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Новый тренд в образовании – большое вни-
мание развитию компетенций в сфере пред-
принимательства. При этом исследователями 
осталось практически незамеченным формиро-
вание массового феномена, непосредственно 
связанного с бизнес-деятельностью, – россий-
ского фондового рынка. Численность физиче-
ских лиц, имеющих брокерские счета только 
на Московской бирже, на конец января 2022 г. 
превысила 17.4 млн. То есть стихийно возник 
институт, который по своему объему и значе-
нию превосходит другие успешные отечествен-
ные инициативы, направленные на вовлечение 
в предпринимательство.

Чтобы открыть брокерский счет и совершать 
обдуманные действия – а в среднем за месяц 
на Московской бирже проявляют активность 
около 2 млн человек, – необходимо обладать 
достаточным багажом специализированных 
знаний и умений. С точки зрения теории 
человеческого капитала, задача институтов 
образования – дать ответ на вызовы рынка. 
Возникают вопросы: как соответствующие 
организации реагируют на эти вызовы сегодня 
и какое место отводится развитию предпри-
нимательских компетенций применительно 
к инвестированию (а это может более или ме-
нее явно учитываться в образовательных 
инициативах)? Где 17.4 млн человек (или 2 млн 
активных участников) прошли обучение, если 
в базовых программах школьного, универси-
тетского и дополнительного образования тема 
совершения финансовых операций практически 
отсутствует? Если обучение работе на фондо-
вом рынке как институциональная практика су-
ществует (в том числе за рамками формального 
сектора), то насколько эффективно она реа-
лизуется? (Как показал проведенный анализ, 
такая практика имеет место, но она дифферен-
цирована между крупными корпоративными 

и государственными игроками и частными 
бизнес-тренерами.)

Ответы на эти вопросы могут стать стиму-
лом для развития инициатив, ориентированных 
на те аспекты обучения работе на фондовом 
рынке, которые пока остаются слабо охва-
ченными или же реализуются недостаточно 
эффективно. Кроме того, полученные результа-
ты могут иметь важное прикладное значение 
применительно к совершенствованию контента 
и методик, предусмотренных в уже заплани-
рованных государственных инициативах под-
держки предпринимательства. Таким образом, 
речь идет как о возможном создании новых 
рынков для образовательной деятельности, 
так и об актуализации уже существующих.

Несмотря на взрывное развитие инвести-
ционных институтов в России, сектор обуче-
ния работе с ценными бумагами практически 
не изучен. Явление налицо, но в настоящий 
момент находится преимущественно в «серой» 
сфере и во многом поэтому не попадает в круг 
интересов образовательной политики. На госу-
дарственном уровне продвигаются инициативы 
в области повышения финансовой грамотности, 
но их содержание слабо соответствует зада-
че, которая связана с развитием компетенций, 
необходимых для работы на фондовом рынке. 
На сайте Министерства финансов Российской 
Федерации опубликована дорожная карта реа
лизации стратегии повышения финансовой 
грамотности; в это понятие включены инве-
стиционная, налоговая, пенсионная, бюджетная 
и цифровая грамотность, а также финансовая 
грамотность для предпринимателей [Пресс-
центр Министерства финансов Российской 
Федерации, 2022]. Банк России создал портал 
«Финансовая культура» [Единый финансовый 
портал «Финансовая культура», 2022], раз-
рабатывает школьную программу повышения 
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финансовой грамотности и ведет специальные 
группы в социальных сетях [Центральный банк 
Российской Федерации, 2022]. 

Можно было ожидать, что в сложившейся 
в 2022 г. ситуации эта тема утратит акту-
альность, однако статистика говорит о том, 
что с середины февраля динамика открытия 
новых брокерских счетов не замедляется, 
а ускоряется. Более того, растущая автоном-
ность российского фондового рынка требу-
ет бо́льших знаний и навыков, чем раньше, 
а значит, запрос на образование в этой сфере 
повышается. Конкретные кейсы, с которыми 
сталкиваются инвесторы, выходят за пре-
делы упрощенного представления о фон-
довом рынке как спекулятивной площадке 
для быстрых операций «купить – продать». 
Ярким примером стала ситуация вокруг ак-
ций ПАО «Газпром», когда различные органы 
управления декларировали диаметраль-
но противоположные решения по выплате 
дивидендов [Информационное агентство 
«Интерфакс», 2022], что каждый раз сильно 
сказывалось на цене. Акции «Газпрома» – 
одни из самых торгуемых по оборотам и наи-
более представленных в инвестиционных 

портфелях по количеству. Соответственно, 
значительное число участников рынка 
(а у «Газпрома» – до 1 млн миноритарных ак-
ционеров) оказались в ситуации, когда сто-
имость активов и стратегия управления ими 
напрямую зависят от того, насколько они 
разбираются в устройстве акционерного об-
щества и деталях взаимоотношений между 
советом директоров и менеджментом.

Настоящее исследование содержит описание 
инициатив по обучению работе на фондовом 
рынке в рамках существующей системы фор-
мального и неформального образования. Будут 
даны ответы на вопросы:

•	сформировано ли на данный момент поле 
образования в этой сфере, и если да, то ка-
ковы его ключевые характеристики, какие 
сегменты можно выделить;

•	насколько исследуемые инициативы отвеча-
ют критериям качества, принятым для ана-
лиза поля образования;

•	с какими ключевыми проблемами стал-
киваются обучающиеся и организаторы 
инициатив;

•	какие практические рекомендации следуют 
из проведенного анализа?
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1.1. �Влияние фондового рынка  
на экономическое развитие  
и его связь с предпринимательством

Развитие предпринимательства – цель многих 
государственных проектов и один из клю-
чевых элементов стратегии развития нашей 
страны. На данный момент в российской ака-
демической среде нет единого представления 
о том, какие места занимают предпринима-
тельский сектор в общей картине экономи-
ческих отношений и фондовый рынок – среди 
институтов бизнеса. Поэтому настоящую 
работу целесообразно начать с обзора лите-
ратуры, посвященной изучению этой системы 
взаимосвязей.

Сегодня по-прежнему популярна концепция, 
согласно которой экономический рост опреде-
ляется факторами реальной сферы (физические 
ресурсы, объем труда, уровень технологических 
возможностей), а финансы рассматриваются 
как форма отображения реальной сферы, 
то есть вторичный феномен. Однако за послед-
ние 50 лет получены теоретические и прак-
тические доказательства того, что финансы 
играют самостоятельную роль в обеспечении 
экономического роста.

Фондовый рынок – это базовый институт 
в капиталистическом обществе. Джозеф 
Стиглиц отмечает среди прочих следующие 
аспекты его значимости для переходных эконо-
мик [Стиглиц, Чарлтон, 2007]:

•	передача ресурсов (капитала) от сберегаю-
щих агентов к заемщикам и инвесторам;

•	накопление капитала, особенно в ситуации, 
когда проекты требуют больше капитала, 
чем может быть у одного или группы сбере-
гающих агентов;

•	отбор проектов для финансирования;

•	мониторинг использования средств 
по проекту;

•	обеспечение выполнения контрактов 
(возврата инвестиций);

•	диверсификация (передача, разделение) 
рисков.
Из современных эмпирических иссле-

дований интерес представляют докризис-
ные работы экспертов Всемирного банка 
[Levine et al., 2003], в которых на широком ма-
териале изучалась связь между показателями 
финансовой системы и темпами экономическо-
го роста. Анализ влияния проводился на не-
скольких уровнях путем сопоставления дина-
мики показателей по большим выборкам стран, 
отраслей и отдельных предприятий. Важное 
значение имеют также публикации, рассма-
тривающие взаимосвязь развития финансовой 
системы и институциональной среды (включая 
тип законодательного регулирования, степень 
ориентации на обеспечение прав инвесторов, 
соблюдение контрактного права и т. д.). Эти 
работы продемонстрировали, что показатели 
развития финансовой системы не просто кор-
релируют с долгосрочными темпами экономи-
ческого роста, – их обоюдное влияние носит 
устойчивый причинно-следственный характер.

При этом серьезная проблема современных 
исследований – отсутствие понимания роли 
образования в распространении и интеграции 
в экономику и общество институтов фондового 
рынка. Механизмы его работы лежат за пре-
делами простых навыков купли и продажи, 
которые могут быть приобретены в процес-
се общей социализации, однако детального 

1. �Обзор современных 
исследований и разработок
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эмпирического изучения соответствующих 
вопросов пока не было проведено не только 
в России, но и за рубежом.

В 2017 г. совокупный ВВП мира равнялся 
капитализации ключевых акционерных об-
ществ (85 трлн долларов) [Интернет-портал 
и аналитическое агентство TAdviser, 2019]. 
При этом у ведущих экономик капитализация 
рынка в пять раз превышала ВВП [Финансовое 
издание The Global Economy, 2020]. Из десяти 
крупнейших на сегодняшний день мировых 
брендов все являются акционерными обще-
ствами [Финансово-экономический журнал 
Forbes, 2020].

