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В статье рассмотрены актуальные трансформации современного фондового рынка России, связанные с объ-
ективной необходимостью его суверенизации и редомициляцией акций российских эмитентов. Выявлены 
специфика этих процессов, риски и тренды, представлена авторская характеристика факторов, которые мо-
гут повлиять на динамику фондового рынка. В качестве основного риска отмечен риск длительного удержа-
ния высокой ключевой ставки, воздействие которой пока не приводит к убедительным результатам сдержи-
вания инфляции, но оказывает влияние на рост процентных ставок на рынке корпоративного заимствова-
ния. Предложена новая интерпретация движения российского рынка акций и ключевой ставки, а также ха-
рактеристика их взаимосвязи исходя из поведенческих мотивов отечественных инвесторов. Проанализиро-
ваны все аспекты редомициляции акций российских эмитентов как главного тренда суверенизации отече-
ственного фондового рынка. Дана характеристика интересов участников в процессе редомициляции и от-
мечены риски ее влияния на ценовые тренды российского рынка акций. Проведен анализ влияния редоми-
циляции на дивидендную историю отечественного рынка акций. Особое внимание уделено проблеме недо-
оцененности отечественного рынка акций, показано возможное влияние редомициляции на динамику ры-
ночной оценки акций. По мнению авторов, формирование сектора акций высокотехнологичных компаний – 
устойчивый тренд суверенизации отечественного фондового рынка. 
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процессе суверенизации российско-
го фондового рынка идентифици-
руются вызовы и угрозы для его раз-

вития, выявляются риски реализации этих 
угроз, тестируется способность регулятора 
эффективно защищать интересы отече-
ственных эмитентов и инвесторов. Не 
только масштабное санкционное давление 
на российскую экономику, но и изоляци-
онные меры в отношении отечественных 
эмитентов и инвесторов провоцируют из-
менение мирового пространства финансо-
вого рынка, а следовательно, и трансфор-
мацию отечественного фондового рынка. 
Поэтому концепции финансового разви-
тия, обсуждаемые в публикациях россий-
скими учеными, требуют дальнейшего 
осмысления [1. – C. 21]. По-видимому, гло-
бальным трендом развития российского 
фондового рынка в ближайшие годы будет 
его суверенизация. То, что тенденция гло-
бализации финансовых рынков для рос-
сийских эмитентов и инвесторов превра-
тилась в глобализацию противостояния 
фондовых рынков недружественных стран 
после введения санкций по блокировке 
российских активов, объективно потребо-
вало финансового суверенитета. 

На функционирование отечественного 
рынка в сложный период необходимой 
ему суверенизации влияет множество фак-
торов, трансформируя его инфраструкту-
ру, механизмы взаимодействия эмитентов 
и инвесторов, вызывая новые риски и из-
меняя поведение инвесторов. На наш 
взгляд, доминирующими и оказывающими 
макровоздействие на фондовый рынок в 
России являются два фактора: во-первых, 
сохраняющаяся уже длительный период 
высокая ключевая ставка и намерение 
Банка России ее поддерживать в дальней-
шем до существенного снижения инфля-
ции; во-вторых, масштабные процессы ре-
домициляции1 российских компаний-

1 Редомициляция (от лат. domicilium – место житель-
ства, re – вновь) – это смена юрисдикции компании с 
сохранением структуры бизнеса и его внутренних и 
внешних отношений, включая организационно-
правовую форму.  

эмитентов с локацией акций на отече-
ственных биржах [2]. 

