HSBC Wskaznik Rynkow Wschodzacych Q4 2009

HSBC X

The world’s local bank




Stephen King

Wzrost rynkow wschodzgcych w
Q4 najwyzszy od konca 2007 roku

07 styczen 2010

Chiny w dalszym ciggu odgrywajg decydujgcg role w

poprawie swiatowej sytuacji gospodarcze;

Podczas gdy kraje Zachodu wcigz nie
odnotowujg znaczacej poprawy koniunktury,
gospodarki wschodzgce stajg sie coraz
silniejsze. Dane zebrane przez firme Markit w
ramach naszego najnowszego raportu
dotyczacego indeksu rynkéw wschodzacych
dostarczajg dalszych dowoddw na znaczacg
poprawe aktywnosci gospodarczej na rynkach
wschodzacych. W ostatnim kwartale 2009 roku
ogolny indeks produkcji wzrést do 56.1 w
stosunku do 55.3 w trzecim kwartale i
najnizszego poziomu 43.8 odnotowanego rok
temu. To najlepszy wynik od korica 2007 roku.

Najnowsze dane stanowig dalsze potwierdzenie prezentowanego
przez nas od dawna pogladu, ze tempo poprawy sytuacjigospodarcze;j
na Swiecie zalezy w duzej mierze od dobrej (lub ztej) kondycji rynkéw
wschodzacych. Wiekszos¢ gospodarek zachodnich wcigz jest
poddawana reanimacji, nie mogac nabra¢ impetu, ktérego
podtrzymanie nie wymagatoby zadnej ingerencji. Na rynkach
wschodzacych sprawy maja sie zupetnie inaczej - wzrasta zatrudnienie
i zaleglosci w realizacji zamowien, eksport powrécit do dawnego
poziomu, a oczekiwania biznesowe w sektorze ustugowym sg coraz
bardziej pozytywne.

Na czym polega tajemnica sukcesu rynkéw wschodzacych?
Czesciowo wynika ona z rosnace;j roli Chin w gospodarce $wiatowej.
HSBC prognozuije obecnie, ze w 2010 roku wzrost PKB Chin wyniesie
9.5%, w poréwnaniu do wzrostu na poziomie 8.5% w roku 2009. To
imponujacy wynik jak na gospodarke, ktérg przez diugi czas uwazano
za zalezng od popytu konsumenckiego w Stanach Zjednoczonych.
Chiny odniosty wyrazne korzysci z ogromnego wewnetrznego bodzca
w postaci tatwego dostepu do kredytdéw i znacznych wydatkéw na
infrastrukture. Nalezy przyznaé, ze obecna sytuacja nie bedzie trwac
wiecznie. Najnowsze dane wskazujg jednak, ze ekspansja Chin
zaczyna sie stopniowo opiera¢ na coraz szerszych podstawach. Z
pewnoscig nie jest to zaskakujgce. Chiny nadal oferujg jedne z
najnizszych na Swiecie kosztow pracy. Ponowny wzrost eksportu
Chin $wiadczy w wiekszym stopniu o wysoce konkurencyjnym
charakterze chifnskiego przemystu niz o znaczacym wzroscie popytu
konsumenckiego na Zachodzie.

Poprawa sytuacji w Chinach spowodowata znaczacy dalszy wzrost
ilosci naktadéw po stronie chinskich producentéw, co z kolei wptyneto
na globalny wzrost cen towaréw. Proces ten postawit Swiatowg
gospodarke na gtowie. Wczesniejsze ostabienia koniunktury na
Zachodzie byly zwykle zwigzane ze spadkiem cen towardéw, co
uderzato w zyski eksportowe wschodzacych gospodarek. Skutkiem
tego byt czesto drastyczny spadek aktywnosci na rynkach
wschodzacych. Najbardziej oczywistym przyktadem jest niewatpliwie
kryzys zadtuzeniowy w Ameryce t.acinskiej w latach 1982-1984.

Sita gospodarcza Chin znacznie obnizyta zagrozenia stojace przed
krajami rynkéw wschodzacych w zwigzku z recesjg na Zachodzie.
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Cho¢ ceny towaréw spadty z wysokiego poziomu z roku 2008, sg one
w wiekszosci nadal nadzwyczaj wysokie w poréwnaniu do poziomow
odnotowanych wczesniej, na przestrzeni dziesieciolecia. Ich
stabilnos¢ jest w duzym stopniu zwigzana z rozwojem gospodarczym
Chin. Przy wzglednie niskim dochodzie per capita, stopniowa
ekspansja Chin jest w znacznie wigkszym stopniu powigzana z
towarami niz rozwoj zdominowanych przez ustugi rynkéw zachodnich.
Przesuniecie zrodta globalnego wzrostu z Zachodu w kierunku Chin
spowoduje — przy zatozeniu, ze inne czynniki pozostang bez zmian -
utrzymanie podwyzszonego poziomu cen towarow, zwiekszajac tym
samym zyski eksportowe innych wschodzacych gospodarek. Proces
ten wspiera takze tak zwany handel ,,Potudnia z Potudniem” pomiedzy
krajami rynkdw wschodzacych.

