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VISION GENERAL DEL MERCADO BURSATIL
CHINO

La estructura de la Bolsa en China continental se compone de dos grandes bolsas, la Bolsa
de Shanghai (SSE) y la Bolsa de Shenzhen (SZSE). Mas de 1572 empresas cotizan en la
SSE con una capitalizacion de mercado de 7,62 billones de dolares a partir de julio de
2021 y mas de 1673 empresas cotizan en la Bolsa de Shenzhen con una capitalizacion de
mercado de 5,59 billones de dolares a partir de julio de 2021. Los productos que se
negocian en estas bolsas son acciones, valores de renta fija 0 bonos como los bonos del
tesoro, bonos corporativos, bonos convertibles, bonos del gobierno local, fondos como el
ETF, entre otros.

El mercado burséatil nacional chino se introdujo en 1990, y las bolsas de Shenzhen y
Shanghai experimentaron un rapido crecimiento. Otra bolsa de China es la de Hong Kong,
que se centra principalmente en las acciones de las empresas locales, pero ahora las
empresas continentales pueden entrar en la bolsa de Hong Kong a través de las "acciones
H". Las acciones H no pueden negociarse normalmente en China continental, ni pueden
convertirse en otras acciones que puedan negociarse en China continental. La Bolsa de
Hong Kong es bastante crucial, ya que las empresas de China continental dependen en
gran medida de la Bolsa de Hong Kong, ya que tienen acceso al capital extranjero. Las
bolsas de Shenzhen y Shanghai atienden a las empresas de China continental en cuanto a
PYMES, empresas de alta tecnologia y grandes empresas. Esta abierta a los inversores
extranjeros que poseen una licencia especial como QFIl o RQFII. A continuacion se
muestra la clasificacion de las bolsas por valor de mercado.

Clasificacion Bolsa de valores Valor de mercado
(USD)
#1 NYSE, United States $25.87T
#2 Nasdaq, United States $22.53T
#3 Shanghai Stock Exchange, China $7.62T
#4 Euronext, Europe $7.17T
#5 Japan Exchange Group $6.6T
#6 Hong Kong Exchanges $6T
#7 Shenzhen Stock Exchange, China $5.59T
#8 London Stock Exchange, UK & Italy $3.8T
#9 TMX Group, Canada $3.16T
#10 National Stock Exchange of India $3.14T

Capitalizacion de mercado en Julio de 2021, Fuente: Statista, SSE & NYSE
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Acciones A

Las acciones A se negocian en la China
continental, concretamente en la Bolsa de
Shenzhen (SZSE) y en la de Shanghai
(SSE). Inicialmente, estas acciones so6lo
estaban disponibles para los ciudadanos
chinos debido a las restricciones a la
inversion extranjera. Desde 2003, las
instituciones extranjeras con licencia de
Inversor Institucional Extranjero
Cualificado (QFII) podian acceder a estas
acciones bursétiles. Las acciones A
cotizan en renminbi (RMB) para su
valoracién. Otras formas de acceder a
estas acciones por parte de una institucion
extranjera es a traves del programa Stock-
Connect o del programa Renminbi
Qualified Foreign Institutional Investor

(RQFII).

Las acciones H son acciones o valores de
las empresas de China continental que
cotizan en la Bolsa de Hong Kong
(HKSE) y que siguen las normas de
contabilidad internacionales o de Hong
Kong. Las acciones H, a diferencia de las
acciones A y las acciones B, cotizan y se
negocian en dolares de Hong Kong. Por lo
general, hay una variacién en el precio de
las acciones H y las acciones A. Las
acciones A de una empresa concreta
cotizan con un valor premium respecto a
las acciones H correspondientes. Este
valor premium se debe principalmente a
que una accion H es mas liquida que una
accion A.
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Acciones B

La accion B denota la inversion en
acciones, estas acciones se negocian en las
bolsas de China continental (SZSE) y
(SSE). Aunque las acciones B aparecen en
RMB, se liquidan en USD (Shanghai) o
HKD (Shenzhen). ElI mercado de acciones
en China es relativamente nuevo, ya que
comenz6 en la década de 1990. Las
acciones chinas de clase B son otra forma
de que los inversores extranjeros inviertan
en China. Al principio, las acciones B sélo
estaban abiertas a los inversores
extranjeros, pero mas tarde se abrieron
también a los chinos continentales que
tuvieran  depdsitos legitimos en el
extranjero.

