
Кроме того, им была предо�
ставлена возможность репа�
триировать прибыль от та�

ких инвестиций обратно в Китай в
юанях, а также кредитовать китай�
ские компании на цели подобных
прямым инвестициям за рубеж.
Тогда же в январе 2011 г. жителям
города Вэньчжоу (пров. Чжэцзян)
впервые в Китае было позволено
осуществлять инвестиции за гра�
ницу как частным лицам. В ре�
зультате в 2011 г. общий объем ки�
тайских инвестиций в юанях за ру�
бежом достиг 20,15 млрд юаней1.

ПРЯМЫЕ ИНВЕСТИЦИИ 
ЗА РУБЕЖОМ В ЮАНЯХ

В феврале 2011 г. Государст�
венное управление валютного
контроля КНР объявило о том,
что для создания более благо�
приятных условий для хеджиро�
вания валютных рисков во
внешней торговле с апреля
2011 г. в Китае начнется торгов�
ля опционами* в юанях т.н. ев�
ропейского стиля, т.е. опциона�
ми, которые могут быть погаше�
ны только в одну указанную да�
ту (дата истечения срока, дата
исполнения, дата погашения).
По сообщению газеты China
Daily от 1 апреля 2011 г., не�
сколько крупных китайских и
иностранных банков, среди ко�

торых были, в частности, Bank of
China, ICBC и Deutsche Bank, за�
ключили первые такие опцион�
ные сделки сроком на один год.
На начальной стадии банкам и
компаниям разрешено заключе�
ние договоров опциона на по�
купку. Такое разрешение каса�
лось только тех компаний, кото�
рые занимаются торговлей ре�
альными товарами/услугами и
реальными инвестициями, а не
для спекулятивных целей. К
банкам, участвующим в этом
бизнесе, предъявляется требова�
ние наличия не менее чем 3�лет�
него опыта торговли валютными
форвардами**. 

В рамках мероприятий по со�
вершенствованию инфраструкту�
ры обращения юаня на внешнем
рынке еще одним важным собы�
тием стало создание 11 марта
2011 г. Расчетного центра по юа�
ням в Сингапуре на базе синга�
пурского филиала Торгово�про�
мышленного банка Китая
(ТПБК). Исполнительный ди�
ректор, старший вице�президент
ТПБК Ван Лили заявила, что ее
банк намерен использовать пре�
имущества Сингапура, как меж�
дународного торгового и финан�

сового центра, и превратить свой
сингапурский филиал в «Расчет�
ный центр группы ТПБК по юа�
ням в Юго�Восточной Азии»
(ICBC Group’s Renminbi Processing
Center for Southeast Asia). По ее
словам, общий объем расчетов в
юанях по трансграничной торгов�
ле с начала реализации этого про�
екта, приходящийся на группу
ТПБК, превышает 150 млрд юа�
ней ($22,8 млрд).

В день объявления Торгово�
промышленным банком Китая о
создании своего регионального
расчетного центра по юаням в
Сингапуре второй по величине
активов сингапурский банк
Oversea�Chinese Banking Corpo�
ration (OCBC) запустил програм�
му по реализации частным кли�
ентам двух депозитных продук�
тов, выраженных в юанях. За ним
последовали другие крупнейшие
сингапурские банки Development
Bank of Singapore (DBS) и United
Overseas Bank (UOB), а также
сингапурский филиал HSBC. Все
они объявили о своих ближай�
ших планах предоставить своим
вкладчикам и другие финансовые
инструменты в юанях, включая
доступ к гонконгскому рынку об�
лигаций, выраженных в юанях.
Нужно подчеркнуть, что все ука�
занные сингапурские банки име�
ют филиалы в Гонконге, которые
являются Уполномоченными фи�
нансовыми институтами�участ�
никами (Participating Authorised
Institutions, или AIs) системы рас�
четов в юанях через Банк Китая
(Гонконг). Также важно, что
Сингапур входит в число стран, с
финансовым регулятором кото�
рой Народный банк Китая (НБК)
имеет соглашение о взаимном ва�
лютном свопе на сумму 150 млрд
юаней ($22,8 млрд).