Невозможно ожидать интереса минорита-
риев к акционерному капиталу, если потенци-
альные инвесторы не знакомы с понятием «ак-
ция». Возникает вопрос: какую роль в процессе 
распространения соответствующих знаний 
и умений играет сфера образования? Для этого 
на первом этапе исследования важно найти 

и проанализировать уже существующие оте-
чественные инициативы, которые сконцентри-
рованы на развитии компетенций, связанных 
с фондовым рынком. 

Как уже сказано, в Российской Федерации 
взят курс на повышение финансовой гра-
мотности, в контексте которой значение 
фондового рынка недооценено (в качестве 
примера – планы развития направления 
в Москве) [Официальный сайт Мэра Москвы 
mos.ru, 2022]. В фокусе инициатив Банка 
России (план ЦБ РФ на 2022 г.) [Центральный 
банк Российской Федерации, 2021] оказалось 
не столько вовлечение потенциальных инве-
сторов и развитие соответствующих навыков, 
сколько недопущение нарушений и прямого мо-
шенничества. Конструктивную позицию могли 
бы занять Министерство экономического раз-
вития или Министерство финансов Российской 
Федерации, но их предложений на поле обра-
зования не представлено.

1.2. �Обучение работе на фондовом рынке
Тема обучения работе на фондовом рынке 
изучена мало и фрагментарно, однако для на-
стоящего анализа важно было зафиксировать 
уже достигнутые наукой результаты. Отбор 
источников для анализа проводился в несколь-
ко этапов. Прежде всего, в базе публикаций 
Scopus осуществили поиск статей по назва-
нию путем ввода запроса «stock markets» 
и «education» без ограничения временно́го 
периода поиска. Из найденных материалов 
были выделены документы с типом «article», 
относящиеся к области «business, management 
and accounting», а также «education». Всего 
в выборку вошло семь статей:
1.	 Dong T., Eugster F., Nilsson H. (2022) Business 

School Education, Motivation, and Young Adults’ 
Stock Market Participation // J. Account. Public 
Policy [Dong et al., 2022]; 

2.	 Xuana V. N., Phuong Thua N. T., Tuan Anha N. 
(2020) Factors Affecting the Business 
Performance of Enterprises: Evidence at Vietnam 
Small and Medium-Sized Enterprises // 
Management Science Letters [Xuana et al., 2020];

3.	 Vaarmets T., Liivamägi K., Talpsepp T. (2019) 
From Academic Abilities to Occupation: What 
Drives Stock Market Participation? // Emerging 
Markets Review [Vaarmets et al., 2019];

4.	 Kurilova A., Stepanova D., Topornin N. (2018) 
Learning Strategies for Future Entrepreneurs: 
New Methodology of Stock Market Development 
Assessment // Journal of Entrepreneurship 
Education [Kurilova et al., 2018];

5.	 Tseng P.-H., Su X.-Q., Tsai H.-J. (2017) 
Managerial Education and the Wealth Effect 
of Corporate Capital Investment in Taiwan // 
Managerial Finance [Tseng et al., 2017];

6.	 Smith C. M., Gibbs S. C. (2019) Stock Market 
Trading Simulations: Assessing the Impact 
on Student Learning // Journal of Education 
for Business [Smith, Gibbs, 2019];

7.	 Gao M., Meng J., Zhao L. (2018) Income and 
Social Communication: The Demographics 
of Stock Market Participation // The World 
Economy [Gao et al., 2018].
На втором этапе была произведена работа 

с аннотациями к отобранным публикациям, 
в результате которой все статьи классифици-
ровались по контексту, стране или региону, 
о которых идет речь, и уровню образования 
(табл. 1).

Следует констатировать, что все приве-	
денные статьи не отражают в полной мере 
предмет данного исследования. Одни огра-
ничены рассмотрением влияния обучения 
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работе на фондовом рынке на существующие 
программы повышения предпринимательских 
компетенций (например, MBA-программы). 
Другие дают дополнительный срез пробле
матики в контексте высшего образования, 	

что также лежит за рамками этот иссле-
дования, поскольку, как было отмечено, 
представленность темы фондового рынка 
в формальном секторе обучения в России 
незначительна.

1.3. �Обучение работе на фондовом рынке  
как один из сегментов обучения  
предпринимательству

В современных дискуссиях понятие «обучение 
предпринимательству» постоянно расширяется. 
Например, имеется большой пласт исследо-
ваний, посвященных корпоративному пред-
принимательству как аспекту темы обучения 
предпринимательству в целом [Heinonen, 2007]. 
Поскольку активность на фондовом рынке мож-
но считать элементом бизнес-деятельности, 
допустимо транслировать подходы, апроби-
рованные в этих работах, на образовательные 
инициативы.

Прежде всего необходимо обратить внима-
ние на зарубежный опыт. Обратимся к иссле-
дованию ВЭФ и ОЭСР 2009 г. открытых образо-
вательных программ по предпринимательству 
в мире [Wilson et al., 2009]. Эксперты изучили 
охват, косвенные и прямые показатели ре-
зультативности образовательных инициатив, 
а также характеристики авторов проектов. 
Выборка делалась по открытым источникам, 

а поиск осуществлялся по ключевым словам. 
Мониторинг показал, что главные инициаторы 
программ – это государство, бизнес и неком-
мерческие организации. Основной упор сделан 
на технологическую сферу. Кроме того, есть 
случаи, когда через обучение предпринима
тельству решается проблема социальной 
интеграции, что косвенно подтверждает це-
лесообразность обучения социальному пред-
принимательству [Wilson et al., 2009].

В Индии и США неформальные инициати-
вы по развитию бизнес-компетенций часто 
осуществляются при поддержке НКО; в при-
оритете женщины, молодежь и безработные, 
а критерием эффективности служат показатели 
охвата [Manimala, Thomas, 2017]. В Казахстане 
ключевым инициатором выступает государство 
[Бисенгалиева, Cмагулова, 2019].

Российские разработки в сфере откры-
того предпринимательского образования 

Табл. 1. �Анализ выборки статей, посвященных обучению 
работе на фондовом рынке

№ 
статьи Контекст Страна/регион Уровень

1 Фондовый рынок в образовательных программах MBA / 
повышения квалификации

США, Европа Дополнительное образование 
взрослых

2 Фондовый рынок в образовательных программах MBA / 
повышения квалификации

Вьетнам Дополнительное образование 
взрослых

3 Взаимосвязь образования в целом и успеха 	
на фондовом рынке

Эстония Высшее образование

4 Обучение предпринимательству Россия Высшее образование

5 Фондовый рынок в образовательных программах MBA / 
повышения квалификации

Китай Дополнительное образование 
взрослых

6 Новые методики преподавания США, Европа Высшее образование

7 Портрет участника рынка Китай Дополнительное образование 
взрослых

Источник: НИУ ВШЭ, анализ выборки статей в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: 
ключевые характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.
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представлены ограниченным числом иссле-
дований с фокусом на молодежную целевую 
аудиторию. Отмечается особая роль институтов 
развития, профильных министерств, научных ор-
ганизаций, вузов и крупного бизнеса. Ощутимую 
поддержку национальному предприниматель-
ству оказывают Агентство стратегических ини-
циатив (АСИ), бизнес-ассоциации, ведущие ком-
пании страны [Freinkman, Yakovlev, 2014].

Анализ образовательных проектов, запущен-
ных при поддержке государства и отраженных 
в документации ведомств и вузов, констати-
ровал нехватку инициатив по развитию тех-
нологического предпринимательства [Головина 
и др., 2017]. К сходным выводам приходят ис-
следователи в отношении государственных 
программ, рассчитанных на широкую ауди
торию [Руденко, 2019; Стромов и др., 2019; 
Соколов, 2017]. Региональный кейс рынка 
бизнес-образования в Татарстане показал 
низкую эффективность бесплатных государ-
ственных проектов и их несогласованность 
с иными мерами поддержки предприниматель-
ства [Akhmetshin, Palyakin, 2021]. Основная при-
чина – неудовлетворительное качество подго-
товки бизнес-тренеров и содержания курсов.

Отечественные исследования в рассма-
триваемом направлении имеют выраженную 
ориентацию на вузы: описываются нацелен-
ные на студентов инициативы, отмечается 
их высокая неоднородность применительно 
к содержанию и методологии [Рубин, 2016; 
Чепуренко, 2017]. В силу инфраструктурных 
и институциональных ограничений потен-
циал российских вузов в развитии предпри
нимательства реализуется недостаточно 
(при наличии заметного роста спроса) 
[Чепуренко и др., 2019; Зобнина и др., 2019].

