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По-прежнему ключевым фактором, 
определяющим поведение иностран-
ных инвесторов, вкладывающих 
в рынки развивающихся стран, оста-
ются торговые отношения между 
США и Китаем. В середине октября 
переговорщики объявили о заключе-
нии промежуточного торгового согла-
шения, в случае подписания которого 
США, как ожидается, не будут вводить 
новые пошлины против КНР с 15 де-
кабря, как было ранее объявлено. 
Президент США Дональд Трамп заяв-
лял, что по условиям соглашения КНР 
увеличит импорт американской сель-
хозпродукции на $40–50 млрд. «Улуч-
шение настроений, по всей видимо-
сти, объясняется ростом аппетита 
к риску у глобальных инвесторов 
на фоне подвижек в торговом согла-
шении США и Китая и решения ФРС 
США в очередной раз снизить учет-
ную ставку»,— отмечает управляю-
щий инвестиционными портфелями 
Friedrich Wilhelm Raiffeisen Влади-
мир Веденеев.

Худшую динамику среди фондов 
развивающихся стран демонстрируют 
китайские фонды. За минувший месяц 
международные инвесторы вывели 
из них почти $1,8 млрд, что более 
чем вдвое выше оттока месяцем ра-
нее ($870 млн). По словам аналитиков, 
спрос на китайские фонды падает 

на фоне слабых макроэкономических 
показателей. В середине октября Госу-
дарственное статистическое управле-
ние КНР сообщило, что экономика 
страны в третьем квартале 2019 года 
выросла на минимальные за послед-
ние почти 30 лет 6%. Экономисты, 
опрошенные Bloomberg, ожидали уве-
личения ВВП на 6,1%. Во втором квар-
тале рост экономики страны составил 
6,2% по сравнению с тем же периодом 
прошлого года, в первом был 6,4%. 
В таких условиях Международный ва-
лютный фонд ухудшил прогноз по эко-
номике Китая. Аналитики фонда про-
гнозируют увеличение ВВП в 2019 году 
на 6,1% и в следующем году — до 5,8%. 
Ранее предполагался подъем на 6,2% 
и 6,1% соответственно.

Инвестиции  
на развитые рынки
Активные торговые переговоры меж-
ду представителями крупнейших ми-
ровых экономик сильнее всего повли-
яли на фонды развитых стран. По дан-
ным EPFR, суммарный приток в фон-
ды рынков developed markets в минув-
шем месяце составил более $14 млрд, 
что вдвое больше вывода, зафиксиро-
ванного месяцем ранее. Это первый 
результат со знаком плюс с июня этого 
года. Больше инвесторы вкладывали 
в сентябре 2018 года, тогда притоки 

достигали $17 млрд. Тем не менее с на-
чала года результат остается отрица-
тельным — отток в размере $164 млрд.

Основной приток средств в ноябре 
был зафиксирован в фонды США 
($7,8 млрд). По словам аналитиков, 
в случае достижения торгового согла-
шения сильнее всего выиграет имен-
но американская экономика, так как 
основные уступки будут со стороны 
Китая. Добавляет привлекательности 
вложениям в акции американских 
компаний денежно-кредитная полити-
ка Федеральной резервной системы 
(ФРС) США. В ноябре ФРС, как и ожида-
ло большинство экономистов, в тре-
тий раз за пять месяцев снизила про-
центные ставки на 0,25 процентного 
пункта, до 1,75–2%. «Заявления ФРС по-
сле заседания и оказавшиеся лучше 
ожиданий показатели ВВП США за тре-
тий квартал повышают уверенность 
в нашем прогнозе, согласно которому 
Федрезерв сохранит текущую ставку 
до 2020 года включительно, поскольку 
он уже предоставил экономике доста-
точно поддержки для защиты от замед-
ления роста»,— отмечает главный ва-
лютный стратег Julius Baer Дэвид Коль.

Значительный приток инвестиций 
наблюдается и в европейские фонды. 
По данным EPFR, в фонды данной ка-
тегории было инвестировано за месяц 
$2,2 млрд, что втрое ниже оттока октя-

бря. В последний раз фонды фиксиро-
вали положительный результат по ито-
гам месяца в феврале прошлого года 
($4,8 млрд). Восстановлению спроса 
на европейские активы способствует 
то, что «Брексит» начал развиваться 
по благоприятному для рынков сцена-
рию. В ноябре ЕС и Великобритании 
удалось достичь соглашения, а срок 
выхода сдвинут на 31 января 2020 го-
да. «Побочным следствием обсужде-
ний стало то, что 12 декабря состоятся 
досрочные всеобщие выборы в Брита-
нии. Согласно предварительным 
опросам, консерваторы пользуются 
поддержкой большинства, в случае 
их убедительной победы инвесторы 
будут ожидать последовательной реа-
лизации „Брексита“, что в текущих ус-
ловиях будет наилучшим для рынка 
сценарием»,— отмечает аналитик 
УК «Альфа Капитал» Дарья Желаннова.

Продолжается приток инвестиций 
и в фонды Японии. По оценкам «Де-
нег», за минувший месяц клиенты 
фондов данной категории инвестиро-
вали около $2 млрд. По мнению анали-
тиков, Япония выглядит фаворитом 
рынков, поскольку напрямую не уча-
ствует в торговой войне, а политика 
абэномики направлена на ослабление 
иены и получение дополнительных 
доходов экспортерами, акции которых 
составляют ядро японского рынка.

Предновогодний оптимизм
В ближайшие месяцы участники рын-
ка не исключают восстановления 
спроса и на активы развивающихся 
стран. По словам главы управления 
фондовых операций УК ТФГ Равиля 
Юсипова, видя назревшие дисбалан-
сы, мировые регуляторы начали про-
цесс смягчения ДКП, при этом опере-
жающие темпы снижения ставок 
на развивающихся рынках создают 
прекрасные возможности для кэрри-
трейда. «Российские акции, помимо 
своих вечных низких мультипликато-
ров, представляют хорошую возмож-
ность для дивидендных охотников, 
что на фоне стабильного рубля и ра-
стущих ЗВР помещает их в топ-лист 
желаний»,— отмечает Равиль Юсипов. 
«Те западные инвесторы, кто ориенти-
руется на краткосрочные темпы эко-
номического роста, и так уже давно 
покинули российский рынок, поэто-
му российские фонды имеют все шан-
сы выглядеть лучше других фондов 
развивающихся стран»,— считает 
старший аналитик ITS WM Георгий 
Окромчедлишвили •
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