Кроме того, филиал Банка
Китая в Нью�Йорке начал от�
крывать банковские счета в юа�
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В январе 2011 г. китайским компаниям и банкам, участвующим
в программе расчетов в юанях в трансграничной торговле,
разрешили использовать юань также и для прямых инвестиций за
рубежом для создания совместных предприятий, слияний
и поглощений, покупки долей в акционерном капитале
зарубежных компаний. 

Окончание. Начало см.: Азия и Афри�
ка сегодня, 2012, № 10.

* Опционная торговля подразумевает
собой работу с контрактами, которые дают
фиксированную прибыль со строго ограни�
ченными рисками, определяемыми самим
трейдером (прим. ред.).

** Беспоставочный форвард � сделка,
аналогичная сделке валютный форвард, в со�
ответствии с которой, однако, не происходит
обмена соответствующими номинальными
суммами в оговоренных валютах. Вместо
этого происходит уплата разницы между ве�
личиной номинального обязательства, рас�
считанной по фиксированному курсу, согла�
сованному сторонами в дату заключения
сделки, и величиной номинального обяза�
тельства, рассчитанной по референсному
курсу в дату фиксинга (прим. ред.).



нях, владельцы которых получи�
ли возможность покупать юани с
дневным лимитом $4 тыс. в эк�
виваленте, но не более, чем на
$20 тыс. в год. Физические лица
могут переводить юани из США
в Китай, Гонконг и Макао, одна�
ко дневной лимит составляет
80 000 юаней, и при этом отпра�
вителем и получателем платежа
должно быть одно и то же лицо.
Если же отправитель захочет пе�
ревести юани друзьям или род�
ственникам, то он должен пред�
варительно сообщить Банку Ки�
тая (Нью�Йорк) идентификаци�
онный номер получателя в Ки�
тае. При этом, правда, на сайте
банка указано, что операции с
наличными юанями пока не про�
водятся. 

Таким образом, используя
Гонконг как основную базу и ис�
пытательную площадку для всех
нововведений с оффшорным об�
ращением юаня, Китай предпри�
нял первые шаги по распростра�
нению отработанных инструмен�
тов на другие зарубежные пло�
щадки � Нью�Йорк, Лондон, Син�
гапур, Москву (в декабре 2010 г.
на Московской межбанковской
валютной бирже (ММВБ) нача�
лись торги в паре рубль/юань),
При этом имеется в виду, что по�
требности мировой торговли и
прямых инвестиций в финанси�
ровании в юанях в ближайшие го�
ды значительно возрастут. 

Выступая в 2011 г. на Форуме
развития Китая, министр ком�
мерции КНР Чэнь Дэми заявил,
что Китай в ближайшие пять лет
продолжит свою политику «от�
крытости» с целью усиления во�
влеченности Китая в мировую
экономику и придания мировому
развитию нового импульса2. 

ИСПОЛЬЗОВАНИЕ 
ПРИОБРЕТЕННЫХ 
ЗА РУБЕЖОМ ЮАНЕЙ
ДЛЯ ПРЯМЫХ 
ИНВЕСТИЦИЙ 
В САМОМ КИТАЕ

Следующим важным решени�
ем для дальнейшей интернацио�
нализации юаня стали опублико�
ванные в октябре 2011 г. Народ�
ным Банком Китая правила, регу�
лирующие порядок использова�
ния китайскими и иностранными

инвесторами юаней, легально
приобретенных за рубежом
(оффшорных юаней), для пря�
мых инвестиций в проекты в кон�
тинентальном Китае3. Согласно
этим правилам любой такой про�
ект на сумму свыше 300 млн юа�
ней должен получить одобрение
министерства коммерции КНР4.
В результате в 2011 г. общий объ�
ем прямых иностранных инвести�
ций в юанях в континентальном
Китае* превысил 90,72 млрд юа�
ней5.