В секторе дополнительного профессиональ-
ного образования российские исследователи 
отмечают низкий уровень вовлеченности на-
селения в программы, несмотря на доказанную 
положительную связь предпринимательской 
подготовки с экономической динамикой 
в регионах [Духон и др., 2018]. Онлайн-
программы распространены, но, при разно
образии рынка МООК на платформах Coursera, 
«Лекториум» и др., сохраняется проблема 
низкой эффективности подобных курсов 
[Орлова, 2017] (впрочем, в выборку указан-
ной работы вошли лишь платные программы, 
рассчитанные на ограниченную аудиторию). 
Подробный обзор открытых инициатив по обу
чению предпринимательству содержится 
в статье Sorokin P., Povalko A., Vyatskaya Yu. 
(2021) Informal Entrepreneurship Education: 
Overview of the Russian Field // Foresight and 
STI Governance [Sorokin et al., 2021]. Материал 
интересен развернутым изложением методоло-
гического подхода, который может быть приме-
нен и при исследовании инициатив, связанных 
с обучением работе на фондовом рынке.

В целом существующие публикации зача-
стую носят описательный характер, не содер
жат углубленного анализа и попыток дать 
рекомендации по развитию сферы. Необходимо 
детально рассмотреть отдельные сегменты ука-
занного поля инициатив и, что гораздо важнее, 
оценить их качество и эффективность. Ни сами 
статьи, ни проекты, о которых в них говорится, 
не демонстрируют сколько-нибудь выражен-
ного фокуса на фондовом рынке. Однако задел, 
содержащийся в них, может и должен быть 
методологически и концептуально использован 
для того, чтобы вписать эту тему в общий кон-
текст обучения предпринимательству.
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2.1. �Общие характеристики поля инициатив 
по обучению работе на фондовом рынке

Взрывной интерес к фондовому рынку в России 
пришелся на разгар пандемии COVID-19. 
Отчасти поэтому среди инициатив по обуче-
нию работе на нем доминирует онлайн-формат. 
Приведенные данные (рис. 1) демонстрируют 
огромный интерес к инвестированию (более 20% 
экономически активного / трудоспособного на-
селения), что не может не сказываться на росте 
внимания к образованию в этой сфере.

Далее будут представлены основные харак-
теристики российского рынка обучения работе 
на фондовом рынке (данные получены благо-
даря анализу открытых источников). Оценка 
качества и эффективности отдельных инициа-
тив, выявление причинно-следственных связей 
между конкретными факторами и результатив-
ностью заслуживают отдельного рассмотрения 
в будущих исследованиях.

2.2. �Методология исследования поля инициатив 
по обучению работе на фондовом рынке

При проведении мониторинга были исполь-
зованы уже существующие методологиче-
ские разработки Лаборатории исследований 
человеческого потенциала и образования 
Института образования НИУ ВШЭ, отраженные 

в соответствующих публикациях [Sorokin et al., 	
2021]. Поиск инициатив осуществлялся в мар-
те 2022 г. Были проанализированы предло-
жения, которые удовлетворяли следующим 
параметрам:

2. �Базовые характеристики 
российского поля инициатив 
по обучению работе 
на фондовом рынке

Рис. 1. �Динамика открытия брокерских счетов физическими лицами в России  
(миллионы человек)
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Источник: [Статистика сайта «Финансы», 2022].
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•	прямо ставили задачу обучить работе 
на фондовом рынке и декларировали 
ее как минимум на уровне названия и анно-
тации/анонса для привлечения аудитории;

•	содержали обучающие материалы в открытом 
доступе, при этом могли быть представлены 
как целостные программы курсов, так и от-
дельные элементы образовательного контента;

•	были доступны в сети Интернет по ключевым 
словам (этот критерий обеспечивал выполне-
ние условия, что все отобранные инициативы 
продвигались публично и позиционировались 
как программы для относительно широкого 
круга заинтересованных лиц).
В выборку не были включены:

•	программы высшего образования, встроен-
ные в систему бакалавриата/магистрату-
ры, в том числе MBA (например, программа 
РАНХиГС) [РАНХиГС, Факультет финансов 
и банковского дела, 2022];

•	образовательные продукты, ориентирован-
ные на детей;

•	специализированные узкопрофиль-
ные курсы, обязательные для работы 

в профессиональной сфере участников фон-
дового рынка (ориентированные на аттеста-
ты ФСФР или финансового советника) [Банк 
России, 2022].
В качестве ключевых слов для поиска ис-

пользовались словосочетания «обучение ра-
боте на фондовом рынке», «обучение инве-
стированию», «курсы по фондовому рынку», 
«как работать на фондовом рынке», «шко-
ла инвестирования», «обучающие центры 
по инвестированию».

В итоговую выборку вошли 36 инициатив. 
Критерии их оценки приведены в следующем 
подразделе. Как сказано ранее, в исследова-
нии использовались только открытые данные. 
Поскольку задачами мониторинга были рамоч-
ное описание и общая оценка поля соответ-
ствующих образовательных инициатив, вопро-
сы их эффективности получили лишь косвенное 
освещение. (Как показал проведенный анализ, 
под эффективностью понимаются разные по-
казатели, каждый из которых во многом объяс-
няется характеристиками автора той или иной 
инициативы.)

2.3. Критерии оценки
Инициативы проанализированы по следующим 
критериям:

•	Автор инициативы. Рассмотрено, каким ви-
дом деятельности является обучение работе 
на фондовом рынке для инициатора – компа-
нии или частного лица. Выделяется три типа 
авторов:

•	занимаются только обучением работе 
на фондовом рынке, то есть это основной 
вид деятельности;

•	обучение является профильным видом 
деятельности, но фондовый рынок – лишь 
одно из направлений работы; 

•	обучение не является профильным ви-
дом деятельности, но фондовый рынок – 
основное направление работы.

•	Наличие образовательной лицензии. 
Допустимо выдвинуть гипотезу, что нали-
чие лицензии указывает на желание автора 
инициативы легитимизировать свою работу 
как образовательную в связи с растущим 
рынком ДПО и иных программ. Отсутствие 
же лицензии может демонстрировать: обу-
чение работе на фондовом рынке настолько 

специфично, что частью игроков не рассма-
тривается как образование в традиционном 
понимании.

•	Условия участия (платность). Если обучение 
бесплатное, то важно понять, в чем состоит 
мотивация автора инициативы, в чем эконо-
мический смысл деятельности, на чем в дей-
ствительности зарабатывают организаторы 
программ или какие иные задачи они решают.

•	Формат обучения. Основная масса про-
грамм функционирует в онлайн-формате. 
Превалирование дистанционной формы 
соответствует мировой практике обучения 
предпринимательству в неформальном сек-
торе [Kumar et al., 2019]. Между тем внутри 
онлайн-формата может реализовываться 
сложный набор педагогических методик 
по сравнению с традиционными дистанци-
онными курсами, состоящими из записей 
лекций (например, менторская поддержка-
сопровождение и интерактивный подбор 
структуры обучения) [Sansone et al., 2019]. 

•	Длительность обучения. Кроме дли-
тельности обучения, проанализирована 
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дискретность/целостность учебного мате-
риала – подается ли он как отдельные запи-
си видеолекций (которые можно осваивать 
в любой последовательности) или же как 
цельный курс.

•	Содержание обучения. На основании 
проведенного анализа литературы можно 
выдвинуть предположение о наличии двух 
вариантов рассмотрения фондового рынка 
в содержании представленных инициатив:

•	фондовый рынок как часть финансовый 
системы и институт, направленный 
на развитие предпринимательства;

•	фондовый рынок как возможность ин-
вестирования, зарабатывания денег 
за счет совершения финансовых опера-
ций без акцента на его связи со сферой 
предпринимательства. 

•	Оценка результатов обучения. Выявленные 
инициативы анализировались по критерию 
наличия либо отсутствия системы промежу-
точной и итоговой оценки результатов обу
чения. Изначальная гипотеза, построенная 
на обзоре литературы, предполагала наличие 
контроля исключительно на завершающем 
этапе обучения. 

2.4. Структура инициатив

Табл. 2. Характеристики образовательных инициатив по критерию авторства

Автор инициативы (всего 36 инициатив)

брокер
(8 из 36 инициатив)

образовательный центр
(17 из 36 инициатив)

частная квазиобразовательная 
инициатива 	

(11 из 36 инициатив)

Наличие образовательной 
лицензии

Нет Есть у половины инициатив Нет

Условия участия Бесплатно В среднем 10000–40000 руб. До 1 млн руб.

Формат обучения Записи видеолекций Записи видеолекций 
и личное (групповое) общение 
с преподавателем/куратором

Онлайн-занятия и личное 
(индивидуальное) общение 
с преподавателем

Длительность обучения 1–2 недели До месяца По причине использования 	
формата наставничества, 
длительность не ограничена 	
(может быть свыше полугода)

Содержание обучения Основы финансовой 
грамотности, 
технические 
навыки совершения 
операций купли-
продажи ценных 
бумаг

Содержательные компетенции, 
связанные с анализом 
и прогнозированием стоимости 
акций, без углубленного взгляда 
на социально-политические 
причины и факторы, 
определяющие стоимость 

Содержательные компетенции, 
связанные с анализом 
и прогнозированием стоимости 
акций, с углубленным взглядом 
на социально-политические 
причины и факторы, 	
определяющие стоимость

Контроль знаний Нет Финальный экзамен по теории Практические задания, 
направленные на получение 
прибыли

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.

Общий объем – 36 рассмотренных инициатив – 
можно разделить на три неравнозначные груп-
пы по критерию авторства (табл. 2).