Najnowsze dane dotyczace indeksu rynkéw wschodzacych EMI
odpowiadajg sytuacji w gospodarce Swiatowej, w ktdrej centralna role
odgrywajg Chiny. Dowodom na opartg na szerokich podstawach
poprawe aktywnosci gospodarczej w krajach rynkéw wschodzacych
towarzyszy powrét presji cenowych. Wzrastajg zaréwno ceny
wyrobow gotowych, jak i koszty produkcji, cho¢ wzrost kosztow
produkgcji - réznego rodzaju surowcdéw — ma duzo szerszy zakres.
Wzrost cen w niewielkim stopniu wigze sig ze wzrostem gospodarczym
na Zachodzie - aktywnos¢ gospodarcza w Ameryce Podtnocnej i
Europie dramatycznie ostabta w drugiej potowie 2008 i pierwszej
potowie 2009 roku. Nawet uwzgledniajac skromne oznaki poprawy z
ostatnich miesiecy, nie mozna stwierdzi¢, ze wzrost cen towardw jest
powodowany przez Zachdd w jakikolwiek inny sposéb niz poprzez
bardzo niskie stopy procentowe.

W rzeczywistosci wzrost cen towaréw znacznie utrudnit sytuacje
zachodnich gospodarek. Spadek cen towaréw byt dla panstw
Zachodu wygodnym sposobem na przerzucenie swoich bolgczek na
barki krajéow z innych czesci $wiata. Ten mechanizm juz sie nie
sprawdza. Wspierajac ceny towardw, sukces Chin zapewnia w
pewnym stopniu izolacje gospodarczg innym wschodzacym
gospodarkom. Z kolei wyzsze ceny surowcoéw w tym samym stopniu
utrudniajg poprawe koniunktury gospodarczej na Zachodzie,
obnizajac site nabywcza zachodnich importeréw towaréw.

Dane z czwartego kwartatu 2009 roku zawierajq kilka zasadniczych
wskazéwek dla decydentow z krajow rynkéw wschodzacych. Cho¢
wyniki sg w wiekszosci pozytywne, tempo wzrostu aktywnosci
gospodarczejulegtospowolnieniuwstosunkudotempaodnotowanego
we wczesdniejszych kwartatach 2009 roku. Szczerze moéwiac, nie jest
to zaskakujgce - poczatkowe odbicie gospodarki od dna czesto
przekracza rzeczywiste tempo wzrostu gospodarczego.

Problemem nie jest wylacznie brak popytu. Wydaje sie, ze istnieje
takze brak podazy, ktéry znajduje odzwierciedlenie we wzroscie
zalegtosci w realizacji zaméwien oraz we wzroscie cen. W
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przeciwienstwie do krajow rozwinietych, wiele wschodzacych
gospodarek odnotowato jedynie niewielki spadek aktywnosci
gospodarczej w okresie kryzysu. Obecnie w wielu przypadkach ta
tendencja spadkowa ulegta odwréceniu. Szybki wzrost popytu przy
jednoczesnym wzglednym braku elastycznosci podazy zaczyna sie
aktualnie przektadaé na zwiekszenie presji inflacyjnych.

Zagrozenie wyzszg inflacjg w krotkim terminie wydaje sie mato
prawdopodobne, ale najnowsze badanie EMI wskazuje na
koniecznos¢ uwaznego $ledzenia presji cenowych. Ostatecznie
zaledwie dwa lata temu wiele wschodzacych gospodarek musiato
zmagac sie ze znacznie wyzszymi cenami zywnosci, ktérych wzrost
stanowi zasadniczy element procesu inflacji. Podejmowane przez
poszczegolne kraje proby zabezpieczenia ludnosci przed
wzrastajacymi cenami zywnosci doprowadzity do wzrostu napieé¢
miedzynarodowych oraz zwigkszenia presji protekcjonistycznych.
Inflacja jest zZlem ekonomicznym z wielu réznych powodéw, ale na
rynkach wschodzacych najwiekszym problemem jest wplyw inflacji
na dystrybucje dochodéw - inflacja najbardziej dotyka najubozsze
warstwy spoteczne.

Wozrost presiji inflacyjnych na nowo wywota dylematy decyzyjne, ktére
popadty w zapomnienie podczas wczesniejszego spadku. Ze wzgledu
na bardzo niskie stopy procentowe w Stanach Zjednoczonych dojdzie
najprawdopodobniej do przeptywu kapitatu z USA do krajéw rynkow
wschodzacych. Jedng z mozliwych reakcji jest szybka aprecjacja
kurséw walutowych, ale w przypadku krajow produkujacych towary
moze to tatwo doprowadzi¢ do zniszczenia konkurencyjnosci w innych,
pozaprodukcyjnych branzach - nawet w przypadku opanowania inflacji.
Inng mozliwg reakcja jest podniesienie stop procentowych za barykadg
kontroli kapitatowej, majace na celu zaciesnienie krajowych warunkéw
monetarnych bez koniecznosci zaakceptowania znaczacego wzrostu
kurséw walutowych. Trzecia mozliwa reakcja to po prostu obnizenie
inflacji dzieki polityce fiskalnej - poprzez podniesienie podatkéw, ciecia
wydatkéw publicznych oraz dotowanie artykutdw pierwszej potrzeby.
Zadna z tych mozliwosci nie jest idealna. Z tego wzgledu w najblizszych
miesigcach najprawdopodobniej utrzymaja sie niepewnosci decyzyjne.
W miedzyczasie rynki wschodzace w dalszym ciggu decydujg o
kierunku, w ktérym podaza gospodarka $wiatowa.