Другим шагом для открытия
внутреннего китайского рынка
для оффшорных юаней стали
опубликованные 16 декабря
2011 г. правила давно ожидав�
шейся инвесторами пилотной
программы Квалифицированных
иностранных институциональ�
ных инвесторов в юанях (RMB
Qualified Foreign Institutional
Investors, или RQFII). 

Данная программа позволяет
квалифицированным инвесторам
вкладывать средства в юанях,
привлеченные в Гонконге, на
рынке ценных бумаг континен�
тального Китая в рамках разре�
шенной квоты, которая на конец
2011 г. составила примерно
20 млрд юаней ($3,2 млрд)6. Раз�
решение Китайской комиссии по
ценным бумагам использовать
средства в оффшорных юанях
для инвестиций на рынке ценных
бумаг континентального Китая
получили лишь расположенные в
Гонконге дочерние структуры 21
финансовой компании КНР,
между которыми и была поделена
указанная выше квота7. При этом
для того, чтобы контролировать
риски, не менее 80% привлечен�
ных оффшорных юаней было раз�
решено вкладывать в ценные бу�
маги с фиксированным доходом
(суверенные и корпоративные
облигации), а вложения в акции и
инвестиционные фонды были ог�
раничены 20%8. В начале апреля
2012 г. указанная квота была уве�
личена до 50 млрд юаней, и Ки�
тайская комиссия по ценным бу�
магам в будущем планирует раз�
решить участникам программы

RQFII выпускать акции бирже�
вых индексных фондов
(exchange�traded funds, ETF)9, т.е.
индексных фондов, паи которых
обращаются на бирже.

По прогнозам аналитиков
HSBC, в течение 3�5 лет (т.е. к
2013�2015 гг.) более 50% торгово�
го оборота Китая, главным обра�
зом с развивающимися странами,
будет обслуживаться расчетами в
юанях (в 2010 г. � всего около 2%,
в 2011 г. � уже более 9,5%), и, та�
ким образом, объем международ�
ных торговых расчетов в юанях
достигнет $2 трлн (в 2011 г. � око�
ло $349 млрд), что сделает юань
третьей валютой, используемой в
международной торговле10. При�
мерно такую же тенденцию про�
гнозируют и аналитики
J.P.Morgan. Так, например, к кон�
цу января 2012 г. остатки на депо�
зитных счетах в юанях в Гонконге
составили 576 млрд юаней
($91,43 млрд), что примерно на
2,1% меньше, чем на конец 2011 г.
При этом общая сумма депозитов
в иностранной валюте увеличи�
лась на 0,9%. Общая сумма плате�
жей в юанях в Гонконге по расче�
там в трансграничной торговле в
январе 2012 г. составила 156,4
млрд юаней (в декабре 2011 г. �
239 млрд юаней)11. По оценкам
аналитиков J.P.Morgan, к 2015 г.
сумма оффшорных юаней (CNH)
на счетах в Гонконге от поступле�
ний от торговых операций может
составить от 2,6 до 3,5 трлн юаней
(от $395 до $530 млрд)12.

Теоретические прогнозы раз�
вития тенденции к росту объема
международных торговых расче�
тов в юанях подтверждаются
практическими действиями. С 1
июня 2012 г. одновременно на ки�
тайской межбанковской валют�
ной бирже в Шанхае и на Токий�
ской валютной бирже начались
прямые торги валютной парой
юань/иена. До этого подобные
торги на Шанхайской бирже про�
водились только в паре
юань/доллар США, а торговля
такими валютами, как евро, фунт
стерлингов, гонконгский доллар,
иена, малайзийский ринггит, рос�
сийский рубль, австралийский и
канадский доллары, велась через
доллар США. По замыслу руко�
водителей Китая и Японии эта
мера должна привести к дальней�
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* Термином «континентальный Китай»
или «материковый Китай» сейчас обознача�
ют КНР без Гонконга, Макао и Тайваня
(прим. ред.).