Red Chip

Las acciones de Red Chip son emitidas por
una empresa constituida fuera de la
Republica Popular China y que cotiza en la
Bolsa de Valores de Hong Kong (HKSE) y
estd parcial, directa o indirectamente
afiliada a una entidad estatal de China

continental, cuyos ingresos Yy activos
proceden en su mayoria de China
continental.

El término "P chip" se refiere a las acciones
de empresas situadas fuera de la China
continental (sobre todo en Hong Kong) que
cotizan en la Bolsa de Valores de Hong
Kong (HKSE) y que, en su mayoria, son
propiedad del sector privado chino, es
decir, de empresas 0 particulares
establecidos en la China continental.
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BREVE HISTORIA DE LA BOLSA CHINA

La historia del mercado de valores chino comienza en la década de 1880, cuando
empresarios extranjeros fundaron la "Shanghai Sharebrokers Association” en Shanghai
como primera bolsa de valores de China. En 1904, la Asociacion solicito su registro en
Hong Kong y pasé a llamarse "Shanghai Stock Exchange”. En la década de 1930,
Shanghéi se habia convertido en un centro financiero en Asia, donde los inversores
extranjeros y los chinos podian comerciar con acciones, bonos del Estado y futuros. Sin
embargo, en 1949, la Bolsa de Shanghai cerro tras la revolucion comunista.

En 1978 comenzo la reforma y la apertura financiera de China. Desde la creacion de la
Zona Econdmica Especial de Shenzhen hasta la Gira del Sur de Deng Xiaoping en 1992, la
apertura financiera de China gir6 principalmente en torno a la introduccién de capital
extranjero. Deng mantuvo sus reformas, reabrid la Bolsa de Shanghai en noviembre de
1990 y abri6 la de Shenzhen en diciembre de ese mismo afio.

La ley de valores fue aprobada por la Asamblea Popular Nacional de China el 29 de
diciembre de 1998, y fue revisada en el afio 2014. La Comision Reguladora de Valores de
China (CSRC), la autoridad reguladora del mercado de valores chino, introdujo en 1996
reformas normativas como la restriccion del limite de precios. Este limite de precios se
introdujo para moderar las grandes fluctuaciones de precios y esta restriccion no suele
estar presente en los paises mas desarrollados, como Estados Unidos.

En 2001, China se adhirio a la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) para promover
el libre comercio, haciendo hincapié en los acuerdos con otros miembros de la OMC con
barreras comerciales bajas y predecibles. China comenzé a cumplir los compromisos de la
OMC vy a participar en la competencia y la cooperacion financiera internacional a mayor
escala y a un nivel méas profundo. Esto ha supuesto una enorme presion para la industria
financiera en China y se ha convertido en una importante fuerza impulsora de una nueva
ronda de reformas financieras.

En 2002, se redujo la comision de corretaje de acciones y en 2009 se redujo la tasa del
impuesto de timbre, lo que demuestra la importancia de las medidas reguladoras adoptadas
por las autoridades para inducir la entrada de inversiones en el mercado. En 2005, se llevd
a cabo la reforma de la estructura de acciones divididas, que ayudd principalmente a
mitigar los conflictos de agencia entre los accionistas minoritarios y los accionistas
mayoritarios. En 2010 se introdujeron las opciones del ETF50, los futuros sobre indices
bursatiles y los futuros y margenes de la deuda publica.