Серьезной угрозой для развития отече-
ственного рынка акций, исходя из посту-
латов стоимостной теории, является высо-
кая ключевая ставка. Прежде всего рас-
сматриваются угрозы нормальному функ-
ционированию фондового рынка как ме-
ханизма перелива сбережений индивиду-
альных и институциональных инвесторов 
в инвестиции. Известно, что рынок акций 
и облигаций в условиях стабильно рабо-
тающего фондового рынка и при отсут-
ствии аномалий находится с ним в проти-
вофазе. Высокие процентные ставки на 
долговом рынке провоцируют отток инве-
стиций с долевого рынка акций россий-
ских корпораций в более доходные обли-
гации. Специфика сегодняшних трендов 
состоит в том, что увеличение процентных 
ставок, определяемое динамикой ключе-
вой ставки, которая начиная со второй по-
ловины 2022 г. выросла с 7,5 до 16%, к 
настоящему моменту не сопровождалось 
обвалом на рынке акций. По итогам 2023 г. 
индекс МосБиржи вырос на 43,9%, а ин-
декс РТС – на 11,6%2. С теоретической точ-
ки зрения невозможно объяснить тот факт, 
что стремительный рост процентных ста-
вок сопровождается столь же стремитель-
ным движением биржевых индексов. Это 
заставляет по-новому подойти к анализу 
поведенческих мотивов на отечественных 
финансовых рынках. Если инструменты 
стоимостной оценки и фундаментального 
анализа не дают убедительных результа-
тов, то использование теории поведенче-
ских финансов может оказаться весьма по-
лезным. Драйвером роста индексов на оте-
чественном рынке акций является беспре-
цедентный рост вложений в ценные бума-
ги: вложения граждан в ценные бумаги за 
2023 г. выросли на рекордные 33,6%, или 
на 11 трлн рублей, тогда как средства 
граждан на счетах в банке – на 19,7%3.  

2 URL: https://cbr.ru/Collection/Collection/File/ 
49041/ar_2023.pdf 
3 Там же. 

В 

https://cbr.ru/Collection/Collection/File/%2049041/ar_2023.pdf
https://cbr.ru/Collection/Collection/File/%2049041/ar_2023.pdf
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Эвристика избыточной реакции, или 
оверреакция, – наиболее частая поведенче-
ская аномалия на отечественном рынке 
акций. Наиболее яркие ее проявления 
наблюдаются на рынке IPO. Например, 
компания «Астра», которая работает в сек-
торе высоких технологий, осенью 2023 г. 
успешно провела IPO своих акций с 
крайне низким free-float (процент акций 
компании в свободном обращении), про-
дав на бирже всего 5% от общего количе-
ства акций по цене 333 рубля, которая, по 
мнению аналитиков, была существенно 
выше их истинной стоимости. Известно, 
чем ниже free-float, тем больше возможно-
стей у компании использовать эффект 
оверреакции, вызывая интерес инвесторов 
грамотной рекламой и IR. Аналогичную 
ситуацию с искусственно выращенным 
эффектом оверреакции и за счет этого 
подъемом цены собственных акций можно 
наблюдать у компаний с небольшим free- 
float, таких как ОАО «Черкизово», ПАО 
«Акрон» и т. д. Таким образом, на отече-
ственном фондовом рынке складывается 
уникальная ситуация: рост процентных 
ставок на долговом рынке выступает драй-
вером рынка акций, в итоге объем торгов 
акциями и облигациями на Московской 
бирже находится на исторических макси-
мумах. Аналитики ожидают, что этот по-
казатель будет увеличиваться.  

Другой аспект этой же проблемы высо-
ких процентных ставок на долговом рынке 
находится в области количественного ана-
лиза и заключается в аргументированном 
ответе на вопрос, достижение какого уров-
ня процентных ставок приведет к оттоку 
средств с рынка акций. Учитывая тот факт, 
что ключевая ставка пока не стала рыноч-
ной (доходность длинных ОФЗ, торгуются 
ниже ключевой ставки), на рынок акций 
она влияет менее, чем рыночные инстру-
менты долга, обладающие высоким рей-
тингом и ликвидностью. Вместе с тем, если 
намерение Банка России длительное время 
поддерживать высокие процентные ставки 
будет реализовано, это неизбежно приве-
дет к росту процентных ставок на рынке 

вслед за ключевой, однако временной лаг, 
безусловно, сохранится. Следует отметить, 
что в 2023 г. наблюдалось движение кри-
вой доходности ОФЗ вверх по всей длине, 
и в целом за год доходность ОФЗ (индекс 
Cbonds-GBI) увеличилась на 232 базисных 
пункта (до 11,98% годовых)1. В любом слу-
чае высокий уровень ставок объективно 
будет сдерживать рост стоимости всех ры-
ночных активов, в том числе и акций рос-
сийских корпораций, так как инвесторы 
будут требовать большей доходности на 
свои инвестиции, а высокая доходность 
облигаций будет привлекать инвесторов 
больше, чем дивидендные акции. Доход-
ность корпоративных облигаций (индекс 
IFX-Cbonds) в течение года повторяла ди-
намику доходности ОФЗ и по итогам года 
увеличилась на 446 базисных пунктов (до 
14,2% годовых)2.  