шему росту двусторонней торгов�
ли, объем которой в 2011 г. достиг
$345 млрд13. 

Существующие темпы роста
международных платежей в юа�
нях выявили «узкие» места ныне
действующей в Китае платежной
системы CNAPS (China National
Advanced Payment System), в ре�
зультате которых стоимость меж�
дународных переводов для расче�
тов в юанях оказалась выше, чем
таких же переводов в других ва�
лютах (долларах США, евро и
т.п.). Поэтому в настоящее время
НБК проводит работу по приве�
дению существующей платежной
системы в соответствие с совре�
менными требованиями. По име�
ющимся сведениям, в конце
2012 г. должна быть запущена си�
стема SNAPS второго поколения,
которая позволит мгновенно осу�
ществлять межбанковские расче�
ты в юанях внутри страны и улуч�
шить проведение валютообмен�
ных сделок в режиме реального
времени. Кроме того, перспекти�
вы дальнейшей «интернациона�
лизации» национальной валюты
заставили НБК приступить к раз�
работке принципиально новой
платежной системы, которая по�
лучила название CIPS (China
International Payment System). Эта
система, которая, как предполага�
ется, будет введена в строй в тече�
ние одного�двух лет, будет совме�
стима с системой SWIFT и напря�
мую свяжет китайских и зару�
бежных участников международ�
ных расчетов в юанях14, что поз�
волит сделать еще один шаг в сто�
рону превращения юаня в полно�
ценную мировую валюту.

Такая работа проводится од�
новременно с мероприятиями по
снятию устаревших администра�
тивных барьеров во внешней тор�
говле КНР и упрощению проце�
дур валютного контроля. По со�
общению Государственного уп�
равления валютного контроля
КНР с 1 августа 2012 г. на всю
страну был распространен экспе�
римент, который с декабря 2011 г.
в пробном порядке проводится в
8 административных единицах
Китая � провинциях Цзянсу,
Шаньдун, Хубэй, Чжэцзян (без
г. Нинбо) и Фуцзянь (без г. Ся�
мэнь), а также в городах Далянь и
Циндао. Эксперимент заключает�

ся в упрощении процедур контро�
ля за валютными операциями
торговых компаний, а именно: от�
менена ранее существовавшая си�
стема подтверждения каждого ва�
лютного платежа или получения
валютной выручки. Кроме того,
упрощено составление экспорт�
ных деклараций и получение воз�
врата НДС при экспорте, стал
возможным оперативный обмен
информацией между Государст�
венным управлением валютного
контроля КНР, налоговой и тамо�
женной службами15.

Кроме того, в июле 2012 г. Гос�
совет КНР одобрил начало ново�
го пилотного проекта, призванно�
го отработать процедуры конвер�
сии юаня по капитальным счетам.
Самым важным новым моментом
этого проекта, проводимого в эко�
номической зоне в районе залива
Цяньхай под Шэньчжэнем, полу�
чившей название Qianhai
Shenzhen�Hong Kong Modern
Service Industry Cooperation Zone,
стало разрешение гонконгским
финансовым институтам выда�
вать кредиты в оффшорных юа�
нях резидентам указанной эконо�
мической зоны, которым данное
нововведение весьма выгодно,
поскольку ставки кредитования в
оффшорных юанях пока значи�
тельно ниже (годовая ставка кре�
дитования в оффшорных юанях
составляет сейчас примерно 4,5%
годовых, в то время, как учетная
ставка Народного Банка Китая
составляет 6,31% годовых)16.

