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ДЕНИС ШУЛАКОВ, ГЛАВА БЛОКА РЫНКОВ КАПИТАЛА 
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Привлечение финансирования на 
долговых рынках России и Китая: 

возможности и вызовы 



2 2 Источник: Bloomberg, Газпромбанк на 09.11.18 

*  Новый Шёлковый путь 

** Объем облигаций в обращении, выпущенных эмитентами с соответствующим страновым риском 
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Экономики России и Китая комплементарны 
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СЕВЕРНЫЙ 

МОРСКОЙ ПУТЬ 

«ЗАПАДНЫЙ 

МАРШРУТ» 
«СИЛА 

СИБИРИ» 

РОССИЯ ИМЕЕТ ОГРОМНЫЕ ЗАПАСЫ 
ПРИРОДНЫХ РЕСУРСОВ 

ВИД 

РЕСУРСОВ 

МЕСТО В 

МИРЕ 

Нефть # 2 

Газ # 1 

Никель # 1 

Население* # 9 

*Россия - 0,146 млрд человек 

1,9% населения Земли 

КИТАЙ – ЛИДИРУЮЩИЙ ПОТРЕБИТЕЛЬ 
СЫРЬЕВЫХ ТОВАРОВ 

ВИД 

РЕСУРСОВ 

МЕСТО В 

МИРЕ 

Нефть  # 2 

Газ  # 4 

Никель # 1 

Население* # 1 

*Китай - 1,39 млрд человек  

18,3% населения Земли 

ВЗАИМНЫЕ СТРАТЕГИЧЕСКИЕ ИНТЕРЕСЫ  
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ТРЛН РУБЛЕЙ 

ОФЗ, БЕЗ УЧЕТА ГСО СУБЪЕКТЫ КОМПАНИИ И БАНКИ 
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ТРЛН ЮАНЕЙ 

ЦЕНТРАЛЬНОЕ ПРАВИТЕЛЬСТВО И РЕГИОНЫ КОМПАНИИ И БАНКИ 

Локальные долговые рынки России и Китая 

ЛОКАЛЬНЫЙ РЫНОК РУБЛЕВОГО ДОЛГА 

ЛОКАЛЬНЫЙ РЫНОК ДОЛГА КИТАЯ 

Источники: Cbonds.ru, AsianBondsOnline, Газпромбанк, исключая нерыночные выпуски ОФЗ 
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Экономики России и Китая комплементарны, но на финансовых 
рынках отсутствует синергия 

РОССИЙСКИЙ РЫНОК КИТАЙСКИЙ РЫНОК 

Открытая платформа  
с международными стандартами 

Клиринг в НРД с доступом к Euroclear и Clearstream 

Нет ограничений на вывоз капитала 

Нерезиденты – облигации в рублях 
Резиденты –  облигации в 6 валютах (включая юани) 

Нерезиденты – облигации «дим-сам» / «панда» 
Резиденты – облигации в юанях 

Два режима регулирования рынка 

 Оншорный рынок – через Bond Connect / CIBM Direct 

Ограничения на вывоз капитала (QDII/RQDII) 

Ни одного китайского эмитента 7 выпусков дим-сам и 1 выпуск Панда-облигаций  
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Еврооблигации в рублях 

Кейс ПАО «РусГидро»:  
размещение облигаций в национальных валютах России и Китая 

3,2 года 

P 15 млрд 

33 инвестора 

Азия 
82% 

Россия 
17% 

Европа 
1% 

Еврооблигации в юанях 

3 года 

¥ 1,5 млрд 

15 инвесторов 
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Локальный долговой рынок России: эмитенты и инвесторы 
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СТРУКТУРА ЭМИТЕНТОВ НА РОССИЙСКОМ ДОЛГОВОМ 
РЫНКЕ  

БАНКИ, НПФ И НЕРЕЗИДЕНТЫ – КЛЮЧЕВЫЕ ИНВЕСТОРЫ 
НА РОССИЙСКОМ ЛОКАЛЬНОМ РЫНКЕ* 

Источники: ЦБ РФ, Министерство финансов РФ, Cbonds, расчеты Газпромбанка 

Источники: ЦБ РФ, расчеты Газпромбанка 

36% 
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30% 
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Пенсионные 
фонды  

Нерезиденты 
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СУБЪЕКТЫ КОРПОРАТИВНЫЕ ВЫПУСКИ, ВКЛЮЧАЯ ФИНАНСОВЫЕ ИНСТИТУТЫ ОФЗ 

3,2 

ОБЪЕМ ПЕРВИЧНЫХ РАЗМЕЩЕНИЙ  
ДОСТИГ 3,2 ТРЛН РУБ.* 

ПРИМЕРЫ КРУПНЕЙШИХ ВЫПУСКОВ ОБЛИГАЦИЙ  

*Исключая ГСО, по состоянию на 2017 

Cbonds, рыночные выпуски на локальном рынке в обращении 

29% 

30% 

37% 

4% Компании 

Банки 

Минфин 

Субъекты 

P40 млрд 

7 лет 

Купон 8,1% 

 

55 инвесторов 

P50 млрд 

5 лет 

Купон 7,5% 

 

76 инвесторов 

Июль 2018 Февраль 2018 
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Заимствования на рынках России и Китая в национальных валютах  
имеют колоссальной потенциал развития 

“Будущее принадлежит тем, кто видит 
возможности прежде, чем они станут 
очевидными”* 

ФИНАНСОВЫЕ 

ЦЕНТРЫ… 

…ОБЪЕДИНЯЮТ 

РЫНКИ КАПИТАЛА… 

…ДЛЯ ФИНАНСИРОВАНИЯ СОВМЕСТНЫХ  

ПРОЕКТОВ 

И РАЗВИТИЯ ВЗАИМНОЙ ТОРГОВЛИ 

… ДЛЯ ФИНАНСИРОВАНИЯ СОВМЕСТНЫХ  

ПРОЕКТОВ И РАЗВИТИЯ ВЗАИМНОЙ ТОРГОВЛИ 

ШАНХАЙ 

ГОНКОНГ 

Р 

¥ 

МОСКВА 

ВЛАДИВОСТОК 

ХАРБИН 

ИРКУТСК 

КРАСНОЯРСК 

ЯКУТСК 

НОРИЛЬСК 

АРХАНГЕЛЬСК 

ЯМАЛ 

ШЕЛКОВЫЙ ПУТЬ 

О. БАЙКАЛ 

НАХОДКА 

СИЛА СИБИРИ 

ЧАЯНДИНСКОЕ 
$450 

млрд 

рынок 

бондов 

$12 трлн 

рынок 

бондов 

*Джон Скалли, предприниматель в сфере IT 
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 Рынки капитала – это стратегия обоюдного выигрыша. Рынки 

вознаграждают тех, кто выигрывает при выигрыше партнера.  

Мы хотим показать перспективу, где мы выигрываем вместе 


