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Мировое ВВП замедляется на фоне оттока стимулов

Источники: S&P Global, OECD, Capital Times
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Центробанки активно борются с инфляцией

Источники: S&P Global, OECD, Capital Times
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Динамика процентных ставок в фокусе всего мира

Источники: ECB, CME Group, PBOC, BOE, ING, Capital Times
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Стоимость займов выросла очень резко

Источники: OECD, Capital Times
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Текущий уровень ставок опасен для долгового рынка

Источники: Fidelity, Capital Times

Пиковые выплаты

0
1
2
3
4
5
6
7
8
9

10

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

% от суммарной стоимости долларовых облигаций с инвестиционным рейтингом



8

Молдова. Бизнес форум 2023

Государства привыкли наращивать долги

Джерело: S&P Global, Capital Times
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Государства привыкли наращивать долги

Джерело: S&P Global, Capital Times
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Нацбанк Молдовы реагирует на кризисы жёсткой политикой

Источники: НБРМ, Capital Times
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Нацбанк демонстрирует контроль над валютным рынком

Источники: НБРМ, Capital Times

0

1

2

3

4

5

6

720,0

2016

17,1

2017

17,1

2018

17,2

2019

12,1

2020

17,7

2021

19,2

2022 Сентрябрь
2023

18,3

2012

13,1

2013

15,6

2014

19,7

2015

Млрд USD

17,2

Резервы, млрд USD Валютный курс USDMDL



15

РЫНОК КАПИТАЛА:

ТЕНДЕНЦИИ И ФАКТОРЫ 
ВЛИЯНИЯ НА ИНВЕСТИЦИОННЫЕ 
РЕШЕНИЯ 
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Мировые индексы в супер цикле роста от 2009 года

Источники: Yardeni, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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Мировые индексы в супер цикле роста от 2009 года

Источники: Yardeni, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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Фондовый рынок Европы зависит от финансового сектора

Источники: Yardeni, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.



19

Молдова. Бизнес форум 2023

Капитализация мирового рынка акций 112 трлн USD

Источники: MarketWatch, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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Американские акции выглядят дорого относительно мира

Источники: Yardeni, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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Инвестиции в развитую Европу интересны долгосрочно

Источники: Yardeni, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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Мультипликаторы Восточной Европы традиционно низкие

Источники: Yardeni, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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Польский рынок акций привлекательный для value инвестиций

Источники: Yardeni, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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Турция в силу слабости валюты торгуется по оценке 1990х гг.

Источники: Yardeni, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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Последние громкие IPO не принесли радости инвесторам

Источники: Finviz, Barrons, Capital Times

Выход на IPO: 

Цена размещения:

Текущая цена:

4 мая 2023

22 USD

20 USD (-9%)

Выход на IPO: 

Цена размещения:

Текущая цена:

19 сентября 2023

30 USD

26,5 USD (-12%)

Выход на IPO: 

Цена размещения:

Текущая цена:

14 сентября 2023

51 USD

51,5 USD (+1%)

Выход на IPO: 

Цена размещения:

Текущая цена:

28 октября 2022

26,7 USD

39,7 USD (+49%)

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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Турция в силу слабости валюты торгуется по оценке 1990х гг.

Источники: Yardeni, Capital Times

По состоянию на 3 октября 2023 г.
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ПЕРСОНАЛИЗИРОВАННЫЕ 
СЕРВИСЫ

ДЛЯ ВЛАДЕЛЬЦЕВ БИЗНЕСА 
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Семейный офис как персонализированный сервис для HNWI

What is Family Office Governance

Family office is an institution that covers the management of 
the entire investment assets of a particular family and thus 
related services in the field of law, structuring (foundations, 
trusts, etc.), financial planning, strategy and others.

Founder

External advisors

Business Board Family BoardInvestment 
Committee

Chief strategic 
officer

Chief 
investment 

officer
Foundations

Why start Family Office

Family is no longer has the interest, energy or expertise 
to manage the family asset portfolio

- Capital Times functions

The head of the family sees a current need to unify the 
overview and management of assets under one central 
system by setting up succession processes.

A large amount of money is acquired in a jump (eg. when 
selling a company, inheritance, etc.). Thus, the family is 
looking for comprehensive and modern portfolio of assets.
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Семейный офис как персонализированный сервис для HNWI

Our services Family Office functions

Succession planning

Social responsibility

 Connecting businesses
 Mergers and acquisitions
 Management buy-outs
 Equity and debt financing

 Evaluation, due diligence 
 Investment philosophy
 Compliance and tax

 Family constitution
 Intergenerational transfer

 Knowledge-sharing
 Training and education

 Execution, reporting
 Risk management
 Art, luxury and vintage

 Investors relations
 Dividend policy
 Strategic consulting
 Research new markets

 Planning, strategy, advice
 Foundation, endowment provided by Charity fund

provided by outsourced external partners

Wealth management
provided by Capital Times

Family business support
provided by Capital Times

 Philanthropic efforts
 Charitable activities
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Самые известные семейные офисы в мире
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Истории успеха в США

Cascade Investment Soros Family Office
Основатель: Билл Гейтс 
Год основания: 1995 г.
Объем активов: 170 млрд USD
Штаб-квартира: Киркланд, Вашингтон, США

Владеет около 110 000 га сельхоз земель в 18 штатах (больше 
чем весь Нью Йорк). Активная стратегия филантропии.