В настоящем исследовании не затрагивается 
вопрос о численности лиц, обучившихся работе 
на фондовом рынке, а фиксируются методи-
ческое обеспечение и содержательный фокус 
программ. Основой группировки стал крите-
рий авторства, поскольку именно он позволил 

создать наиболее структурированную кар-
тину исследуемого образовательного поля 
с целью дальнейшего анализа его компонентов. 
Несмотря на то, что группы сопоставимы по об-
щему числу инициатив, они несопоставимы 
по охвату аудитории.

Ни одна из групп инициатив не раскрывает 
количественные или качественные результаты 
собственной деятельности (так, ВТБ оценивает 
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аудиторию своих образовательных проектов 
в 200 тыс. человек, но это прогнозная оценка, 
а не фактическая) [Главная страница Школы 
инвестора ВТБ, 2022]. Чтобы дать приблизи-
тельные ориентиры по совокупному объему 
аудитории, можно опираться на открытые 
метрики посещаемости тематических сай-
тов. Анализ показывает, что среднемесячная 
численность посетителей всего объема сай-
тов финансовой направленности составляет 
около 1200 тыс. человек [Интернет-портал 
LiveInternet, 2022]. Если спуститься на уровень 
отдельных инициатив, то самый популярный 
аналитический портал sMart-lab, направленный 
на широкую аудиторию интересующихся фон-
довым рынком, имеет среднюю посещаемость 
в 85 тыс. человек в день [Интернет-портал 
LiveInternet, 2022]. Это примерно соответ-
ствуют данным из отчетности Московской 
биржи о том, что число активных трейдеров 
в июне 2022 г. достигло 1900 тыс. человек 
[Московская биржа, 2022]. Можно предпо-
ложить, что люди, регулярно совершающие 
сделки, а также посещающие тематические 

ресурсы, прошли в каком-то виде обучение 
основам работы на фондовом рынке, причем 
сотни тысяч из них прилагали весомые усилия 
для детального изучения предмета.

В зависимости от того, в чем заключается 
основная деятельность автора инициативы 
(обучение предпринимательству в целом 
или конкретно работа на фондовом рынке), 
систематизируются и остальные параметры 
выборки. Можно выделить следующие группы 
инициатив по критерию авторства:

•	лицензированный российский профессио-
нальный участник фондового рынка, обуче-
ние фондовому рынку является побочным 
продуктом (брокер) – 8 из 36;

•	многопрофильный образовательный центр, 
обучение фондовому рынку является побоч-
ным продуктом – 17 из 36;

•	частная квазиобразовательная инициати-
ва, автор специализируется исключитель-
но на тематике обучения фондовому рынку 
(как правило не имея лицензии на осущест-
вление образовательной деятельности) – 
11 из 36.
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3.1. Брокеры

3. �Анализ групп инициатив  
по обучению работе  
на фондовом рынке

Табл. 3. Основные характеристики первой группы: брокеры

Автор инициативы Брокеры (8 из 36 инициатив), составляют 22% от объема выборки

Наличие образовательной лицензии Нет

Условия участия В 25% инициатив – небольшая оплата (1000–3000 руб.), 	
в 75% – бесплатно при условии открытия счета или регистрации 

Формат обучения Во всех инициативах – записи видеолекций, в 2 инициативах – 	
дополнительная возможность подключения к образовательным эфирам 	
в формате прямой трансляции с соответствующим интерактивом

Длительность обучения Жестко не регламентирована, обычно занимает 1–2 недели

Содержание обучения Основы финансовой грамотности (зачастую программы связаны 	
с соответствующими разработками их заказчиков, как правило 	
крупных банков, посвященными кредитам и кредитным картам)

Технические навыки совершения операций купли-продажи 	
ценных бумаг на определенной платформе (обучение проходит 	
на базе программного обеспечения конкретного брокера)

Контроль знаний Практически отсутствует 

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.

Формальное разделение по критериям ав-
торства помогает наиболее четко определить 
свойства отдельных групп внутри общего поля 
инициатив.

Брокерские компании (табл. 3) составляют 22% 
от объема выборки (8 из 36 инициатив). Их биз-
нес заключается в получении комиссий с физи
ческих и юридических лиц в рамках торговли 
на фондовом рынке, что закреплено как на юри-
дическом уровне (ОКВЭД, уставы организаций), 
так и в логике получения прибыли (поскольку 
основной источник дохода для брокера – зара
ботанная комиссия от сделок). Деятельность аф-
филирована с банками и страховыми компания-
ми, а организация обучения является побочным 
продуктом. Более того, сам брокерский бизнес, 
хоть и является крупным, зачастую оказывается 
побочным для инвестиционных групп (например, 

в общем портфеле ВТБ доля доходов от бро-
керского сегмента не превышает 10%) [Главная 
страница Школы инвестора ВТБ, 2022]. В струк-
туре компаний подразделение, которое курирует 
образовательные инициативы, обычно вклю-
чено в маркетинговые дивизионы или много
профильные центры, поэтому его деятельность 
оценивается исключительно в рамках решения 
задачи по привлечению и удержанию потре-
бителей. Ни в одной из изученных инициатив 
данной группы подразделение, занимающееся 
обучением, структурно не выделено из депар-
тамента продаж или поддержки клиентов, что 
подтверждает: образовательная деятельность 
воспринимается как сопутствующая. Эти факты 
накладывают отпечаток на содержание и цели 
инициатив, изученных в рамках рассматривае-
мой группы.
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Ни у одной изученной брокерской компании 
нет образовательной лицензии, что показывает 
как минимум отсутствие мотивации на встраи
вание в соответствующие регулятивные про-
цессы. Как было отмечено выше, деятельность 
по организации обучения – лишь часть про-
цедур маркетинга и сопровождения клиентов. 
Особенность же получения образовательной 
лицензии в России такова, что требуется вы-
деление соответствующего подразделения 
в отдельное юридическое и структурное лицо. 
При этом административные и правовые ре-
сурсы финансовых групп дают возможность из-
менять и согласовывать программы сообразно 
целям маркетинга, не опасаясь установленных 
законодательством последствий отсутствия 
лицензии.

Все инициативы первой группы предполага-
ют бесплатное или почти бесплатное участие. 
Более того, можно видеть примеры стимули-
рования успешных участников (с точки зрения 
брокера, «успешных» означает «активных») 
с помощью специальных маркетинговых пред-
ложений (например, Тинькофф Банк дарит ак-
ции за пройденное обучение) [Пресс-служба 
Тинькофф Банка, 2021]. Стоит подчеркнуть, что 
все обучающие программы доступны только 
действующим клиентам брокерских компаний 
или лицам, подтвердившим желание открыть 
брокерский счет.

При выборе формата упор делается на зара-
нее записанные обучающие видеокурсы и мате-
риалы, которые можно осваивать в удобное вре-
мя. Поскольку проведение занятий поставлено 
на поток (как уже упоминалось, в 2021 г. ВТБ 
декларировал, что через его образовательные 
программы прошли 200 тыс. человек), формат 
онлайн-занятий не предусматривается. В каче-
стве интерактива предлагается участие в кон-
ференциях, посвященных фондовому рынку, 
но они уже не сфокусированы на обучении.

Проверка знаний перед началом прохожде-
ния курсов обязательна, но носит характер ин-
вестиционного профилирования, необходимого 
для дальнейшего открытия брокерского счета. 
Это связано с тем, что в рамках действующего 
российского законодательства, регламентиру-
ющего деятельность участников рынка ценных 
бумаг, инвестиционное профилирование следу-
ет проводить для избежания рисков продажи 
товаров и услуг, не соответствующих запросу 
клиента. Формально брокеры выполняют 

предусмотренное информирование клиентов 
в области современного фондового рынка, 
однако понимание его особенностей требует 
более глубоких знаний. К тому же происходит 
смешение понятий: есть задача учесть, какие 
знания и навыки нужны обучающемуся, и зада-
ча узнать, что можно продать потенциальному 
клиенту. Зачастую тестирование интегрирова-
но в процесс открытия счета или подключения 
к образовательному ресурсу, но непосред-
ственно на дальнейшее обучение оно не влия-
ет. Проверка знаний «на выходе» у этой группы 
инициатив в настоящий момент полностью 
отсутствует.

С начала 2022 г. в дополнение к традици-
онному формату записанных видеолекций по-
явился формат игры-обучения. Наиболее ярко 
он представлен и проработан у ВТБ и Тинькофф 
Банка [Совместный проект ВТБ и Тинькофф 
Банка, 2022]. Кроме знакомства с материалами 
о фондовом рынке, предусмотрена соревнова-
тельная часть с другими участниками по пара-
метрам доходности или объема сделок.

