инвестиционным 

вычетом типа Б, освободили от налогообло-

жения чуть более двух тысяч рублей, что го-

ворит не в пользу указанного вычета [6]. 
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Несколько слов о том, что можно было бы 
использовать для повышения популярности 
ИИС в России и нивелирования присущих им 
недостатков. Использованию указанных сче-
тов в Англии способствовала реклама в мага-
зинах розничной торговли. В США активы на 
счетах IRA защищены национальной систе-
мой гарантирования по аналогии с россий-
ской системой страхования вкладов [15].  
В России стоило бы рассмотреть возможность 
работы Агентств по страхованию инвестиций 
в ИИС. В США можно делать взносы за су-
пруга и, соответственно, получать вычеты  
в случае, если второй супруг не имеет необ-
ходимого дохода (например, домохозяйки) 
[4]. В России же владельцам счетов запреща-
ется выводить денежные средства до наступ-
ления пенсионного возраста (иначе налого-
плательщик должен возместить полученные 
налоговые преференции и заплатить в бюд-
жет не только пени, но и штраф). В ситуации 
озвученной отмены в ближайшее время (до 
2023 г.) системы накопительной пенсии пред-
ложение звучит более чем актуально. Тем бо-
лее что на законодательном уровне рассмат-
ривается введение третьего варианта льгот по 
ИИС, предполагающего невозможность вы-
ведения средств со счета в течение десяти 
лет, максимальная сумма при этом не уста-
навливается. Средства на счет сможет вно-
сить работодатель (тогда речь о вычетах идти 
не может). В России законодательно не за-
прещено открывать счета, не делая одновре-
менно взносы на них (пока человек решает 
проблему вложений, срок в требуемые по  
закону три года течет), представляется, что 
проблема «пустых счетов» также должна 
быть решена на законодательном уровне  
[5, 23–25]. 

Еще одна проблема, которую необходимо 
решить в контексте функционирования ИИС 
на российском фондовом рынке – проблема 
неквалифицированных брокеров на рынке.  
В июле 2020 г. Госдума рассмотрела закон  
о категоризации инвесторов на рынке цен-
ных бумаг. Его нормы должны вступить  
в силу в апреле 2022 г. Закон предполагает 
деление инвесторов на квалифицированных 
и неквалифицированных. Для последних бу-
дут действовать при определенных условиях 
ограничения на покупку некоторых видов 
бумаг или инвест-инструментов [26–28]. 

Завершая разговор об инвестиционном 

налоговом вычете, следует еще раз уточнить, 

что не имеют права на вычет типа А резиден-

ты, не имеющие налогооблагаемого дохода 

(получающие государственную пенсию,  

пособие по уходу за ребенком и др.), форми-

рующего основную налоговую базу (п. 2.1. 

статья 210 НК РФ); лица, не являющиеся 

налоговыми резидентами РФ; физические ли-

ца, уплачивающие налог на профессиональ-

ный доход (если физическое лицо совмещает 

режим самозанятости и работу по трудовому 

договору по последнему основанию право на 

вычет имеется); индивидуальные предприни-

матели, применяющие специальные налого-

вые режимы. Для получения вычета типа Б не 

подойдет статус нерезидента. Отдельно стоит 

оговорить возможность использования ИИС 

госслужащими: у лиц, владеющих акциями 

компании, которую они по долгу службы 

должны проверять на соблюдение законов, 

может возникнуть конфликт интересов (Фе-

деральный закон от 25.12.2008 № 273-ФЗ  

«О противодействии коррупции» [29]). В дан-

ном случае можно заключить договор довери-

тельного управления ценными бумагами. 

Выбор типа вычета при использовании 

ИИС зависит: 

- от наличия и величины дохода, облагае-
мого НДФЛ по ставке, прописанной в п. 1 ст. 

224 НК РФ (кроме дивидендов); 

- ежегодной суммы взноса денежных 

средств на ИИС; 

- структуры и состава инвестиционного 
портфеля; 

- срока инвестирования. 
Таким образом, оценивая нынешнее со-

стояние процесса регулирования ИИ, следу-

ет отметить, что он протекает по принципу 

«стимул – реакция». Стимулом выступают 

болевые точки процесса инвестирования: 

- отсутствие калибровки профессиональ-
ных участников фондового рынка; 

- отсутствие заинтересованности в при-
влечении в качестве индивидуальных инве-

сторов возрастных вкладчиков (название ин-

струментов, методы привлечения инвесторов 

оставляют желать лучшего); 

- отсутствие показателей для оценки при-
менения индивидуальных инвестиционных 

вычетов. 
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Реакцией выступают следующие действия 

властей: 

- принятие/изменение законов, касающих-

ся ИИ; 

- введение контрольных мероприятий 

(оценка компетентности участников фондо-

вого рынка); 

- нивелирование стимулирующей функ-

ции налогообложения (в частности, отмена 

льгот по операциям с облигациями государ-

ственного и муниципального займа делает 

априори невыгодным вычет типа А). 

Этот механизм следует, на наш взгляд, 

поменять на проактивный и упреждающий, 

особенно потому, что гораздо более обшир-

ный и успешный западный опыт свидетель-

ствует о том, что это возможно. 

 
ЗАКЛЮЧЕНИЕ 
Индивидуальное инвестирование – пер-

спективное, но проблемное с точки зрения 

финансовой и правовой реальности явление. 

Практика индивидуального инвестирования 

в России будет, очевидно, развиваться, но ее 

совершенствованию мешают несколько про-

блем, среди которых: 

1) огромная социальная асимметрия до-
ходов и их распределения;  

2) незрелость правовой базы регулирова-
ния инвестиций и низкая экономическая и 

правовая грамотность населения; 

3) использование неграмотности населе-
ния банками и иными посредниками и орга-

низаторами инвестирования в целях соб-

ственного обогащения. 

 Следует понимать, что росту числа част-

ных инвесторов должны сопутствовать по-

вышение стандартов качества предоставле-

ния финансовых услуг, прозрачность на всех 

этапах инвестиционного процесса, развитие 

технологий, что приведет к снижению из-

держек частных инвесторов и росту доверия 

и успешности инвестирования для всех заин-

тересованных в нем участников.  

В сложившейся ситуации пользу от при-

менения инструмента инвестиций извлекают 

лишь банки и организации, в которые произ-

водится инвестирование. Поэтому необхо-

димо принятие комплекса мер по оптимиза-

ции законодательства в области налогообло-

жения физических лиц в направлении, гаран-

тирующем, что и инвестор, и государство 

смогут получать реальный доход от инве-

стирования и налогообложения инвестици-

онных доходов. 

Для этого следует сосредоточить внима-

ние на следующих способах решения выде-

ленных проблем: 

- выработке показателей оценки инвести-
ционного процесса в части индивидуальных 

инвестиционных налоговых вычетов с тем, 

чтобы интересы государства и инвестора 

совпадали; 

- грамотной формулировке названий ин-
струментов частного инвестирования; 

- формировании релевантных, прозрачных 
способов информирования граждан об инве-

стиционном процессе и повышении финан-

сово-правовой грамотности населения. 
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