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ГОТОВИТСЯ ЗАПУСК 
ТРЕТЬЕГО БИРЖЕВОГО 
МОСТА SSE-LSE
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СТРУКТУРНЫЕ РЕФОРМЫ
ФИНАНСОВОГО РЫНКА В РФ

Euroclear-Clearstream 
доступ к акциям и 
облигациям

Счета для 
индивидуальных 
инвесторов,
не облагаемые 
налогом

Центральный 
контрагент и 
центральный 
депозитарий для 
торговли различными 
классами активов

Международные 
стандарты 
корпоративного 
управления: МСФО, 
дивидендная 
политика

Единый залоговый
пул на Московской 
Бирже по всем 
рынкам

Прямой доступ на 
валютный рынок
для крупнейших 
зарубежных 
корпораций

Полная 
конвертируемость 
рубля

Принципы 
BIS, IOSCO для 
инфраструктуры 
финансовых
рынков (присвоена 
высшая оценка)



Тип инвестора
Суммарные

инвест. активы
Зарубежное 

инвестирование (2018)

Пенсионный 
фонд (NSSF)

$295 млрд
До 20% активов можно 

инвестировать за рубеж

Инвестбанки/
Брокеры

$2.5 трлн
9 лицензий QDII
Квота $6.2 млрд

Хедж-фонды
(Sunshine funds)

$1-$1.6 трлн Арендуют QDII квоты

Хайнеты
(HNWI)

$6.5 трлн 
1.3 млн чел.

Фонды QDII, RQDII, QDLP
Мосты SH-HK, SZ-HK

Индивидуальные
инвесторы

0.5 млн ю. инвест активов 
в среднем на семью

$64 трлн общие активы

Фонды QDII, RQDII, QDLP
Мосты SH-HK, SZ-HK
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ИНВЕСТИЦИОННЫЙ СЕКТОР КНР
$8-$11 ТРЛН РОСТ ПРОДОЛЖАЕТСЯ

Тип инвестора
Суммарные

инвест. активы
Зарубежное инвестирование 

(2018)

Суверенные
фонды

>$2.0 трлн
CIC, SAFE, HKMAIP

Квота не требуется

Управляющие
компании

>$2.1 трлн
49 лицензий QDII
Квота $39.9 млрд

Страховые
компании

>$2.4 трлн
46 лицензий QDII
Квота $34 млрд

Банки
Wealth-management 

products
30 лицензий QDII
Квота $14.8 млрд

Трасты $2.5 трлн
18 лицензий QDII
Квота $8.3 млрд



ПОРТФЕЛЬНЫЕ ИНВЕСТИЦИИ ИЗ КНР
СНИЖЕНИЕ БАРЬЕРОВ И НОВЫЕ МЕХАНИЗМЫ

QDII (Qualified Domestic Institutional Investor)
основной механизм для портфельных инвестиций за рубеж

RQDII (RMB Qualified Domestic Institutional Investor)
безлимитный механизм для владельцев QDII лицензии

Мосты Шанхай-Гонконг, Шэньчжэнь-Гонконг
материковые инвесторы могут покупать акции на HKEx

QDLP (Qualified Domestic Limited Partner): первые фонды открылись
иностранные УК могут привлекать инвестиции от частных состоятельных 
инвесторов в КНР

Мост SSE-LSE: ожидается в течение года

Квоты и лицензии (февраль 2019)

Доля квоты

Квоты QDII Квота, $ bn Лицензии, шт

Фонды 39.9 49

Страховые 34.0 46

Банки 14.8 30

Трасты 8.3 18

Брокеры 6.2 9

Всего 103.2 152

38.7%

32.9%
14.4%

8%

6%

Рост за 3 года, пп.
+11

+6

0

+4

-1
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Доля фондов QDII в общем количестве фондов КНР (синяя линия, %) и доля СЧА фондов QDII в СЧА всех фондов (оранжевая линия, %)

ПОРТФЕЛЬНОЕ ИНВЕСТИРОВАНИЕ ИЗ КИТАЯ
QDII ФОНДЫ СТАГНИРУЮТ
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Динамика СЧА ($ млрд) и количество фондов QDII (линия, правая шкала)

Источник: CSRC, Кадерус Капитал

7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%
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мало информации об РФ,

о российских инвестиционных 

продуктах

СПРОС НА ИНВЕСТИЦИИ В РФ
ПРОБЛЕМА НЕ ТОЛЬКО В САНКЦИЯХ

невнятная стратегия

развития, отсутствие успехов 

в модернизации

волатильность рубля

проще в юанях

языковой барьер

с английским проще

малоизвестные в КНР

потребительские бренды 

нехватка специалистов

со знанием рынков

политическая поддержка двустороннего

инвестиционного сотрудничества в национальных валютах



РЫНОК ЮАНЕВЫХ ИНСТРУМЕНТОВ В РФ
ОПТИМАЛЬНОЕ РЕШЕНИЕ
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облигации
федерального

займа

корпоративные
облигации

иные
инвестиционные

инструменты

размещение акций
китайских компаний

ДЕБЮТНЫЙ ВЫПУСК ЮАНЕВЫХ ОФЗ –

ВАЖНЕЙШИЙ ШАГ К ЗАПУСКУ РЫНКА 

ЮАНЕВЫХ ИНВЕСТИЦИОННЫХ 

ИНСТРУМЕНТОВ  В РОССИИ

Локализация китайского материкового брокера в РФ



КАДЕРУС КАПИТАЛ

https://caderus.com
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Москва, Россия, 109012

Малый Черкасский переулок, д. 2

Москва, Пекин
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АНДРЕЙ АКОПЯН

Управляющий партнер

aa@caderus.com

Москва – Пекин