«ИНТЕРНАЦИОНАЛИЗАЦИЯ»
ЮАНЯ
И ЭКОНОМИЧЕСКИЕ 
СВЯЗИ КНР И РОССИИ

Перспективы «интернациона�
лизации» юаня делают его чрез�
вычайно важным и для россий�
ско�китайского торгово�экономи�
ческого сотрудничества. Китай
стал главным внешнеторговым
партнером России, хотя прирост
взаимной торговли в последние
годы не был равномерным. В
2009 г. под влиянием мирового
финансово�экономического кри�
зиса двусторонний товарооборот
сократился на 32% по сравнению
с предыдущим годом и составил
$38,8 млрд. Затем в 2010 г. он вы�
рос по сравнению с 2009 г. на 43%

и составил $55,5 млрд. По дан�
ным торгового представителя
России в КНР, в 2011 г. россий�
ско�китайский товарооборот уве�
личился по сравнению с 2010 г. на
42,7% и превысил $79 млрд17, что
значительно уступает показате�
лям объема торговли КНР с Ев�
ропой и США. По мнению посла
России в Китае С.С.Разова, «тем�
пы роста были недостаточными
для того, чтобы реализовать на�
меченную цель и довести двусто�
ронний товарооборот между
странами до $100 млрд к 2015 г. и
до $200 млрд к 2020 г.»18

В ноябре 2010 г. руководители
правительств России и Китая до�
говорились о преимущественном
использовании национальных ва�
лют рубля и юаня в двусторонней
торговле. Тогда же торги парой
юань/рубль начались на Шан�
хайской валютной бирже. При�
мерно через месяц после этого 15
декабря 2010 г. на Московской
межбанковской валютной бирже
(ММВБ) были запущены торги
валютной парой юань/рубль с
расчетами «сегодня» и на услови�
ях 100%�ного предварительного
депонирования денежных
средств. ММВБ, таким образом,
стала первым организованным
биржевым рынком юаня за преде�
лами Китая и Гонконга. 

Как заявил в марте 2012 г. ви�
це�президент ММВБ И.Марича
на конференции «Финансовое
сотрудничество России и Китая:
взаимная экспансия продолжает�
ся…», в 2011 г. объем сделок рос�
сийских банков с китайским юа�
нем превысил $1 млрд: с $78 млн
в месяц за I кв. до $129 млн в
IV кв. Средний ежедневный объ�
ем торгов за 2011 г. составил 4,1
млн юаней, в 2012 г. � 7,9 млн юа�
ней. В операциях российских
банков с юанем преобладают
сделки юань�доллар, на них при�
ходится 2/3, на юань�рубль � 1/3
от общего объема. При этом на
российском межбанковском рын�
ке с юанем проводятся как spot
операции (60% объема), но также
сделки своп (20%) и срочные опе�
рации (20%).

В целом, хотя объем торгов на
ММВБ постепенно растет, тем не
менее, все еще остается весьма не�
значительным, и российский вне�
биржевой межбанковский валют�
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ный рынок прибавляет к этому
объему совсем немного, посколь�
ку расчеты в российско�китай�
ской торговле по�прежнему осу�
ществляются преимущественно в
долларах США. 

И ВСЕ5ТАКИ РАСЧЕТЫ
ИДУТ В ДОЛЛАРАХ

Такое положение дел объяс�
няется следующими факторами.
Во�первых, невысоким спросом
со стороны клиентов российских
банков, обусловленным, в частно�
сти, тем, что, как уже указывалось
выше, только в декабре 2010 г.
право получать экспортную вы�
ручку в юанях получило доста�
точно большое количество китай�
ских предприятий, завершивших
регистрацию в налоговых органах
для получения возвратного НДС.
Только с марта 2012 г. такое пра�
во получили все китайские пред�
приятия с экспортно�импортной
лицензией. 

Во�вторых, хотя китайские
экспортеры объективно заинтере�
сованы в переходе на расчеты в
юанях, поскольку они экономят
на расходах по конверсии выруч�
ки и упрощают ее администриро�
вание, все же, согласно информа�
ции, поступающей от российских
компаний�импортеров, их китай�
ские контрагенты пока не очень
стремятся к переходу в расчетах
на юани, поскольку до сих пор
имеются бюрократические и тех�
нические сложности с возвратом
экспортного НДС по контрактам,
заключенным в юанях. 