Поскольку основными участниками об-
лигационного рынка в России традицион-
но являются коммерческие банки, и в 
первую очередь системно значимые кре-
дитные организации, а также коллектив-
ные инвесторы, преимущественно пенси-
онные фонды, то их уход с рынка капитала 
не может быть таким же стремительным, 
как у частных инвесторов. Напротив, сего-
дня на фондовом рынке России как суве-
ренного государства наблюдается актив-
ный рост – с начала 2024 г. рублевый ин-
декс Московской биржи вырос на 11% (до 
3 435 пунктов). 

Суверенизация отечественного фондо-
вого рынка, на наш взгляд, означает эф-
фективность его функционирования как 
механизма перелива сбережений в инве-
стиции для развития российских компа-
ний и продолжение тенденции роста руб-
левого индекса Московской биржи, кото-
рая четко обозначилась в 2023 г. (рисунок). 

Эта тенденция может измениться, если 
принятые Банком России регуляторные 
меры по повышению ключевой ставки не 
приведут к снижению инфляции. Форми-

1 URL: https://cbr.ru/Collection/Collection/File/ 
49041/ar_2023.pdf 
2 Там же. 

https://cbr.ru/Collection/Collection/File/%2049041/ar_2023.pdf
https://cbr.ru/Collection/Collection/File/%2049041/ar_2023.pdf


Вестник РЭУ им. Г. В. Плеханова ● 2024 ● Том 21 ● № 5 (137) 

116 

рованию дезинфляционного тренда спо-
собствует рост цен на сырьевые товары. 
Реальной угрозой для подобного развития 
событий выступает риск дополнительного 
инфляционного давления со стороны 
бюджета, расходы которого обычно увели-
чиваются в конце календарного года. За-
кономерно предположить, что до конца 
2024 г. сокращения расходов и снижения 
инфляционного давления не предвидится, 

а следовательно, те тенденции, которые 
складываются на рынке акций в восстано-
вительные периоды, будут отсутствовать. 
Вместе с тем если рассматривать тенден-
ции восстановительного периода роста по-
сле падения фондовых индексов в новей-
шей истории России, то ретроспективный 
анализ убедительно свидетельствует о тен-
денции продолжения устойчивого роста 
отечественного фондового рынка. 

Рис. Индекс МосБиржи в 2015–2024 гг. 

Источник: URL: https://investfunds.ru/indexes/216/ 

В 2009 г. рынок вырос на 120% после 
краха в 2008 г. (–67%), а в 2015 г. – на 26% 
после падения в 2014 г. на 7%. Важно, что и 
в следующий после восстановительного 
периода год рынок продолжал расти. 
В 2010 г. он вырос еще на 23%, а в 2016 г. – 
на 28%. Продолжит ли рынок свой рост? 
Это зависит от многих факторов, которые 
зачастую не поддаются прогнозированию: 
любой прилет «черных лебедей» может 
изменить тенденцию роста капитализации 
отечественного рынка акций [4. – С. 67]. 
Однако в современных реалиях можно 
предположить, что дополнительным огра-
ничением роста котировок акций, обра-
щающихся на российском фондовом рын-
ке, может стать листинг акций отечествен-
ных эмитентов на Московской бирже, ра-

нее обращавшихся на зарубежных пло-
щадках, что, безусловно, приведет к уве-
личению их free-float на российских бир-
жах за счет постепенного перемещения ак-
ций из недружественных стран. Поскольку 
емкость отечественного рынка невелика, 
эта тенденция способна нарушить суще-
ствующий баланс спроса и предложения 
акций на отечественных биржах, что при-
ведет к снижению котировок акций рос-
сийских эмитентов и снизит их рыночную 
капитализацию. 

В настоящее время баланс поддержива-
ется ограниченным предложением акций 
российских эмитентов: по данным Москов-
ской биржи, общая капитализация отече-
ственного рынка акций составляет около 
50 трлн рублей, а доля акций в свободном 
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обращении – всего лишь 37%, или около 
18,5 трлн рублей. Учитывая, что почти три 
четверти этого объема составляет доля не-
резидентов из недружественных стран, ко-
торые пока не могут торговать российски-
ми акциями, лишь около четверти всех ак-
ций в свободном обращении доступны для 
торговли на Московской бирже, что со-
ставляет около 4,6 трлн рублей по теку-
щим котировкам. Поэтому интересен ана-
лиз того, насколько серьезную угрозу ро-
сту котировок на рынке, а следовательно, и 
капитализации отечественного фондового 
рынка представляет процесс редомициля-
ции. Отечественный фондовый рынок 
фактически изолирован от международ-
ных рынков и развивается за счет внутрен-
них инвесторов, поэтому приток новых 
акций в результате редомициляции изме-
нит существующий баланс спроса и пред-
ложения. Как объективный процесс, свя-
занный с деглобализацией мирового фон-
дового рынка, редомициляция останется 
главным трендом. Учитывая, что суммар-
ная капитализация 20 компаний в недру-
жественных юрисдикциях составляет более 
4 трлн рублей (около 50 млрд долларов), 
приток акций на российский рынок вы-
глядит сопоставимым с его текущими объ-
емами.  