Stephen King

Group Chief Economist
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HSBC Wskaznik Rynkow Wschodzgcych

Wzrost rynkéw wchodzacych w Q4 najwyzszy od dwaoch lat.

Gléwne wyniki badan:
» Tempo wzrostu produkg;ji i liczby nowych zaméwieh w Q4 byto najwyzsze od korica 2007 roku.

* Dzieki ozywieniu swiatowego handlu, eksport wzrasta najszybciej od pieciu lat.
* W odpowiedzi na zwiekszajace sie zalegtosci wzrasta zatrudnienie.

» Ceny wzrastajg w zwigzku z silniejszym popytem.

Poprawa koniunktury przyspiesza wraz z najwyzszym od dwoch
lat wzrostem produkcji

Indeks rynkéw wschodzacych HSBC (ang. Emerging Markets Index,
w skrocie EMI) wzrést w Q4 do 56.1 z 55.3 w Q3, co swiadczy o
najwyzszym kwartalnym wzroscie produkcji towardw i ustug na
rynkach wschodzacych od ostatniego kwartatu 2007 roku. Indeks
przekroczyt wartos¢ 50.0 (co oznacza wzrost produkcji) w kazdym z
ostatnich trzech kwartatéw, przy czym tempo wzrostu w tym okresie
ulegto przyspieszeniu, w miare dalszej poprawy sytuacji po spadkach
odnotowanych na przetomie roku. Jednak wzrost indeksu EMIw Q4 o
0.8 punktu byt znacznie stabszy niz odnotowany w Q3 wzrost o0 4.6
punktu, co wskazuje na pewne zréwnowazenie tempa procesu
poprawy koniunktury w ostatnim kwartale 2009 roku.

Indeks EMI oparty jest na 19 sondazach PMI (indeks menedzeréw
logistyki, ang. Purchasing Managers’ Index) przeprowadzanych na 14
rynkach wschodzacych w sektorze produkcyjnym i ustugowym, w celu
zebrania najwczesniejszych i najbardziej wiarygodnych informacji o
trendach gospodarczych.

Gtoéwna seria EMI $ledzi kwartalne zmiany produkcji; dane te uzupetnia
seria subindeksow, ktore wskazuja, ze o wzrostowym trendzie
produkcji decyduje wzrost popytu i eksportu. Reagujgc na
bezprecedensowy wzrost zalegtosci w pracach firmy zatrudniaja takze
dodatkowych pracownikéw. W miedzyczasie - obok wzrostu popytu -
nastgpito takze nasilenie presji cenowych. Dane z badania wskazujg
na wzrost cen towardw i ustug, czesto spowodowany koniecznoscig
zréwnowazenia wyzszych kosztéw produkcii.

Oparty na szerokich podstawach wzrost produkcji towaréw i ustug

Narynkach wschodzacych odnotowano oparty na szerokich podstawach
wzrost produkcji ustug i towaréw, cho¢ tempo wzrostu w tym drugim
sektorze byto znacznie wyzsze. Producenci odnotowali najwyzszy od
dwoch lat wzrost produkgcji oraz liczby nowych zamoéwien, przy czym
kwartalny wzrost eksportu byt najwyzszy od prawie pieciu lat, podczas
gdy aktywnos$¢ sektora ustugowego byta najwyzsza od Q2 2008.

Tempo wzrostu aktywnosci sektora ustugowego bylo jednak tylko
marginalnie wyzsze od odnotowanego w Q3, a tempo wzrostu liczby
nowych zaméwien bylo o utamek nizsze niz w Q3. Wskazuje to na
niewielkg utrate impetu. Nalezy jednak zauwazy¢, ze zakres koniecznej
poprawy poziomu aktywnosci w sektorze ustugowym byt mniejszy ze
wzgledu na mniejszy wymiar recesji w tym sektorze w poréwnaniu z
sektorem produkcyjnym. W Q4 Chiny pozostaty krajem o najwyzszym
tempie wzrostu ws$réd czterech najwigkszych krajow rynkow

EMI (produkcja-wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu

Wieksze tempo spadku
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BRIC (produkcja-wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.
Wigksze tempo wzrostu
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wschodzacych, cho¢ odnotowane przez nie tempo wzrostu spadto w
poréwnaniu do Q3. Odzwierciedlato to spowolnienie wzrostu sektora
ustugowego. Produkcja towardw w Chinach ulegta natomiast
przyspieszeniu, zblizajgc sie do rekordowego poziomu. Tylko nieco
stabszy wzrost niz Chiny odnotowaty Indie. Tempo wzrostu w tym kraju,
podobnie jak w Brazylii i Rosji, ulegto przyspieszeniu. Najstabszy wzrost
odnotowata Rosja, ale i tak wzrost ogdlnej aktywnosci gospodarczej w
tym kraju byt najwyzszy od Q3 2008.

