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анные Emerging Portfolio Fund Research (EPFR) свидетельствуют о продолжающемся бегстве между-
народных инвесторов с российского рынка акций. По оценке «Денег», основан-
ной на отчетах Bank of America и BCS Global Markets (учитывающих данные EPFR), 
по итогам четырех недель, завершившихся 14 октября, клиенты фондов, инвести-
ционная декларация которых ориентирована на российский рынок акций, забра-
ли $137 млн. Это сопоставимо с объемом средств, выведенным из фондов данной 
категории месяцем ранее (около $140 млн). Почти непрерывный отток из россий-
ских акций продолжается пятый месяц подряд. За это время нерезиденты забрали 
более $624 млн. Еще $240 млн было выведено через глобальные фонды.

Санкции победили нефть
Бегство инвестиций из российских фондов происходило на фоне общего роста 
спроса международных инвесторов на активы развивающихся стран. По оценкам 
«Денег», за рассмотренный период фонды, инвестиционная политика которых 
ориентирована на emerging markets, привлекли более $3,5 млрд — лучший ре-
зультат с начала года. Почти все средства пришлись на фонды Китая, чистый при-
ток инвестиций в которые превысил $2,8 млрд. Этому способствуют надежды ин-
весторов на победу Джо Байдена на предстоящих президентских выборах в США, 
который в отличие от Дональда Трампа не делал жестких выпадов в сторону Под-
небесной и, скорее, настроен на восстановление отношений.

Привлекают инвесторов низкие темпы распространения COVID-19 в Китае 
и сильные экономические показатели. По словам аналитика отдела исследований 

долговых рынков Азии Julius Baer Маг-
дален Тео, производственный сектор 
страны выиграл от спроса со стороны 
бизнеса в сфере средств защиты во 
всем мире, а его строгие меры по пре-
дотвращению повторения эпидемии 
коронавируса помогли восстановле-
нию сектора услуг. «Поскольку грани-
цы в основном закрыты, его „внутрен-
няя“ ориентация пользуется успехом: 
потребительские расходы на Union 
Pay выросли на 6,3% в годовом выра-
жении во время праздников „Золотой 
недели“, однако расходы на внутрен-
ний туризм снизились на 28% в годо-
вом выражении»,— отмечает Магда-
лен Тео. Таким образом, Китай являет-
ся одной из немногих, если не един-
ственной страной, которая покажет 
положительные темпы роста эконо-
мики в 2020 году, в то время как дру-
гие страны с развивающейся эконо-
микой страдают от сокращения 
ВВП — до 10% и более.

Аномальное поведение инвесторов 
на российском рынке связано с вну-
тренними факторами, ростом геопо-
литической напряженности вокруг 
России и снижением инвестиционной 
привлекательности рынка. В октябре 
к рискам расширения санкций из-за 
событий в Белоруссии и отравления 
Алексея Навального добавился кон-
фликт между Арменией и Азербайджа-
ном в Нагорном Карабахе. В минув-
шем месяце антимонопольный регу-
лятор Польши (UOKiK) закончил двух-
летнее расследование в отношении 
«Газпрома» и его европейских партне-
ров по проекту «Северный поток-2». 
UOKiK признал участников виновны-
ми в нарушении антимонопольного 
законодательства страны и наложил 
штраф в размере $7,6 млрд на «Газ-
пром» и $61 млн на партнеров по про-
екту (Engie, Uniper, Wintershall, OMV, 
Shell), обязав расторгнуть контракты 
для финансирования газопровода. «Ге-

Международные инвесторы продолжают масштабную переброску инвестиций 
на российском рынке. На фоне массового сокращения вложений в акции растут 
 инвестиции в российские облигации. За минувший месяц нерезиденты вложили 
в облигации российских эмитентов $170 млн, а за четыре месяца — почти 
$0,75 млрд. Инвесторы активно скупают облигации во всем мире на фоне 
 око лонулевых ставок в США и Европе, которые будут удерживаться длительное 
 время.  Российский долг привлекает уровнем доходности и своим качеством.
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