Казалось бы, редомициляция отвечает 
интересам всех участников фондового 
рынка: 

− компании-эмитенты получают воз-
можность нормальной операционной 
деятельности и реализации заданных 
стратегий развития, несмотря на высокие 
геополитические риски; 

− инвесторы могут рассчитывать на
получение дивидендов и отсутствие рисков, 
связанных с блокировкой акций и другими 
инфраструктурными процедурами; 

− мегарегулятор – Банк России –
расширяет свои возможности надзора и 
контроля, действуя в формате более про-
зрачной для него структуры редомици-
лированных компаний, тем самым обес-
печивая на отечественном фондовом рынке 
справедливое ценообразование;  

− государство увеличивает поступле-
ния в бюджет как за счет налогов редоми-
цилированных компаний, так и за счет 
иных платежей. 

Основным риском для роста котировок 
отечественного рынка акций, а следова-
тельно, и капитализации компаний, с 
нашей точки зрения, является снижение 
цены акций в результате изменения балан-
са спроса и предложения. Реализация это-
го риска находится в прямой зависимости 
от того, какая схема смены юрисдикции 
реализуется. Возможны три варианта ор-
ганизации этого процесса: 

− прямая редомициляция, при которой
зарегистрированная в недружественной 
стране компания-эмитент получает 
регистрацию в российской юрисдикции 
или юрисдикции дружественной России 
стране; 

− выделение российских активов за акции,
т. е. создание отдельной компании, акции 
которой распределяются между текущими 
акционерами; 

− продажа российских активов за деньги.
Несмотря на сложность денежной оценки, 
полученные финансовые ресурсы могут 
быть распределены акционерам в форме 
специального дивиденда. 

Предложение акций на российском 
фондовом рынке может вырасти и изме-
нить баланс спроса и предложения акций, 
а также привести к снижению котировок 
при реализации схемы прямой редомици-
ляции – регистрации компании-эмитента 
на российскую юрисдикцию или в случае 
создания отдельной компании с юрисдик-
цией в России путем выделения россий-
ских активов за акции новой компании. 
Логично предположить, что в этом случае 
значительная недооценка российского 
рынка акций увеличится. Воздействие 
данного фактора на российский рынок 
акций усугубляется тем, что рыночная 
стоимость российских акций на анализи-
руемом временном горизонте является од-
ной из самых низких по финансовым 
мультипликаторам как среди развиваю-
щихся стран с крупными рынками, так и 
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среди экономически развитых стран. Ос-
новной репрезентативный показатель –
медиана мультипликатора P/E 2024П – со-
ставляет всего лишь 6,2х, т. е. с дисконтом к 
среднему P/E развивающихся стран около 
45–50%. 

Для отечественных компаний привле-
чение на фондовом рынке инвестицион-
ных ресурсов путем реализации недооце-
ненных акций по низкой цене в настоящее 
время становится острой и болезненной 
проблемой. В силу реализации геополити-
ческих рисков очевидно, что в последние 
годы российские эмитенты не проводят и 
не планируют размещения выпусков цен-
ных бумаг за рубежом. Это означает, что 
доступ к более глубокому и широкому 
рынку с более справедливым ценообразо-
ванием российским компаниям закрыт.  