Nabiera tempa wzrost zatrudnienia

Zatrudnienie na rynkach wschodzacych wzrosto drugi kwartat z rzedu,
a tempo tworzenia miejsc pracy osiggneto w Q4 najwyzszy od dwdch lat
poziom. Sektor produkcyjny odnotowat wiekszy wzrost zatrudnienia niz
sektor ustugowy, ale stracit tez znacznie wigecej miejsc pracy w okresie
spadku koniunktury na poczatku roku. Cho¢ sektor ustugowy odnotowat
najwyzszy wzrost zatrudnienia od Q3 2008, to wzrost w sektorze
produkcyjnym byt najszybszy od pieciu i pot roku.

Liderem wzrostu zatrudnienia byty Chiny, gdzie utworzono rekordowo
duzg liczbe miejsc pracy. Na drugim miejscu znalazta sie Brazylia. W
Indiach wzrost zatrudnienia byt mniejszy. Z kolei w Ros;ji zatrudnienie
nadal spadato, co wskazuje na to, jak dalece Rosja i inne kraje Europy
Srodkowe;j (i Wschodniej), takie jak Polska i Czechy, pozostajg w tyle
pod wzgledem ogodinej poprawy koniunktury.

Wzrost zatrudnienia odzwierciedlat potrzebe zwiekszania wydajnosci w
zwigzku ze wzrostem popytu. O niewystarczajacej wydajnosci Swiadczyt
niewielki, ale pierwszy od dwdch lat, a zarazem pierwszy w historii serii
EMI wzrost zalegtosci. Wzrost zalegtosci dotyczyt w przewazajacej
mierze sektora produkcyjnego i byt szczegdlnie widoczny w Chinach.
Na ograniczenia wynikajace z wydajnosci wskazywato takze wydtuzenie
w Q4 terminéw dostaw, wynikajace z jednoczesnego wzrostu popytu
(tempo wzrostu zakupu surowcow przez producentdw z rynkow
wschodzacych bylo najwyzsze od dwdch lat) oraz niskiego poziomu
zapasow u dostawcow.

Wzrost cen wyrobéw gotowych ze wzgledu na réwnowazenie
wyzszych kosztéw przez firmy

W Q4 w dalszym ciggu narastaty presje inflacyjne, odzwierciedlajace
czesciowo wzrost zdolnosci dostawcow do ksztattowania cen w
warunkach wzrastajgcego popytu na towary i ustugi. Tempo wzrostu
kosztéw produkcji byto najwyzsze od pieciu kwartatéw, w zwigzku z
wyzszymi cenami surowcéw w sektorze produkcyjnym. Firmy staraty
sie nastepnie przenies¢ wyzsze koszty na klientéw, co spowodowato
najszybsze tempo wzrostu cen od ponad roku. Wzrost ten jednak byt
niewielki ze wzgledu na zaostrzong konkurencjg i Swiadomos¢ cenowg
klientow.

Lepsze perspektywy

Badanie kresli takze korzystny obraz perspektyw na rok 2010. W
sektorze produkcyjnym stosunek liczby nowych zamoéwien do
niesprzedanych zapaséw zblizyt sie do rekordowego poziomu, co
sugeruje, ze produkcja bedzie w dalszym ciggu wzrastac, aby zaspokoi¢
popyt. W tym samym czasie oczekiwania firm z sektora ustugowego
wobec nadchodzacego roku ulegly poprawie i charakteryzujg sie
najwyzszym poziomem optymizmu od pottora roku.
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Zamowienia i eksport

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu

= Eksport (sektor przemystowy)

35 —— Nowe zamowienia (wszystkie sektory)

Wieksze tempo spadku
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Zatrudnienie i zalegtosci produkcyjne

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu

= Zaleglo$ci produkeyjne (wszystkie sektory)

= 7atrudnienie (wszystkie sektory)
Wigksze tempo spadku
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Koszty produkcji i ceny wyrobéw gotowych

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.
Wigksze tempo inflacji

= Koszty produkcji (wszystkie sektory)
m— Geny wyrobow gotowych (wszystkie sektory)

Wigksze tempo deflacji
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Produkcja

Wzrost produkcji osigga najwyzszy poziom od
dwoch lat.

taczny wzrost produkcji towaréw i ustug byt w Q4 najwyzszy od
dwdch lat. Najnowszy wynik oznacza dalszg poprawe w stosunku
do duzych spadkéw odnotowanych w Q4 2008 i Q1 2009. Wzrost
produkcji nastapit w trzech kolejnych kwartatach.

Tempo wzrostu produkcji towaréw byto najwyzsze od dwéch lat i
wyprzedzito nieco tempo wzrostu aktywnosci sektora ustugowego.
Tempo wzrostu sektora ustugowego byto najwyzsze od Q2 2008.
Wsrad najwiekszych wschodzacych gospodarek najpokazniejszy
wzrost produkcji odnotowaty Chiny (mimo Zze naleza do
niewielkiego grona  wschodzacych  gospodarek,  ktore
zarejestrowaty spowolnienie wzrostu w stosunku do Q3). Tuz za
Chinami znalazly sie Indie i Brazylia. Rosja takze odnotowata
przyspieszenie tempa wzrostu produkcji, ale podobnie jak w
przypadku innych krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej, tempo
to byto stosunkowo niewielkie.