В�третьих, российские клиен�
ты�импортеры, пользующиеся
инструментами торгового финан�
сирования, продолжают исполь�
зовать в расчетах доллар США,
поскольку стоимость торгового
финансирования в юанях, привя�
занная к SHIBOR, выше, чем в
долларах США (LIBOR+), что
объясняется жесткими мерами
Народного банка Китая по борьбе
с инфляцией. Существенная раз�
ница в ставках финансирования
зачастую не компенсируется воз�
можностью получения более низ�
кой цены за товар в юанях по
сравнению с долларами. Поэтому
клиенты, использующие в своем
бизнесе инструменты торгового
финансирования, не перейдут на

платежи в юанях, пока сохраняет�
ся такая разница.

Указанные проблемы были
подробно обсуждены на очеред�
ном заседании Российско�Китай�
ской Подкомиссии по сотрудни�
честву в финансовой сфере, со�
стоявшейся в июне 2012 г. в
г. Куньмин (КНР). Участники за�
седания, представители россий�
ских и китайских банков, отмеча�
ли, что по мере решения внутрен�
них технических и бюрократиче�
ских проблем, связанных с воз�
вратом НДС при экспорте, китай�
ские экспортеры, несомненно, бу�
дут переходить на получение оп�
латы за свои товары в юанях. Со�
ответственно возрастет и спрос
на юани со стороны российских
импортеров, что должно привес�
ти к росту объемов торгов парой
юань/рубль на российском ва�
лютном рынке, тем более, что по�
следние препятствия по более
широкому использованию нацио�
нальных валют в российско�ки�
тайской торговле были сняты еще
в июне 2011 г., когда Банк России
и Народный банк Китая подписа�
ли соглашение, которое разреши�
ло осуществлять платежи между
двумя странами не только в сво�
бодно конвертируемой валюте,
но и в национальных валютах
двух стран. Инфраструктура для
удовлетворения будущего воз�
росшего спроса также будет гото�
ва. В конце 2011 г. на семинаре
Bank of China по трансграничным
расчетам в юанях вице�президент
ММВБ И.Марич сообщил, что
ММВБ планирует в 2012 г. рас�
ширить торги парой юань/рубль
за счет новых опций и инстру�
ментов, запустив торги парой
рубль/юань с расчетами «завт�
ра», на час увеличив время тор�
гов, перейдя к частичному пред�
депонированию средств и запус�
тив валютный своп19.

Китайские экспортеры вклю�
чают в свои «долларовые» цены
расходы, связанные с конверсией
долларов США в юани, операци�
онные расходы по получению ва�
лютной выручки, а также валют�
ные риски, связанные с волатиль�
ностью курса доллара США и по�
вышением курса юаня к доллару
США. А раз так, то при переходе
на расчеты в юанях российские
компании�импортеры имеют

обоснованную возможность до�
биваться от своих контрагентов
лучших контрактных условий,
включая снижение цен. Напри�
мер, руководство группы компа�
ний «Спортмастер», размещаю�
щих заказы на свои товары на ки�
тайских фабриках, при заключе�
нии контрактов с оплатой в дол�
ларах США из�за необходимости
страховки валютных рисков ки�
тайские производители завыша�
ют отпускные цены примерно на
2�4%. В свою очередь, аналитики
британских банков Barclay’s и
Standard Chartered оценивают
экономию британских ритейле�
ров одежды при переходе на пла�
тежи в юанях примерно в 8%20. 

Таким образом, для россий�
ских компаний и предприятий,
имеющих контрагентов в Китае,
Гонконге и Макао, возможность
использования юаней для своих
расчетов с контрагентами по
внешнеторговым контрактам со�
здает неплохие условия для более
эффективного ведения бизнеса и
его дальнейшего роста. 
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