Известно, что на финансовом рынке 
следует ждать неожиданностей, и таким 
непредсказуемым явлением стала динами-
ка российского долгового рынка. С пози-
ции финансовой теории необъясним тот 
факт, что прогнозируемое с точки зрения 
существующих на долговом рынке зако-
номерностей повышение вслед за ключе-
вой ставкой доходности рыночных ин-
струментов, как государственных, так и 
корпоративных облигаций, не случилось 
на протяжении всего временного лага. Та-
ким образом, риски инвесторов долевого 
рынка, что высокий уровень ставок будет 
сдерживать рост стоимости акций и сни-
жать цену ранее выпущенных облигаций, 
пока не реализованы. В этой ситуации 
представляется маловероятным, что высо-
кая доходность облигаций будет в даль-
нейшем привлекать инвесторов больше, 
чем дивидендные акции. Это утверждение 
поддерживается и сегментацией индиви-
дуальных инвесторов – есть категории, ра-
ботающие только на рынке акций; есть ка-
тегории, ориентированные на выплату ди-
видендов. Следует отметить, что высокая 
дивидендная доходность российского 
рынка акций является постоянно действу-
ющим фактором его инвестиционной 
привлекательности. Исторически ее зна-

чение для российских голубых фишек 
находится в коридоре 8–14%. Самые высо-
кие дивиденды на российском рынке вы-
плачивают нефтяные компании и голубые 
фишки – лидеры российского рынка ак-
ций. Всего российские компании могут 
выплатить около 4,2 трлн рублей дивиден-
дов. Из них 2,1 трлн рублей может прий-
тись на «Роснефть», «Сбер» и «ЛУКОЙЛ». 
Около 0,8 трлн рублей может поступить на 
российский рынок, что соответствует 
7 дням оборота на МосБирже. Дивиденд-
ная доходность топ-20 дивидендных ком-
паний составляет около 13%. После двух 
лет паузы возобновили выплаты «Север-
сталь» и НЛМК. 

Поскольку акции являются бессрочной 
ценной бумагой, то интересным аспектом 
рассматриваемых проблем был бы сравни-
тельный анализ доходности бессрочных 
облигаций [4. – С. 65] и акций российских 
эмитентов. 

Традиционно «звезды» отечественного 
фондового рынка – нефтяные компании – 
выступают в авангарде дивидендных вы-
плат. Суверенизация российского фондо-
вого рынка посредством редомициляции 
акций российских эмитентов будет спо-
собствовать укреплению этого тренда. Ев-
ропейский депозитарий Euroclear блоки-
рует выплату дивидендов, которые он по-
лучает от эмитента, деятельность которого 
находится под санкциями и ведется внут-
ри России, а управляющие холдинги заре-
гистрированы за границей. Редомициля-
ция таких компаний, как «Яндекс», Veon, 
X5 Group, которые ранее были зареги-
стрированы в Нидерландах, «О'кей» – в 
Люксембурге, VK – на Британских Виргин-
ских островах, TCS Group, «Русагро», 
ОZON, Global Ports, Softline – на Кипре, 
позволит изменить эту порочную практи-
ку – не отправлять деньги на выплату ди-
видендов акционерам в Национальный 
расчетный депозитарий. В этом случае 
отечественные инвесторы смогут рассчи-
тывать, что прибыль прошлых лет, накоп-
ленная на балансах компаний (нераспре-
деленная прибыль), и вновь полученная 
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прибыль будут источниками выплаты ди-
видендов в ближайшем будущем, что по-
высит не только инвестиционную привле-
кательность компаний, но и уровень дове-
рия на отечественном рынке ценных бу-
маг. Поэтому принятие законов об обяза-
тельной редомициляции компаний, чьи 
активы находятся на территории Россий-
ской Федерации, представляется важным и 
значимым фактором для укрепления суве-
ренитета отечественного фондового рын-
ка. Этот процесс имеет объективную осно-
ву – тренд глобализации сменился на 
тренд национальной безопасности, и ре-
домициляция компаний, чьи активы нахо-
дятся в России, может быть хорошим ин-
струментом решения инфраструктурных, 
политических и финансовых проблем 
санкционного воздействия. 

 Можно предположить, что подобная 
ситуация на фондовом рынке России про-
длится в течение следующего года. Риск 
постепенного перемещения акций, редо-
мицилированных из недружественных 
стран в российский периметр, заключается 
в нарушении баланса спроса и предложе-
ния в сторону последнего, что является 
общей чертой деглобализации мирового 
фондового рынка акций [3. – С. 27]. 