Produkcja w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu

m—\\ szystkie sektory
40— Sektor ustugowy
35 = Sektor przemsylowy .. ...

Wigksze tempo spadku
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Produkcja w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu

60 L s N\

50

Indie

= Chiny

40 = Brazylia

m— R0Sja
Wieksze tempo spadku
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Nowe zamowienia

Dalszy wzrost liczby nowych zamowien w Q4
- zastuga sektora produkcyjnego.

Wozrost liczby nowych zamdwien na rynkach wschodzacych nabrat
dalszego rozmachu w Q4 - tempo wzrostu zwiekszyto sie nieco w
poréwnaniu do Q3, osiggajac poziom najwyzszy od dwdch lat.
Producenci odnotowali przyspieszenie tempa wzrostu liczby nowych
zamoéwien w poréwnaniu do Q3, podczas gdy wzrost liczby nowych
zamowien w sektorze ustugowym ulegt nieznacznemu spowolnieniu.
Mimo to oba sektory odnotowaty znaczace tempo wzrostu, co
wskazuje na oparte na szerokich podstawach zwigkszenie popytu.

We wszystkich krajach w Q4 wzrosta liczba nowych zaméwien.
Wsrdd najwiekszych gospodarek rynkéw wschodzacych najwyzsze
tempo wzrostu odnotowaty Chiny, cho¢ rekordowy wzrost zaméwien
produkcyjnych w historii badania zostat czesciowo zréwnowazony
przez nizsze tempo wzrostu sektora ustugowego. Znaczacy wzrost
popytu nastapit takze w Brazylii i Indiach - w przypadku obu krajéw
tempo wzrostu ulegto przyspieszeniu w stosunku do Q3. Catkowicie
odmienna sytuacja miata miejsce w Rosji, gdzie ponownie
odnotowano jedynie staby wzrost.

Nowe zamowienia w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wieksze tempo wzrostu

m— V' szystkie sektory

= Sektor ustugowy

3B T Sektor przemsytowy
Wieksze tempo spadku
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Nowe zaméwienia w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigkszs tempo wzrostu

35 Brazylia

30 ROSJa ---------------------------- Wieksze tempo spadku
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Zalegtosci produkcyjne

Najwyzszy wzrost zalegtosci w historii serii.

Zalegtosci w pracach wzrosty w Q4 - byt to pierwszy znaczacy
wzrost w historii serii. Wzrost ten, cho¢ wcigz niewielki, stanowi
znaczacy zwrot w stosunku do poczatku roku, kiedy zalegtosci
gwattownie si¢ zmniejszaty. Liczba zalegtych zaméwien znaczaco
wzrosta w Q4 w wyniku niezdolnosci firm do dostosowania
produkcji do wzrostu popytu - szczegdllnie w sektorze
produkcyjnym.

Producenci po raz drugi z rzedu odnotowali kwartalny wzrost
zalegtosci, przy czym tempo wzrostu byto najszybsze od Q1
2005. Szczegolnie wysoki wzrost odnotowaty: Tajwan, Chiny i
Brazylia. Zalegtosci w sektorze ustugowym spadly w Q4, ale
tempo spadku bylo nieznaczne, najnizsze od Q1 2007. Wzrost
zalegtosci w sektorze ustugowym w Indiach zréwnowazyty
niewielkie spadki w Chinach i Brazylii oraz wiekszy spadek w
Rosji.

Zalegtosci produkcyjne w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu

50

m— \\ 5zystkie sektory
= Sektor ustugowy
= Sektor przemystowy

45

Wieksze tempo spadku
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Zalegtosci produkcyjne w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wieksze tempo wzrostu

Chiny
35 Braz_ylia -------------------------------------------
- ROSja Wigksze tempo spadku
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Zatrudnienie

Tempo tworzenia miejsc pracy najwyzsze od
dwoch lat.

Zatrudnienie na rynkach wschodzacych wzrosto w Q4 po raz
drugi z rzedu, przy czym tempo tworzenia miejsc pracy byto
wieksze niz w Q3, osiggajac najwyzszy od dwdch lat poziom.
Tempo tworzenia miejsc pracy w sektorze produkcyjnym byto
nieco szybsze niz w sektorze ustugowym. Sektor produkcyjny
odnotowat najwyzszy wzrost od Q2 2004, a firmy z sektora
ustugowego - od Q3 2008.

Z danych wynika, ze Chiny odnotowaly najszybszy wzrost
zatrudnienia sposrdéd wszystkich wschodzgcych gospodarek,
osiggajac rekordowy wynik w historii badania. Na drugim miejscu
znalazta sie Brazylia. Indie wykazaty mniejszy wzrost, (cho¢ nadal
najwigkszy na przestrzeni roku). Rosja odnotowata natomiast
dalszy spadek, cho¢ byt on najnizszy od poczatku redukcji
zatrudnienia w ostatnim kwartale 2008.