В содержании упор делается на обучение 
совершению сделок и развитию навыков тор-
говли инструментами через терминал брокера. 
Программы в обязательном порядке включают 
темы:

•	ведение личной бухгалтерии, финансовое 
планирование, учет соотношения доходов 
и расходов;

•	обучение работе через терминал или при-	
ложение;

•	технический анализ (умение трактовать гра-
фики цен и объемов и делать на их основа-
нии выводы);

•	виды финансовых инструментов (обсуждают-
ся только подходящие по инвестиционному 
профилю и имеющиеся у автора; другими 
словами, к ознакомлению предлагаются 
не все инструменты, которые могут быть 
полезны пользователю, а только те, которые 
интересны брокеру в контексте увеличения 
комиссий или оборотов).

Выводы по первой группе 
авторов инициатив обучения 
работе на фондовом рынке
Образовательные инициативы, отнесенные 
к этой категории, созданы в соответствии 
с маркетинговыми задачами, их ключевая 
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цель – не обучить работе на фондовом рынке, 
а привлечь внимание к автору, открыть счет 
и пополнить его средствами для торговли. 
Реклама курсов транслируется или непосред-
ственно на сайте брокера, или на отдельном 
ресурсе, который содержит прямой переход 
на страницу открытия счета.

Содержание программ базируется на тра-
диционных представлениях о фондовом рынке. 
К примеру, большинство курсов, посвящен-
ных техническому анализу, транслируют идеи 
Александра Элдера, опубликованные в 1993 г. 
[Elder, 1993] и базирующиеся на американских 
разработках 1940–1960-х гг. Программы пре-
имущественно ориентированы на формаль-
ное знакомство с операциями купли-продажи 
ценных бумаг. Их главная задача – не научить 

пониманию особенностей современного фон-
дового рынка, а довести клиента до откры-
тия и пополнения счета у брокера и помочь 
последнему быстрее начать зарабатывать 
комиссию.

Отзывы из открытых источников демонстри-
руют, что программы создаются без глубокого 
учета обратной связи. Часть комментариев 
на сайтах (например, otzovyk.com) [Главная 
страница сайта для обсуждения товаров 	
и услуг otzovyk.com] прямо указывают на то, 	
что в рамках курсов обучающихся скорее 
подталкивали к принятию конкретных (выгод-
ных для брокеров) инвестиционных решений, 
чем доносили полезную информацию, направ-
ленную на улучшение навыков работы на фон-
довом рынке.

3.2. Образовательные центры

Табл. 4. Основные характеристики второй группы: образовательные центры

Автор инициативы Образовательные центры (17 из 36 инициатив), составляют 47% 	
от объема выборки 

Наличие образовательной лицензии Присутствует в 35% (6 из 17 инициатив)

Условия участия В 7 инициативах есть бесплатные программы, средняя стоимость – 	
около 10000 руб. и более 1000 руб. (в зависимости 	
от наполняемости групп)

Формат обучения Записи видеолекций и личное (групповое) общение с преподавателем/	
куратором. 53% (9 из 17 инициатив) декларируют выполнение 	
практических заданий и вебинары как неотъемлемую часть обучения

Длительность обучения Нет ориентации на конкретную длительность обучения, 	
есть набор занятий, можно участвовать в свободном формате 	
(осваивать материал в удобном для обучающегося темпе)

Содержание обучения Анализ и прогнозирование стоимости акций без углубленного 	
взгляда на социально-политические причины и факторы, 	
определяющие стоимость 

Контроль знаний Экзамен или тестирование присутствует в 47% (в 8 из 17 инициатив). 
В остальных случаях форма контроля не указана

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.

Группа составляет 47% от объема выборки 
и включает 17 образовательных инициатив 
(табл. 4). В нее входят крупные образова
тельные центры, в том числе созданные 
в период пандемии. Можно выделить две 
подгруппы – специализирующиеся на фи-
нансовой сфере образовательные центры 
(например, FIN-RA) [Образовательная плат-
форма FIN-RA, 2022] и общеобразовательные 

центры (такие как Skillbox или Coursera) 
[Образовательная платформа Skillbox, 2022; 
Образовательная платформа Coursera, 2022]. 
Применительно к анализируемым параметрам 
между этими типами организаций не обна-
ружено существенных различий в подходах, 
поэтому было решено объединить подгруппы; 
однако между ними наблюдаются различия, 
которые представлены далее.
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Эту группу инициатив отличает значитель-
ное число предлагаемых программ и форма-
тов, а также высокий уровень технической 
проработки системы обучения. 9 из 17 ини-
циатив представлены крупными компани-
ями, квалифицированными в организации 
образовательных проектов, что позволяет 
им предоставлять бо́льший набор онлайн-
инструментов (собственные программные 
разработки для конференц-связи, видеохо-
стинга и т. д.). 7 из 17 инициатив обладают 
образовательными лицензиями и способны 
вести очные занятия. Однако из-за пандемии 
и в связи с изменением рынка они по фак-
ту предлагают дистанционное обучение: все, 
кроме одного кейса (СКОЛКОВО) [Школа управ-
ления СКОЛКОВО, 2022], представлены только 
в онлайн-формате. Лицензированность объясня-
ется тем, что, в отличие от предыдущей группы, 
инициативы претендуют на статус полноценных 
образовательных проектов. По окончании кур-
са, в зависимости от наличия или отсутствия 
лицензии, выдаются диплом или свидетельство. 
Обучение декларируется как цель и является 
основным бизнесом авторов данных инициа-
тив. Если встречаются бесплатные программы, 
то они носят рекламный (с целью продвижения 
деятельности образовательного центра) или 
партнерский характер (например, совместный 
проект «Финам» и Skillbox) [Образовательная 
платформа Skillbox, 2022]. 

Стоимость услуг не выделяется из общей 
ценовой политики смежных курсов (зачастую 
авторы предлагают широкий спектр других 
образовательных инициатив). Основным кон-
курентом этой группы являются программы 
по обучению работе на фондовом рынке, ор-
ганизованные брокерами, которые могут тра-
тить сопоставимые бюджеты и рассчитывать 
на сопоставимые оклады (у представителей 
третьей группы, которая рассматривается 
далее, подобных финансовых возможностей 
и широты охвата не обнаружено). Для успеш-
ной конкуренции образовательным центрам 
приходится поддерживать высокий уровень 
сервиса, который выражается в расшире-
нии возможностей общения с преподава-
телем или куратором. Программы зачастую 
кастомизируются, есть опция применения 
или удаления отдельных информационных 
модулей по запросу обучающихся. Это позво-
ляет получить практический набор умений 

и навыков, сформированный под конкретного 
человека. Длительность курсов по сравне-
нию с первой группой существенно выше, 
обучение в среднем занимает около месяца 
и в большинстве случаев заканчивается эк-
заменом или иной формой оценки знаний. 
Можно выделить следующие элементы про-
граммы (в дополнение к пунктам, перечислен-
ным при анализе инициатив брокеров):

•	построение собственной торговой системы 
и анализ чужих торговых систем (в преды-
дущей группе представлена задача форми-
рования финансовой грамотности, вклю-
чая базовое финансовое планирование; 
образовательные центры делают попытку 
предложить модель торговли, которая соот-
ветствует не только формальным качествам 
обучающегося – количеству денег и закре-
дитованности, но и личностным – склон
ности к риску, наличию специфических зна-
ний и др.);

•	фундаментальный анализ (классический под-
ход к фондовому рынку выделяет два вида 
анализа – технический и фундаментальный; 
технический исходит из изучения графиков, 
фундаментальный – из изучения состояния 
и стоимости компаний, которым принадле-
жат акции; система обучения брокеров де-
лает упор на первый вид анализа, текущая 
группа инициатив – на второй);

•	риск-менеджмент;•	работа с разными торговыми платформами 
и программами.

Выводы по второй группе 
авторов инициатив обучения 
работе на фондовом рынке
На основании проведенного анали-
за обучающие центры можно разделить 
на многопрофильные организации, способные 
обеспечивать очный формат, и онлайн-плат-
формы. Пытаясь ответить на запрос рынка, 
и те, и другие включили в свои программы 
курсы по инвестированию. Так они расши-
рили продуктовую линейку, однако продол-
жают использовать стандартную учебную 
программу и, как правило, ограничиваются 
объяснением базовых понятий (структура 
фондового рынка, акции, облигации), не пыта-
ясь обновляться вслед за изменениями в фи-
нансовой системе. Существование данного 
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типа инициатив, которые ведут коммерче-
скую деятельность, конкурируя с бесплатны-
ми инициативами первой группы, позволяют 
предположить, что в рамках деятельности 
брокеров не удовлетворяется запрос на обу
чение, и потенциальные слушатели курсов 
обращаются в ориентированные на образо-
вательную деятельность центры. Однако мо-
ниторинг программ показывает, что содержа-
тельно инициативы второй группы включают 
подход к фондовому рынку, популярный в США 
в начале 1990-х гг. (и зародившийся еще рань-
ше – в середине ХХ в.). Не было обнаружено 
уникальных разработок, которые нельзя само-
стоятельно почерпнуть из популярной литера-
туры или видеозаписей в социальных сетях.