Walton EnterprisesBezos Expeditions 
Основатель : Джефф Безос
Год основания : 2005 г.
Объем активов : 107,8 млрд USD
Штаб-квартира: Мерсер Айленд, Вашингтон, США

Более 120 инвестиций в разных сферах, благотворительность, 
землю и комерческую недвижимость. Инвестор в: Airbnb (2011), 
Twitter (2008), Uber (2011), The Washington Post (2013)

Основатель: Джордж Сорос
Год основания : 1970 г.
Объем активов : 30 млрд USD
Штаб-квартира: Нью-Йорк, США

Односемейный офис, ранее был структурирован как хедж-
фонд. Сейчас реализует инвестиции от имени Open Society 
Foundations и членов семьи Сорос

Основатель: Сем Волтон
Год основания: 1983 г.
Объем активов: 224 млрд USD
Штаб-квартира: Арканзас, США

Односемейный офис, который инвестирует в развитие и 
расширение корпорации Walmart, поддерживает 
благополучие семьи Walton и филантроп инициативы.
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Истории успеха в Европе

Pontegadea Inversiones (Испания) Stanhope Capital (Великобритания)
Основатель: Амансио Ортег
Год основания: 2001 г.
Объем активов: 54 млрд USD
Штаб-квартира: Коруна, Испания

Семейный офис инвестирует в недвижимость и другие 
private equity фонды.

KIRKBI A/S (Дания)Financière Agache SA (Франция)
Основатель : Бернар Арно
Год основания : 1987 г.
Объем активов : 144 млрд USD
Штаб-квартира: Париж

Акцент на недвижимости, венчурных инвестициях. Среди 41 
сделке в другие бизнесы: Netflix, Spotify, Airbnb и Slack

Основатель: Даниэл Пинто
Год основания : 2004 г.
Объем активов : 9,5 млрд USD
Штаб-квартира: Лондон

Многосемейный офис, предоставляет услуги управления 
инвестициями. Среди клиентов семья герцогства Ланкастер     

Основатель: Кирк Кристиансен
Год основания: 1995 г.
Объем активов: 21 млрд USD
Штаб-квартира: Биллунд, Дания

Частная инвестиционная компания, которая выступает как 
private equity фонд. В фокусе сегмент инноваций в ЖКХ и 
здравоохранении, а также объекты недвижимости
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Ключевая статистика (1/2)

76% семейных офисов 
поддерживаю действующий 
бизнес семьи

Goldman Sachs, 2023

34% следующих 
поколений получат контроль 
над семейным богатством в 
последующие 10 лет

Deloitte, 2021

84 трлн USD 
будут переданы наследникам 
и поколению Х в США           
до 2045 года 

WealthX, 2020

52% респондентов 
HNW видят существенные 
расхождения с наследниками 
в отношении к богатству

RBC Wealth Management, 2023

90% семейного 
богатства уменьшается при 
управлении третьим 
поколением наследников

Schroders, 2023

72% наследников 
рассчитывают инициировать 
инвестиции бизнеса в 
sustainability инновации

PWC, 2023
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Ключевая статистика (2/2)
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Wealth management services in Capital Times

Service structure
Artem Shcherbyna, MBA
Chief Investment Officer, 
Head of R&D

According to global researches around 680 000 
individuals with a net worth of $5m or more will transfer 
their wealth by 2030. In total, $18.3trn of collective 
wealth will be transferred.

But it is also estimated that 70% of wealthy families are 
losing their wealth by the second generation and 90% will 
lose it by the third.

That’s why we are building Family Office to support the 
management and subsequent transmission of wealth to 
next generations. Capital Times is your trusty partner.

Family office

Consultancy

Investment portfolio
• % fix fee from AuM
• % success fee from portfolio net gain
• 3 months pre-paid basis

• Retainers
• % success fee from portfolio net gain
• Minimum 12-months contract

• On a consultancy basis, or
• Hours based fee or
• Project based fee

mailto:a.shcherbyna@capital-times.com
https://www.linkedin.com/in/artem-shcherbyna-0b48951b/
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Kyiv, Ukraine
tel: +38 044 499 88 34
office@capital-times.com

capital-times.com

Investment advisory

Chisinau, Moldova
tel: +37 361 272 709
md@capital-times.com

Poznan, Poland
tel: +48 538 332 449
pl@capital-times.com
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