Zatrudnienie w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wazrostu

m—\\ szystkie sektory
= Sektor ustugowy
= Sektor przemystowy
Wieksze tempo spadku
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Zatrudnienie w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.
Wiegksze tempo wzrostu

Z

Brazylia
Rosja

40

Wieksze tempo spadku

35

2006 2007 2008 2009

compiled by markit 7



Koszty produkciji

Wzrost tempa inflacji kosztéw produkciji w Q4.

Tempo wzrostu srednich kosztow produkcji w sektorze produkcyjnym i
ustugowym rynkéw wschodzacych bylo w Q4 najwyzsze od Q3 2008.
Inflacja nabrata tempa w drugiej polowie roku, odzwierciedlajgc wzrost
centowardw (szczegdlnie ropy naftowej) oraz wzrost zdolnosci dostawcow
towaréw i ustug do ksztattowania cen zwigzany ze wzrostem popytu.

W Q4 szczegdlnie gwattownie wzrastaty koszty produkcji w sektorze
produkcyjnym, osiagajac najwyzsze od pieciu kwartatéw tempo
wzrostu. Koszty sektora ustugowego (obejmujace ptace oraz zakup
towaréw i ustug, paliwa, wynajmu i optaty) wzrastaly w znacznie
wolniejszym tempie niz ceny surowcéw produkcyjnych (tempo wzrostu
nie ulegto zmianie w stosunku do Q3). Na niskim poziomie utrzymywata
je po czesci niska inflacja ptacowa.

Wsrdd czterech najwiekszych gospodarek wschodzacych najbardziej
gwattowny wzrost kosztéw odnotowaty Chiny i Rosja, a najstabszy -
Indie.

Koszty produkcji w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wieksze tempo inflacji

e Sektor ustugowy
30 === Sektor przemystowy

Wigksze tempo deflacji
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Koszty produkcji w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. ) -
Wigksze tempo inflacji

m— |ndie

= Chiny

B Brazylia
— Rosja Wigksze tempo deflacji
25|||\||||||||\||||\\|
2006 2007 2008 2009

Ceny wyrobow gotowych

Wozrost cen dla zrbwnowazenia wzrostu kosztow.

W Q4 po raz drugi z rzgdu wzrosty ceny. Wzrost byt niewielki, ale
najbardziej znaczacy od Q3 2008. Wskazuje to na dalsze
ozywienie zdolnosci dyktowania cen, znacznie ostabionej przez
staby popyt w poprzednich kwartatach. Odzwierciedla to takze
potrzebe przeniesienia wyzszych kosztow naklientéw, szczegodlnie
w sektorze produkcyjnym.

Sektor produkcyjny ponownie odnotowat wyzsze tempo wzrostu
niz sektor ustugowy - podwyzka cen miata na celu zréwnowazenie
wyzszych kosztow zakupu surowcéw. Tempo inflacji pozostato
jednak ponizej poziomu z potowy 2008 roku. Wzrost opfat za
ustugi w Q4 byt marginalny - powstrzymywata go ostra
konkurencja.

Wsréd  najwigkszych  gospodarek  rynkéw  wschodzacych
najwyzszy wzrost cen towarow i ustug odnotowaty Chiny. Wzrost
w pozostatych krajach byt bardzo niewielki.

Ceny wyrobéw gotowych w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo inflacji

4 — \V szystkie sektory
= Sektor ustugowy
Sektor przem ys'owy Wieksze tempo deflacji
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Ceny wyrobow gotowych w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. ) T
Wieksze tempo inflacji

Indie

40 —— Chiny
— Brazylia
35 — Rosja Wigksze tempo deflacji
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Nowe zamowienia eksportowe

Dalsze ozywienie eksportu w Q4.

Eksport w sektorze ustugowym wzrést w Q4 po raz drugi z rzedu,
co stanowi dalszg poprawe po spadkach z drugiej potowy 2008 i
pierwszej potowy 2009 roku. Ostatni wzrost liczby zamoéwien
eksportowych byt najwyzszy od Q1 2005, co wskazuje na wyraznie
odrodzenie przeptywdédw handlowych na rynkach wschodzacych.

Wsréd  najwiekszych  gospodarek  rynkéw  wschodzacych
najwiekszy wzrost odnotowaty Chiny, gdzie tempo wzrostu liczby
nowych zamowien eksportowych byto najwyzsze od ponad roku.
Producenci brazylijscy odnotowali jedynie marginalny wzrost,
cho¢ byfa to pierwsza poprawa od ponad dwoch lat. Z kolei w
Rosji eksport nadal spadat, cho¢ tempo spadku byto najnizsze od
ponad roku.

Nowe zaméwienia eksportowe (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu

lloS¢ pozycji zakupionych

Wzrost aktywnos$ci nabywczej w Q4 bliski
rekordowym wartosciom w historii badania.

W Q4 po raz trzeci z rzedu znaczaco wzrosta ilos¢ zakupionych
przez producentéw $rodkéw produkcji- zaréwno towardw, jak i
naktadow materiatowych, osiagajac jeden z najwyzszych wynikéw
kwartalnych w historii badania. Tempo wzrostu byto tylko troche
nizsze od najwyzszego, odnotowanego w ostatnim kwartale 2007
roku. Wzrost aktywnosci nabywczej miat na celu sprostanie
zwiekszonympotrzebom produkcyjnymiodbudowanieuszczuplonych
zapasow, ktére gwattownie zmalaty w okresie spadku koniunktury.