Анализируя ценовую политику и особен-
ности программ второй группы формально 
независимых образовательных центров, мож-
но обратить внимание на «маркетинговые» 
формулировки на рекламных сайтах и низкую 
стоимость обучения. Это позволяет предполо-
жить, что и в данном случае основная цель – 
не найти обучающихся, а привлечь «клиентов» 
(зачастую на первой же лекции предлагается 

открыть счет у некоего партнера и учиться 
на конкретной торговой платформе, что ука-
зывает: авторы анициативы аффилированны 
с брокерами).

В программах появляются элементы, на-
правленные на формирование у обучающихся 
восприятия фондового рынка как института. 
При этом отсутствует попытка продемон-
стрировать способы деятельности, которые 
были бы реализуемы и востребованы в связи 
с изменениями последних лет. 

Программы ориентированы не на обу-
чение торговле на конкретном терминале, 
а на развитие базовой финансовой грамот-
ности, освещение фундаментальных вопросов 
в данной сфере. Наблюдается более широкое 
наполнение программ, чем в первой группе 
инициатив, однако очевиден недостаток вни-
мания авторов к взаимосвязи фондового рын-
ка с экономикой и сегодняшними реалиями 
(в частности, даже с момента радикального 
начала долларизации не обнаружено обра-
зовательной программы, посвященной работе 
с такими валютами, как юань или саудовский 
риал).

3.3. �Частные квазиобразовательные инициативы

Табл. 5. �Основные характеристики третьей группы – частные 
квазиобразовательные инициативы

Автор инициативы Частные квазиобразовательные инициативы (11 из 36 инициатив), 	
составляют 27% от объема выборки. 81% (9 из 11) в названии 	
содержат фамилию и имя автора. Это не означает, 	
что проекты реализуются одним человеком самостоятельно 	
(как правило, работают большие команды), однако 	
демонстрирует соотнесение с личным брендом

Наличие образовательной лицензии Нет

Условия участия Два формата участия: подписка (стоимость – десятки тысяч рублей 
ежемесячно) и разовая оплата (может достигать 1 млн руб.)

Формат обучения Максимально широкий выбор форматов обучения – от марафона 	
(1 инициатива) до различных вариантов индивидуального 	
общения с преподавателем-автором (вебинары, Skype, чаты)

Длительность обучения По причине использования формата наставничества, 	
длительность не ограничена и может превышать полгода

Содержание обучения Анализ и прогнозированием стоимости акций с углубленным 	
взглядом на социально-политические причины и факторы, 	
определяющие стоимость активов на фондовом рынке

Контроль знаний Практические задания, направленные на получение прибыли

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.
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В группу вошли 11 инициатив частных лиц 
(табл. 5), что составляет около 30% от объема 
выборки. В основе лежат истории успеха кон-
кретных трейдеров, которые в рамках своей 
карьерной траектории занимаются обучением 
как дополнительной деятельностью. В позицио-
нировании этих квазиобразовательных продук-
тов отчетливо прослеживается обязательный 
упор на практический опыт преподавателя. 
Данный формат принципиально отличается 
от инициатив групп, рассмотренных ранее, 
так как направлен на людей, которые уже по-
лучили базовые знания относительно устрой-
ства фондового рынка и хотели бы продолжить 
углубленное изучение с целью повышения 
собственной эффективности как в проведении 
операций с ценными бумагами, так и в иных 
сферах, где могут пригодиться полученные 
умения и навыки. Это не значит, что програм-
мы не ориентированы на новичков, скорее 
от учащихся ожидается бо́льшая (по сравнению 
с предыдущими группами) степень вовлечен-
ности и способность к самообучению. Как под-
черкивалось выше, существует много бесплат-
ных открытых инициатив, и программы частных 
лиц не стремятся с ними конкурировать.

Предыдущие группы представлены крупным 
бизнесом (или, по крайней мере, значительными 
по денежным ресурсам компаниями), поэтому 
соперничать с ними в вопросах маркетинга не-
возможно. Обучающиеся приходят, как правило, 
благодаря «сарафанному радио» или медийной 
известности инициатора. В среднем у канала 
такого преподавателя в мессенджере или на ви-
деохостинге около 10 тыс. подписчиков, а у ка-
налов, где закупается реклама для продвиже-
ния, 300 тыс. подписчиков [Bitkogan, 2022].

Так как характеристики автора, включая 
репутационные, общедоступны и важны 
для привлечения аудитории, можно заключить, 
что эти инициативы нацелены на образова-
ние, а не на продажи сопутствующих услуг 
или рекламу брокера. Обучение ориентировано 
на общение, осуществляется преимущественно 
через интернет (но возможны встречи офлайн) 
индивидуально или в малых группах. Упор дела-
ется на передачу личного опыта и выигрышных 
стратегий работы на фондовом рынке и в це-
лом с финансами. Несмотря на декларирование 
того, что преподавание не является основным 
способом заработка авторов инициатив, стои-
мость обучения значительно выше, чем в двух 

других группах, и исчисляется сотнями тысяч 
рублей. Формат наставничества не предполагает 
ограничения по времени, поэтому, как правило, 
расчет происходит в виде подписок или еже-
месячных выплат. Содержательно авторы не со-
средотачиваются на рассмотрении технических 
нюансов, стараясь отвечать на более глубокие 
вопросы о связи экономической и политической 
ситуации и происходящего на рынке. Акцент 
делается на соотнесении торговли на бирже 
с личными финансовыми планами. Обычно обу
чение строится на обсуждении конкретных 
сделок с поиском более масштабных анало-
гий. Например, на странице одного из бизнес-
тренеров отмечалось, что акции газовой ком-
пании нужно покупать, так как цена на ресурс 
будет расти в связи с обострением ситуации во-
круг Nord Stream и шире – текущего конфликта. 
Поскольку все авторы – публичные лица, они вы-
нуждены делать детальные прогнозы и разборы 
ситуаций. Это кардинально отличает их формат 
обучения от формата ранее описанных инициа-
тив, где зачастую теория оторвана от практики.

Законодательство Российской Федерации 
в области ценных бумаг на данный момент за-
прещает любую рекламу брокеров, не имеющих 
лицензий ЦБ РФ. При этом никаких санкций 
на открытие счетов у американских и европей-
ских брокеров не вводилось. Соответственно, 
любой россиянин может самостоятельно об-
ратиться к посредникам из недружественных 
государств и начать торговлю на иностран-
ных рынках. В силу вышеозначенного запре-
та ни брокеры, ни образовательные центры 
не могут восполнить информационный вакуум, 
связанный с дефицитом данных о зарубежных 
площадках. При этом набор знаний, который 
требуется для открытия счета в Interactive 
Brokers (крупнейшем американском брокере, от-
крывающем счета нашим соотечественникам, – 
до 20 тыс. российских клиентов на начало 
специальной военной операции), представля-
ется объемным и непростым для самостоя-
тельного обучения. Только частные инициативы 
третьей группы работают с этим запросом, бла-
годаря чему во многом и занимают свою нишу.

Анализ программ позволяет предположить, 
что обучающиеся у частных лиц в большинстве 
своем обладают значительным капиталом, амби
циозны и нацелены на то, чтобы разобраться 
в сложностях и деталях зарубежных фондовых 
рынков, в особенностях работы с управляющими.
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Выводы по третьей группе 
авторов инициатив обучения 
работе на фондовом рынке
Все частные квазиобразовательные инициа-
тивы относятся к «серой» сфере, ни в одном 
случае нет образовательной лицензии, инфра-
структура обучения ограничивается видеоза-
писями и личным общением.

Авторы не замыкаются на обучении работе 
на одном терминале, а стремятся разбирать кон-
кретные кейсы, соответствующие повестке дня 
(например, «Как будет устроен рынок нефти?»). 
Представители третьей группы имеют более 
дальний горизонт планирования («Как планиро-
вать на 10 лет?»), отвечают на фундаментальные 

вопросы («В чем причина инфляции?») и дают 
широкие знания по глобальной теме социаль-
но-экономической динамики («В чем причина 
кризиса?»). Обучение работе на фондовом рынке 
выходит за пределы простых действий по по-
купке и продаже активов. Фактически оно спо-
собствует формированию целостного взгляда 
на экономику и политику, где фондовый рынок – 
связующий элемент системы, который помогает 
выдвигать и тестировать гипотезы относительно 
происходящего в стране и мире («Как специ-
альная военная операция повлияет на курс 
рубля, котировки акций и процентные ставки?). 
Понимание этих взаимовлияний становится все 
более востребованой компетенцией в современ-
ном российском обществе.

3.4. Общие выводы

В научной литературе слабо представлено обу
чение работе на фондовом рынке, хотя запрос 
на него существенно возрос. Недостаточно 
внимания уделяется встраиванию фондового 
рынка в общий контекст поддержки предпри-
нимательства, в том числе в области образова-
тельной политики.

В России сформировалось поле обучения, 
включающее диаметрально противоположные 
по своему характеру инициативы: с одной 
стороны, формальные и не ориентированные 
на глубокое погружение в тему программы бро-
керов и образовательных центров, с другой – 
более актуальные с содержательной точки зре-
ния, обучающие широко понимать и трактовать 
события на фондовом рынке частные квазиоб-
разовательные инициативы.