На наш взгляд, емкость российского 
фондового рынка достаточна и редомици-
ляция не создаст сколь-нибудь значимых 
проблем с ликвидностью. Активный при-
ток частных инвесторов на российский 
фондовый рынок позволяет удержать ба-
ланс. В традиционном отчете МосБиржи о 
количестве частных инвесторов, имеющих 
брокерские счета, по итогам января 2024 г. 
их насчитывается 30,2 млн (открыто 
53,3 млн счетов). Об этом свидетельствует 
анализ возобновившихся торгов акциями 
Европейского медицинского центра 
(ЕМС), сделки с расписками которого были 
приостановлены с 22 декабря 2023 г. на от-
метке 791 рублей из-за предстоящей кон-
вертации ценных бумаг в результате редо-
мициляции. Холдинговая компания ЕМС 
«Юнайтед Медикал Груп» перерегистри-
ровалась с Кипра в специальный админи-

стративный район на острове Октябрьский 
в Калининградской области. Компания 
объявила о своих планах осуществить ди-
видендные выплаты за пропущенные пе-
риоды (2П21, 2022 и 1П23) после редоми-
циляции. В этом случае дивиденды могут 
составить около 135–140 рублей на акцию, 
что предполагает доходность около 15–
17%. Это в значительной степени нивели-
ровало возможный риск высокой вола-
тильности торговли в результате доступа 
продавцов, которые ранее не имели воз-
можности торговать бумагами. Учитывая 
тот факт, что дивидендная политика ком-
пании «Юнайтед Медикал Груп» предпо-
лагает 100%-ную выплату чистой прибыли 
по МСФО и ранее из-за иностранной 
юрисдикции приостановила платежи, ин-
весторы были заинтересованы в покупке 
акций. Баланс спроса и предложения 
нарушен не был. 

На первый взгляд к вызовам и угрозам, 
возникающим в процессе редомициляции, 
можно отнести то, что на внутреннем 
рынке присутствует дополнительная пре-
мия за риск инвестиций в российские ак-
ции, которая сейчас находится выше исто-
рических уровней. Этот риск может реали-
зоваться в процессе листинга акций доми-
цилированных компаний. Однако, анали-
зируя динамику редомициляции, можно 
утверждать, что экономически значимые 
организации (ЭЗО) добровольно осу-
ществляют эту процедуру. Напомним, что 
предполагается принудительная редоми-
циляция для тех компаний, годовая вы-
ручка которых составляет не менее 75 млрд 
рублей, или стоимость активов которых – 
не менее 150 млрд рублей. Наряду с фи-
нансовыми факторами ЭЗО признаются 
компании с численностью более 4 тыс. ра-
ботающих, участвующих в создании новых 
технологий, функционирование которых 
социально значимо для страны. На насто-
ящий момент список таких организаций 
не опубликован: эксперты надеются на по-
явление списка до конца текущего года. 

Следовательно, российские эмитенты 
ориентированы на достижение хороших 
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экономических показателей и на тренд к 
снижению геополитических рисков. 

Расхожее выражение «фондовый ры-
нок – зеркало экономики» на российском 
рынке в 2024 г. приобретает новые краски. 
Долгое время мировой фондовый рынок 
существовал в парадигме глобализации. 
Национальный капитал на рынке был 
представлен акциями второго эшелона, так 
называемыми серыми фишками. 

Сегодня в процессе суверенизации по-
является третья сила – технологический 
капитал. Активное внедрение акций рос-
сийских высокотехнологичных компаний в 
качестве торгуемых бумаг на бирже стано-
вится устойчивым трендом. Достаточно 
посмотреть на «бычью» динамику коти-
ровки акций редомицилированной ком-
пании «Яндекс», которая внедрила 
нейросети в свой браузер. В 2023 г. она за-
регистрирована в специальном админи-
стративном районе на острове Октябрь-

ский в Калининградской области. Вслед за 
компанией Astra, размещение акций кото-
рой в процессе IPO прошло по верхнему 
ценовому диапазону, а совокупный спрос 
превысил предложение более чем в 20 раз, 
на рынок выходит отечественный разра-
ботчик софта для финансового сектора 
«Диасофт». По итогам проведения IPO на 
Московской бирже размещение прошло по 
цене 4 500 рублей за акцию, что соответ-
ствует верхней границе ценового диапазо-
на 4 000–4 500 рублей. Процесс редомици-
ляции акций компаний-эмитентов в Рос-
сии пока только в начале пути. Однако 
сравнение моделей добровольной и при-
нудительной редомициляции позволяет 
сделать следующий вывод: с точки зрения 
миноритарного акционера добровольная 
редомициляция имеет больше рисков.  
В схемах добровольной редомициляции 
нет инструментов и механизмов, защища-
ющих их права. 
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