Wszystkie kraje objete badaniem odnotowaty wzrost ilosci
zakupionych $rodkéw produkcyjnych przez producentéw. Na czele
znalazly sig¢ Tajwan i Chiny. Oba te kraje odnotowaty wzrost tempa
zakupdw (wzrost w Chinach osiagnat rekordowe tempo w historii
serii). Aktywnos¢ nabywcza zaczefa takze ponownie wzrastaé¢ w
krajach Europy Srodkowej i Wschodniej.

llo$¢ pozycji zakupionych (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu

Wigksze tempo spadku

30 f | L B | L | 1 1 111 1 1
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Nowe zamdwienia eksportowe w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. _
Wieksze tempo wzrostu

Brazylia
m— R0Sja

Wieksze tempo spadku
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Wieksze tempo spadku
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llos¢ pozyciji zakupionych w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. .
Wigksze tempo wzrostu

s Chiny
0 Brazylia
— Rosja Wigksze tempo spadku
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Zapasy wyrobow gotowych

Niski poziom zapasow wyrobow gotowych
zwigzany z niepewnoscig dotyczacg popytu.

Zgromadzone przez producentéw na rynkach wschodzacych
zapasy wyrobow gotowych ulegaty dalszemu zmniejszeniu w Q4,
spadajgc w tempie zblizonym do poprzednich dwéch kwartatow,
ale znacznie nizszym od rekordowego w historii badania tempa z
Q1.

Powszechna potrzeba utrzymania niskich kosztow zachecita
firmy produkcyjne do utrzymywania zapaséw na minimalnym
poziomie, szczegdlnie w obliczu niepewnej perspektywy w
zakresie popytu.

Jednak ogdlny spadek zapaséw poprodukcyjnych maskuje duze
zréznicowanie regionalne - zapasy gotowych towaréw w dalszym
ciggu zmniejszajg sie w rekordowo szybkim tempie w Europie
Srodkowej i Wschodniej, ale spadek ten jest znacznie mniej
gwattowny w wiekszosci krajow azjatyckich, a Indie odnotowujg
wrecz marginalny wzrost.

Zapasy wyroboéw gotowych (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. )
Wieksze tempo wzrostu

Wigksze tempo spadku
40 f—T——lTTTrr T
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Zapasy wyrobow gotowych w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu

Indie

40 = Chiny "~ TTTTTTTTTTTTToTotoomTomTmmm o
= Brazylia
— R osja Wigksze tempo spadku
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Zapasy pozycji zakupionych

Najnizszy od roku spadek zapasow zakupionych
towardw.

Tempo spadku zapaséw surowcow zakupionych przez
producentéw byto w ciggu ostatnich trzech miesiecy 2009 roku
najnizsze od dwdch lat. Indeks dla Q4 wynidst 49,2 i byt wyzszy
od dtugoterminowej $redniej badania (48,5), co sygnalizowato
jedynie bardzo niewielkie zmniejszenie zapasow.

Redukcja zapaséw osiggneta szczyt w Q1, w okresie
powszechnego cigcia kosztéw, ale od tamtej pory znaczaco
zmalata, w miare poprawy globalnej koniunktury i wzrostu liczby
zamoOwien. Spadek wielkosci zapaséw w Q4 mozna czg$ciowo
przypisa¢ stabej dostepnosci dostaw, a nie Swiadomej redukciji
zapasow.

Zapasy surowcéw w Europie Srodkowej i Wschodniej w dalszym
ciggu malaty, natomiast w Azji pozostawaty niezmienne Ilub
wzrastaly. Chiny odnotowaty pierwszy od dwdch i pét roku
marginalny wzrost zapasow.

Zapasy pozycji zakupionych (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wieksze tempo wzrostu

SRR
50 v/\
45

Wigksze tempo spadku
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Zapasy pozycji zakupionych w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu

Brazylia
— Rosja Wigksze tempo spadku
30 ! | T N
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Czas dostaw

Trudnosci dostawcéw z zaspokojeniem popytu
na surowce w Q4.

Producenci z rynkéw wschodzacych odnotowali w Q4 wydtuzenie
Sredniego terminu dostaw po raz drugi z rzedu. Przed tym
okresem spowolnienia czasu dostaw, $rednie terminy dostaw
ulegaty skroceniu przez trzy kolejne kwartaty. Wydtuzenie czasu
dostaw w Q4 bylo najwigksze od Q3 ubiegtego roku. Diuzsze
terminy dostaw wskazujg na wzrost ograniczen wydajnosci,
spowodowany jednoczesnym wzrostem popytu na Srodki
produkcji ze strony producentéw i niskim poziomem zapasoéw u
dostawcow.

Wydtuzenie terminéw dostaw bylo powszechne na rynkach
wschodzacych i nastgpito w Brazylii, Rosji, Czechach, Polsce, a
w szczegdlnosci na Tajwanie, ktéry odnotowat zdecydowanie
najwieksze wydluzenie czasu dostaw sposréd wszystkich
badanych krajow.