Речь идет о двух полюсах: техническом – 
как совершать сделки, и содержательном – 
какие экономические, политические и со-
циальные процессы стоят за изменением 
котировок валют и акций. При этом внутри 
содержательного подхода важно обращать 
внимание на комплекс реальных действий, 
влияющих на конкретные параметры (напри-
мер, что стоит за движением цен на нефть), 
и понимать ограниченность западных теорий 
рынка семидесятилетней давности при анализе 
актуальных событий и процессов. Необходимо 
констатировать, что брокерские компании 
в своих образовательных инициативах не за-
мечают второго – содержательного – уровня 

(фондового рынка как одного из основных ин-
ститутов экономики), поскольку не заинтересо-
ваны в этом (их задача – увеличение комиссии). 
Образовательные центры тоже, как правило, 
ориентированы на более простую картину 
«первого уровня» (например, рассказ о зави
симости прибыли компаний от дивидендов 
вместо более широкого объяснения, в чем ло-
гика действий ПАО «Газпром»). Частные квази
образовательные инициативы соответствуют 
спросу на «второй уровень», однако им сложно 
бороться за потенциального обучающегося 
ввиду несопоставимости маркетинговых воз-
можностей по сравнению с брокерами и обра-
зовательными центрами.

Из выборки следует, что 69.5% поля иници-
атив представлено первой и второй группами, 
которые предлагают недостаточно глубокие 
программы при отсутствии оценки эффектив-
ности (данные биржи не позволяют опреде-
лить успешность обученных через брокеров 
и образовательные центры); созданы они 
в первую очередь для дополнительного мар-
кетинга и расширения линейки предложений, 
а не для качественного обучения населения. 
Попытки комплексно отвечать запросам вре-
мени и отражать в содержании проблематику 
фондового рынка наблюдаются лишь в 30.5% 
инициатив, которые опираются на персональ-
ный опыт отдельных людей, но относятся к «се-
рой» сфере системы образования (что порож-
дает сложности в оценке охвата аудитории).
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3.5. Практические рекомендации
1.	 Анализ демонстрирует, что запрос на обу-

чение проведению элементарных операций 
купли-продажи и основам финансовой гра-
мотности в целом уже получил адекватный 
институциональный ответ со стороны сфе-
ры неформального образования. Однако 
участники рынка с максимальным охватом 
целевой аудитории (брокерские компании 
и обучающие центры) не заинтересованы 
в дальнейшем развитии направления, свя-
занного с решением актуальных и слож-
ных задач. При этом существуют частные 
инициативы, которые успешно развивают 
более широкие, чем работа с терминалом, 
навыки. На базе их опыта целесообразно 
разработать программу обучения основам 
фондового рынка как одного из главных 
институтов развития предпринимательства 
(с ее возможным масштабированием в рам-
ках федерального проекта «Платформы уни-
верситетского технологического предпри-
нимательства»). Необходимо сделать упор 
не только на повышение уровня финансовой 
грамотности, что уже реализуется в рамках 
государственных проектов, но и на распро
странение понимания фондового рынка 
как ключевого элемента предпринима-
тельской деятельности, движущей силы 
социально-экономического развития.

2.	 Важно дать конкретные рекомендации пред-
ставителям первой группы образователь-
ных инициатив (брокерам) по приведению 
их программ в соответствие с удовлетво-
рением реального запроса и прекращению 
практики скрытой продажи своих услуг.

3.	 Целесообразно дополнительно изучить 
и аккумулировать программы и разработки 
представителей третьей группы (частные 
квазиобразовательные инициативы) в рам-
ках экспертного института для выявления 
наиболее успешных учебных практик из чис-
ла уже применяющихся, но в силу недостат-
ка бюджета и иных ресурсов не получивших 
распространения.

4.	 На основании пунктов 2 и 3 дать четкие 
рекомендации по изменению программ 

представителям второй группы (образова
тельным центрам), так как их текущая 
деятельность представляется наименее 
эффективной.

5.	 Рационально внедрить модуль, посвященный 
фондовому рынку, в реализуемые инициати-
вы обучения предпринимательству на уров-
не вузов. Он должен содержать материалы 
по анализу торговых стратегий (возможно 
применение опыта игрового обучения бро-
керов), фундаментальных основ фондового 
рынка и взаимосвязи происходящих в со-
циальной, политической и экономической 
сферах событий со стоимостью валют, за-
емных денег и развитием бизнеса в целом. 
В рамках существующих (и обозначенных 
в исследовании) инициатив наработан до-
статочный объем информации и материа-
лов, который после анализа и апробации 
(а главным образом «очищения» от мар-
кетинга и рекламы) может стать полезным 
сырьем для обновления программ обучения 
предпринимательству.

6.	 Цель развития стартапа от частной иници-
ативы до компании, торгуемой на фондовом 
рынке, декларируется, но не проработана 
на уровне практики в современном рос-
сийском образовании. Следует создать 
учебно-методические материалы, посвящен-
ные фондовому рынку, для инфраструктуры 
поддержки предпринимательства в вузах, 
включая организацию стартап-студий. 
Посредством этих материалов необходи-
мо развивать навыки совершения прак-
тических шагов по доступу к фондовому 
рынку, делая акцент на его взаимосвязи 
с предпринимательством.

7.	 Также важно провести дополнительные 
исследования для конкретизации влия-
ния обучения работе на фондовом рынке 
на частные карьерные траектории и раз-
витие предпринимательских инициатив. 
Это позволит выявить наиболее успешные 
практики, которые можно в дальнейшем 
использовать при реализации вышеозначен-
ных практических рекомендаций.
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Табл. П1. Результаты анализа первой группы: брокеры – качественный анализ

Брокер
Наличие 

образовательной 
лицензии

Условия 
участия Формат обучения Длительность 	

обучения
Контроль 
знаний

Тинькофф Банк

Курс по инвестициям 	
для начинающих «Т-Ж»

Нет Бесплатно Видеолекции 7 дней Экзамен

Инвестиционная 
компания «Финам»

Нет От 2900 руб. Онлайн-курс 	
«Начинающий» 

5 дней Нет

БКС

Инвестиции 101

Нет Бесплатно Видеолекции Не ограничен 
по длительности

Нет

БКС

Мир инвестиций

Нет От 1000 руб. Ежедневные занятия 	
на сайте БКС для новичков 
и опытных игроков рынка 
в формате видеолекций 
и интерактивных занятий

Не ограничен 
по длительности

Нет

Открытие Брокер Нет Бесплатно Видеолекции, эфиры 
по отдельным темам

Не ограничен 
по длительности

Нет

Банк ВТБ

Школа Трейдинга ВТБ

Нет Бесплатно 7 видеолекций Не ограничен 
по длительности

Нет

Газпромбанк Инвестиции Нет Бесплатно 11 видеолекций, 	
2 вебинара, 	
2 голосовых эфира 	
и 2 домашних задания

2 недели Нет

Школа Московской биржи Нет Бесплатно Прямые эфиры 	
с экспертами Московской 
биржи и представителями 	
брокерских компаний – 
приглашенными экспертами

Не ограничен 
по длительности

Нет

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.
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Табл. П2. �Результаты анализа первой группы: брокеры – углубленный анализ 
(учебная программа)

Банк ВТБ БКС 	
Инвестиции 101

Инвестиционная компания 
«Финам»

Наиболее развернутое из имеющихся 
в выборке описаний ключевых блоков курса:

Основные понятия фондового рынка

Понятия маржинального кредитования

Как рассчитывать маржинальные 
показатели

Семь наиболее распространенных ошибок 
трейдеров

Уровни поддержки и сопротивления

Что такое хеджирование

Представлены список литературы, 	
учебные материалы по финансовым рынкам 
и интернет-трейдингу для самостоятельного 
изучения в текстовом и видеоформатах, 
а также информация об учебных центрах, 
с которыми сотрудничает банк ВТБ. 
Информация о семинарах, проводимых 
банком ВТБ, находится в разделе «Семинары»

Представлено содержание учебных курсов 
по разным тематическим направлениям 
(подробное описание по блокам на сайте 
отсутствует):

Для новичков. Большой выбор тем для того, 
чтобы вам было проще и удобнее 
знакомиться с азами работы на бирже 
и последними профессиональными трендами

Торговые идеи. Все, что необходимо 	
для эффективной торговли – актуальные 	
инвестидеи и консультационная 	
поддержка экспертов

Фьючерсы и опционы. Изучайте срочный 
рынок и стройте различные стратегии 
с использованием комбинаций 	
фьючерсов и опционов

Торговые стратегии. Все, что необходимо 
для построения или усовершенствования 
собственной торговой стратегии

Нет целостно описанного 	
курса, есть тезисы-триггеры:

Как выбирать ценные 
бумаги с помощью 
анализа графиков, 
новостей и финансовой 
отчетности бизнеса

Что такое торговые 
индикаторы и как их 
применять

Какие есть методики 
инвестирования

Как зарабатывать 	
не только на росте, 
но и на падении 	
ценных бумаг

Как сохранить хладно
кровие и не торговать 
на эмоциях

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.