En 2004 se introdujeron consejos como el de las pequefias y medianas empresas (consejo
de las PYME), y en 2000 el de las empresas en crecimiento (consejo GEM). Para la
inversion extranjera, se introdujeron licencias como la QFII en 2002, la QDIl en 2006 y la
RQFII en 2011. EI 20 de junio de 2017, Morgan Stanley Capital International afadié las
acciones A de China a su indice de mercados emergentes, aumentando el tamafio del
mercado bursatil chino en 11.000 millones de dolares.
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Con una infraestructura de comunicaciones de alto nivel y un funcionamiento eficaz del
mercado de valores, las bolsas chinas han crecido y el nUmero de inversores ha aumentado
en los ultimos afos, convirtiendo a estas bolsas en un interesante mercado de capitales
emergente. La World Federation Exchange (WFE) declaré que la bolsa de Shanghéi sera
la 2% en capital recaudado, la 4% en volumen de negocio total y la 32 en capitalizacion
bursatil en comparacion con otras bolsas importantes del mundo para finales de 2020. El
Banco Agricola de China ostenta el récord de ser la mayor OPV del mundo, con la
asombrosa cantidad de 22.100 millones de dolares, lo que demuestra la fortaleza de las
empresas nacionales chinas.

En 2018, el presidente chino, Xi Jinping, anuncio el lanzamiento de la junta de innovacién
de ciencia y tecnologia de la bolsa de valores de Shanghai (mercado SSE STAR), que
tenia como objetivo atraer inversiones para avanzar en proyectos de innovacion de ciencia
y tecnologia. Desde que comenzo la negociacion el 22 de julio de 2019, las cotizaciones
en STAR Market han aumentado de 25 a 311 empresas, con un valor de mercado
combinado de US $ 716 B.

On therise
Market cap of Star Market (trillion yuan)

T

Jul 22,2019 Jul 20, 2021

Fuente: Bolsa de Shanghai

En agosto de 2021, el presidente Xi Jinping anuncié una nueva bolsa en Pekin durante un
discurso en la Feria Internacional del Comercio de Servicios. La CSRC menciono que la
bolsa seria similar al mercado STAR de Shanghai y se centraria en las pequefias y

medianas empresas.
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BOLSAS DE VALORES CHINAS

Bolsa de Shanghai

La Bolsa de Shanghai (SSE) es la mayor bolsa No. Capitalizacion Capitalizacion
de China, con una capitalizacion de mercado de 1 Kweichow Moutai 2.098T

7,62 b,lllones de dolares en julio de 2021. !_a 2 ICBC 12757

mayoria de las empresas son grandes compafiias
estatales y la mayoria de los inversores son 3 China Merchants Bank Late
fondos de pensiones y bancos. La bolsa abarca 4  Agricultural Bank of China  960.9 B
5

especialmente empresas del sector financiero. Ping An Insurance 811.2 B

Fuente: SSE, Valores de mercado en RMB

Bolsa de Shenzhen

La Bolsa de Shenzhen negocia principalmente No. Nombre Capitalizacion
acciones de empresas privadas con una 1
capitalizacion de mercado de 5,59 billones de
dblares en abril de 2021. Estas empresas

Contemporary 1.202T

Amperex Technology

privadas suelen ser mas innovadoras, ya que 2 Wuliangye Yibin Tech ~ 820.8 B
incluyen muchas empresas tecnoldgicas. El 3 Midea group 503.5B
sector mas importante de esta bolsa es la a BYD 50338
manufactura y luego la mineria.