Табл. П3. �Результаты анализа второй группы: обучающие центры –  
качественный анализ

Образовательный 
центр

Наличие 
образовательной 

лицензии
Условия участия Формат обучения Длительность 

обучения
Контроль 
знаний

FIN-RA Есть Бесплатно Видеолекции и задания 
(ежедневно поступают 
обучающемуся в выбранный 
мессенджер или на e-mail)

5 дней Нет

Global Investment 
Academy

Нет Платно после 	
первого (тестового) 
занятия, от 10000 руб.

Мастер-классы, онлайн-уроки, 
записи онлайн-конференций, 
видеокурсы

Различные 
по длительности 
варианты 	
обучения

Нет 

Нетология Есть 24500 руб. Вебинары 16 часов Тест

Skillbox Нет 51750 руб. Онлайн-лекции и практические 
задания на основе реальных 
кейсов. 12 тематических 
модулей, 40 онлайн-уроков

Не ограничено 
по длительности

Тест

Школа 
практического 
инвестирования

Есть Бесплатно Онлайн-тренинги	
в мини-группах

2 недели Интервью

Международная 
школа профессий

Есть 8200 руб. 2 занятия в неделю 	
в формате видеолекций, 	
5 практических занятий

3 недели Тест

Школа срединного 
инвестирования

Нет От 900 руб., 	
имеются бесплатные 
видеолекции

Видеолекции 14 часов Нет

Coursera Нет Бесплатно Нет информации Нет информации Нет 

Открытое 
образование

Есть От 500 руб., 	
имеются бесплатные 
видеолекции

Видеолекции длительностью 	
от 8 до 15 минут

Не ограничено 
по длительности

Нет

Финариум Нет Бесплатно 10 видеолекций Не ограничено 
по длительности

Тест
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Образовательный 
центр

Наличие 
образовательной 

лицензии
Условия участия Формат обучения Длительность 

обучения
Контроль 
знаний

Красный Циркуль Нет От 1000 руб., 	
имеются бесплатные 
видеолекции

Вебинары, видеозаписи, 
обучающие материалы

Не ограничено 
по длительности

Нет

Лекториум Нет Бесплатно Видеолекции Не ограничено 
по длительности

Тест

4brain Нет От 2990 руб. Видеолекции Не ограничено 
по длительности

Нет

Финкубатор Нет Бесплатно Видеолекции Не ограничено 
по длительности

Тест

СКОЛКОВО Есть 128000 руб. Видеолекции, онлайн-классы, 	
онлайн-занятия, практические 
задания, тестирования, 	
симуляционные игры, обратная 
связь с обучающимися

9 недель Нет

iNDEX Нет Личные финансы – 
3900 руб.

Пассивные инвестиции 	
(без обратной связи) – 
8500 руб.

Пассивные инвестиции 	
(с обратной связью) – 
17000 руб.

Активные инвестиции – 
80000 руб. 

IPO – 18000 руб. 

Онлайн-занятия с куратором, 	
консультации эксперта, 
мониторинг и анализ рынка

От 30 дней 
до 6 месяцев 
(в зависимости 
от курса)

Тест

SF Education Есть 80000 руб. Видеоуроки, вебинары, 
кейсы-симуляторы

2 месяца Тест

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.

Табл. П4. �Результаты анализа второй группы: обучающие центры – 
углубленный анализ (учебная программа)

Skillbox Школа практического инвестирования Лекториум

Пример формального всеобъемлющего 
учебного курса платного многопрофильного 
образовательного ресурса со стоимостью 
обучения в диапазоне «выше среднего» 	
(30000–80000 руб.)

Пример учебного курса узкопрофильного 
образовательного ресурса, направленного 
только на изучение инвестиций; стоимость 
характерна для таких проектов – 	
500–2000 руб.

Пример бесплатного 
учебного курса, носящего, 	
как правило, познава-	
тельный, общеразви
вающий характер

Основы инвестиционной грамотности
Устройство фондового рынка 
Торговые приложения 
Финансовые инструменты 
Стратегии работы с финансовыми инструментами 
Выбор облигаций 
Основы фундаментального анализа
Выбор акций 
Выбор дивидендных акций 
Управление активами 
Основы технического анализа
Инфополе инвестора 
Налоги и налоговые льготы 
Итоговая работа

Ставим большие финансовые цели
Выбираем инвестиции 
Выбираем брокера и тип счета 
Презентация программы «Формула 
современного инвестирования 3.0» 
Выбираем стратегию инвестирования 
Интервью выпускников и план действий

«За 72 часа обучения 
Вы узнаете все 
о финансах и увеличении 
собственного капитала 
за счет грамотных 
вложений своих денег»

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.

Табл. П3. (окончание)
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Табл. П5. �Результаты анализа третьей группы: частные 
квазиобразовательные инициативы – качественный анализ

Частная квази-	
образовательная 	

инициатива

Наличие 
образовательной 

лицензии
Условия участия Формат обучения Длительность 

обучения
Контроль 
знаний

Ленивый инвестор

Антон Весенний

Нет 40000 руб. Онлайн-марафон 4 недели Нет

Максим Петров Нет 3 видеолекции бесплатно, 
для начала обучения 
нужно внести минимум 
100000 руб.

Видеолекции 
и индивидуальное 
курирование

Не ограничено 
по длительности

Нет

Лимон на чай Нет Статьи бесплатно, 
курсы и книга платно – 
от 50000 руб.

Блог с инвестидеями Не ограничено 
по длительности

Нет

Курс лекций 	
Асвата Дамодарана 

Нет Бесплатно Видеолекции 	
(YouTube, запрещенный 
в Российской Федерации 
видеохостинг) 

Не ограничено 
по длительности

Нет

Udemy

Тимур Казанцев

Нет 1190 руб. Видеолекции Не ограничено 
по длительности

Нет

Город инвесторов

Сергей Бриз

Нет От 39990 руб. Видеоуроки, материалы 
в PDF-формате, домашние 
задания к каждому уроку

2 месяца Нет

Николай Мрачковский Нет От 20000 руб. Видеолекции Ускоренная 
программа 	
за 5 дней

Нет

MaxСapital

Максим Петров 

Нет От 1990 руб. Видеолекции Не ограничено 
по длительности

Нет

Николай Солабуто Нет Подписка 10000 руб. 
в месяц

Вебинары, личные 
консультации, чат, 
ежедневные брифинги

Не ограничено 
по длительности

Нет

Максим Темченко Нет Онлайн-вебинар 
бесплатно, программа 
в «Клубе Миллионеров» 
платно:
STANDARD – 149000 руб.
BUSINESS – 199000 руб.
VIP – 299000 руб.
PREMIUM – 499000 руб.

Вебинары, личные 
консультации, чат

Не ограничено 
по длительности

Нет

Михаил Митрофанов Нет Бесплатно Гайд по финансовой 
грамотности 	
(YouTube, запрещенный 
в Российской Федерации 
видеохостинг)

19 видео, 	
8 уроков 

Нет

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.
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Табл. П6. �Результаты анализа второй группы:  
частные квазиобразовательные инициативы – 
углубленный анализ (учебная программа)

Максим Петров Лимон на чай Максим Темченко

Примеры обучающих программ, нацеленных на массовую аудиторию, с предложением купить видеокурс как первый 	
этап взаимодействия с планом на дальнейшее индивидуальное консультирование и разбор конкретных кейсов

Экономический коллапс 2008–2022

Почему привычные методы обогащения 	
больше не работают 

Как заработать, когда все теряют 

Три эффективные стратегии для защиты 	
своих накоплений 

Как делать деньги во время «депрессии»

Почему доходы людей падают и что ждать 
от будущего 

Вся правда о «прибыльной» недвижимости 
в 2018 г. 

Куда вложить деньги и как переиграть 
инфляцию в четыре раза 

Два неочевидных секрета быстрого 
обогащения 

Простой способ ЛЕГКО зарабатывать

Большие деньги, который игнорируют 	
бедные люди 

Доступно каждому: инвестиция 	
с рентабельностью 1000% 

Почему размер вашего дохода не имеет 
значения для успешного инвестирования

Как мгновенно утроить ВСЕ ваши 
сбережения

Бесплатный интенсив «Вложи 
с умом»:

Как начать работу с ценными 
бумагами без внушительных сумм

Как открыть брокерский счет 
и где искать наводки на хорошие 
акции

Как создать «подушку 
безопасности», не отвлекаясь 
от основной работы

Фишки и лайфхаки, которыми 
пользуется сам автор интенсива

«Клуб миллионеров»:

Постановка финансовых целей 
на несколько лет вперед

Составление личного финансового 
плана на 10 лет

Увеличение дохода и создание 
дополнительных источников

Навыки инвестирования 
без вложений

Избавление от пассивов 
и приобретение активов

Навыки управления бюджетом

Источник: НИУ ВШЭ, анализ инициатив в рамках исследования «Обучение работе на фондовом рынке в России: ключевые 
характеристики, проблемы и рекомендации», 2022 г.
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