5 Hikvision 498.8 B

Fuente: SZSE, Valores de mercado en RMB

Bolsa de Hong Kong

La Bolsa de Hong Kong es la tercera Bolsa de No. Nombre Capitalizacion

valores més grande de Asia, por detrds de la de 1 Microsoft-T 7.662T
e 37 2 01 SlEgiel p Tencent Holdings 4934T
3 Alibaba Holdings 3.669T
4 Cisco-T 1.605T
5 Intel-T 1.567T

Fuente: HKEX, Valores de mercado en Hong Kong

Dollar
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Numero de OPV

OFERTA PUBLICA INICIAL (IPO)

A diferencia de casi todos los marcos normativos de las economias desarrolladas, cuyos
procedimientos de IPO se basan en el registro, el marco normativo chino sigue basandose
en la aprobacion. El control administrativo sobre el procedimiento de aprobacion es muy
amplio.

Los banqueros estan de acuerdo en que los reguladores emplean cuotas implicitas para
diferentes distritos y diferentes industrias. Este rigido sistema de cuotas empuja a muchas
empresas que reunen los requisitos necesarios a comprar las “cascaras” de empresas que
cotizaban en bolsa pero quebraron, emitiendo nuevas acciones bajo el nombre de las
"empresas cascara". Existe la creencia generalizada de que el marco de aprobacion
beneficia a las empresas pablicas y a las empresas con estrechos vinculos con el gobierno,
de ahi que la limitada oferta de nuevas emisiones haya aumentado el interés especulativo
por las que salen al mercado.

En cuanto al nimero de IPO, la Gran China es la region con mayor niumero de IPO con

561, sequida de Estados Unidos con 224 OPV en 2020. La cifra es significativamente
superior a la de 2019 a pesar del brote de Covid-19.

Numero de IPO

502
432
381
268
241
208
|||| |||| ]

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ano
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Requisitos

La CRSC enumera una serie de requisitos en cuanto a la divulgacién de informacion, la
calidad de la contabilidad, el uso de los ingresos que se van a obtener de la emision de
acciones y las operaciones de la empresa para que pueda cotizar en las bolsas. También
establece requisitos estrictos sobre el flujo de caja de la empresa emisora. Algunos
requisitos importantes son los siguientes:

1. Los beneficios deben ser netos positivos en los ultimos tres afios

2. Los ingresos de explotacion acumulados deben ser superiores a 300 millones de
yuanes.

3. Los beneficios acumulados deben superar los 30 millones de yuanes.

4. El flujo de caja acumulado no debe ser inferior a 50 millones de yuanes en los
ualtimos tres afos.

5. El capital social minimo debe ser superior a 30 millones de yuanes antes de la
salida a bolsa.

Retirada de la lista

Las empresas que experimentan pérdidas durante mas de dos afios consecutivos son
sometidas a un tratamiento especial y si la empresa experimenta pérdidas durante méas de
tres afios consecutivos se enfrenta a una advertencia de exclusion de la lista. La retirada
voluntaria también se produce cuando la empresa se privatiza por completo, y la retirada
involuntaria se produce cuando la empresa viola la normativa de la CSRC o no cumple las
expectativas financieras establecidas por la bolsa. No es habitual que las empresas sean
excluidas de la lista en el mercado de valores chino. Recientemente, en el afio 2016,
Zhuhai Boyuan Investment Ltd fue excluida de la lista por malas practicas en sus

operaciones, convirtiéndose en la primera empresa en ser excluida de la lista en la China
continental.

1855 000 Qoo

Qoo 000 Qo

010 000 Qoo

Qoo Qoo Qo
1169 1166 1169 143947
IS96 000 1598 182121
102601 Qoo 000 Qoo o
168848 % Qoo 0oo Qoo 0
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China es un lugar unico con muchas rutas para los inversores extranjeros. En
los Gltimos afios, China ha seguido abriendo sus mercados de capitales y
reduciendo la barrera de entrada para el capital extranjero. En noviembre de
2020, la normativa china combiné los programas QFIl (Qualified Foreign
Institutional) y RQFII (Renminbi Qualified Foreign Institutional Investor)
para mejorar la comodidad de los inversores extranjeros. Originalmente, el
QFII se establecidé para permitir a los inversores extranjeros con licencia
invertir en "acciones A" denominadas en yuanes de empresas chinas. Los
inversores deben convertir su capital extranjero en renminbi antes de invertir
en valores chinos. Posteriormente, se cre6 el RQFII para permitir a los
inversores extranjeros invertir directamente en los mercados de bonos y
acciones de China continental.

Desde el punto de vista de los inversores extranjeros, las principales ventajas
de la nueva normativa sobre QFI son las siguientes:
= Aumento del atractivo de las acciones A para los inversores
extranjeros
= Mayor comodidad en la inversion
= Reducir las barreras de entrada
= Simplificar los documentos de solicitud y las licencias
administrativas, acortar el plazo de aprobacion
= Ampliar la escala de las participaciones extranjeras en acciones A
= Diversificar los productos y las estrategias de participacion extranjera
en las acciones A

Fuente: Administracion Estatal de Divisas de la Republica Popular China
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AVISO LEGAL

La informacion contenida en esta presentacion no constituye una oferta o solicitud de ningun
producto o servicio. El contenido de este documento tiene fines informativos. DADAO
CAPITAL no asume ninguna responsabilidad por las acciones realizadas por cualquier
persona basandose en este documento. DADAO CAPITAL no sugiere ni garantiza ni
implicita ni explicitamente el contenido de este documento y no asume ninguna
responsabilidad por la interpretacion del inversor. La informacidn relacionada con el mercado
chino y otros contenidos se han obtenido de fuentes externas fiables, pero no se han
verificado, por lo que DADAO CAPITAL no asume ninguna representacion ni garantia en
cuanto a la exactitud de dicha informacion. Este documento no es en ningin sentido una
oferta o solicitud de oferta o invitacion de compra o venta de valores, recomendamos
encarecidamente que cualquier inversor o interesado haga su propio analisis y estudio basado
en su propio juicio en la toma de decisiones.
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Sobre

Dadao Capital

DADAO CAPITAL es una empresa boutique de inversion y consultoria
enfocada en inversiones transfronterizas y oportunidades comerciales entre
China'y América Latina.

Los servicios de DADAO incluyen: transacciones transfronterizas,
fusiones y adquisiciones, levantamiento de capital y asesoria estratégica.

Nuestro equipo incluye profesionales experimentados graduados de
prestigiadas universidades. Hablamos con fluidez en espafiol, chino e
inglés.
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Victor Cadena
Founder y Managing Partner en Dadao Capital

+ 10 afios de experiencia enfocandose en fusiones y adquisiciones, transacciones
transfronterizas y el desarrollo de negocios entre China y América Latina. Ha
asesorado a decenas de empresas latinoamericanas que entran y hacen negocios en
China, asi como a empresas chinas que hacen negocios en América Latina, incluidas
empresas estatales, pymes y gobiernos locales.

Victor cuenta con Licenciatura en Derecho por la UNAM (México), Maestria en
Derecho y Ciencias Politicas / Relaciones Internacionales por la Universidad de
Tsinghua (China) y MBA por la Escuela de Administracion Guanghua de la
Universidad de Pekin (China), también cuenta con Diplomados en Regulaciones
Financieras por la Bolsa Mexicana de Valores, y Hedge Funds por la Universidad
RenMin (China).

Joel Ochoa
Manager en Dadao Capital

Joel se especializa en andlisis cuantitativo, modelos financieros y gestion de
riesgos. Cuenta con experiencia en China, Chile, México y se encuentra trabajando
como asociado financiero en Blockchain Founders Fund.

Joel tiene una maestria en finanzas en la Universidad de Fudan y una doble
licenciatura en Economia y Estudios Globales: Estudios de Asia Oriental de la
Universidad de Minnesota con un programa de intercambio en la Universidad de
Pekin.

13



DC||PADAOC

AN

CONTACTO

Pioneer Park Xinxi Road 26, Haidian
District , 100085, Beijing, China

contact@dadaocapital.com