Czas dostaw (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Szyboiej
LR
? \/\/\/_/ \
5

Wolniej
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Czas dostaw w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. -
Szybciej

Brazylia
Rosja Wolniej
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Oczekiwania gospodarcze

Sektor ustugowy odzyskuje poziom pewnosci
sprzed upadku Lehman Brothers.

W Q4 optymizm dotyczacy oczekiwanego poziomu aktywnosci
gospodarczej w ciggu najblizszych dwunastu miesiecy w
sondazach PMI (indeks menedzeréw logistyki, ang. Purchasing
Managers’ Index) sektora ustugowego byt najwyzszy od drugiego
kwartatu ubiegtego roku i tym samym powrécit do poziomu sprzed
upadku Lehman Brothers. Najwigkszy spadek pewnosci
odnotowano w ostatnim kwartale 2008 roku. Na przestrzeni 2009
roku nastgpita jednak znaczaca poprawa.

Dane z Q4 wskazujg na dalszy wzrost pewnosci w Brazylii i Rosji
(najwyzszy od - odpowiednio - dwdch i trzech lat). W Indiach
poziom pewnosci pozostat niezmieniony, a w Chinach lekko
spadt. Jednak w czterech badanych krajach pewno$¢ utrzymywata
sie na duzo wyzszym poziomie niz to odnotowano na przetomie
roku.

Oczekiwania gospodarcze (sektor ustugowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigkszy optymizm
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Oczekiwania gospodarcze w krajach BRIC (sektor ustugowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigkszy optymizm
90
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60
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Informacje ogdlne

Badanie

HSBC Wskaznik Rynkéw Wschodzacych (EMI) jestwazonymtacznym wskaznikiem
opracowanym na podstawie badan Wskaznikéw Manageréw Logistyki (PMI)
przeprowadzanych w krajach gospodarek wschodzacych takich jak: Republika
Czeska, Hong Kong, Izrael, Meksyk, Polska, Singapur, Afryka Potudniowa, Korea
Potudniowa, Tajwan, Turcja i gospodarkach krajéow BRIC (Brazylia, Rosja, Indie,
Chiny), ktérych znaczenie jest coraz wigksze. Ogolnie badania $ledzg zmiany
warunkéw gospodarczych w ponad 5,000 firm.

EMI oparty jest na przegladzie Wskaznikéw Managerow Logistyki (PMI), ktéry jest
obecnie najbardziej $ledzonym badaniem warunkéw gospodarczych na $wiecie
i posiada renome za doktadno$¢ przewidywania oficjalnych statystyk. Dane z
badan we wszystkich krajach sg zbierane przy wykorzystaniu tych samych metod,
a grupa respondentéw ustalana jest wedtug potozenia geograficznego i wedtug
Miedzynarodowej Standardowej Klasyfikacji Rodzajéw Dziatalnosci (ISIC), w
oparciu o udziat w PKB.

Odpowiedzi uzyskane podczas badania odzwierciedlajg ewentualne zmiany w
biezacym miesigcu w poréwnaniu zmiesigcem poprzednim, opierajgc sie nadanych
zebranych w potowie miesigca. Dla kazdego wskaznika obliczany jest wskaznik
L,dyfuzji”, ktéry jest suma pozytywnych odpowiedzi plus potowg odpowiedzi, ktére
sg ,takie same”. Wskazniki dyfuzji maja wtasciwosci wskaznikéw gtéwnych i
stanowig wygodny zbiorczy sposéb okreslania przewazajgcego kierunku zmian.
Warto$é wskaznika powyzej 50 oznacza catkowity wzrost zmiennej, a warto$¢
ponizej 50 catkowity spadek. Wszystkie dane sa sezonowo modyfikowane.

Dane zebrane w poszczegolnych krajach dla sektora przemystowego i ustugowego
sq nastepnie przetwarzane w oparciu o wktad kraju i regionu w PKB, aby
dostarczy¢ wskaznikéw dla gospodarki danego kraju lub dla catej strefy rynkow
wschodzacych.

Zrodta danych

Kraj/region: Producent:
Brazylia Markit
Rosja Markit
Indie Markit
Chiny Markit
Korea Potudniowa Markit
Taiwan Markit

Hong Kong Markit
Afryka Potudniowa  BER
Singapur SIPMM
Izrael IPLMA
Turcja Markit
Polska Markit
Republika Czeska Markit
Meksyk IMEF/HSBC
HSBC

HSBC Holdings plc, firma partnerska Grupy HSBC ma swojg gtéwna siedzibe w
Londynie. Grupa bankowa $wiadczy ustugi klientom na catym Swiecie i sktada
sie z 8,500 biur w 86 krajach i regionach w Europie, regionie Azji i Pacyfiku,
Amerykach, na Bliskim Wschodzie oraz w Afryce. kaczne aktywa banku na
dzien 30 czerwca 2009 roku wynosza 2,422 mld dolaréw amerykanskich. HSBC
jest jedna z najwiekszych instytucji bankowo - finansowych na $wiecie. Hastem
przewodnim banku jest ,lokalny bank o $wiatowym zasiegu”.

Po dalsze informacje prosze odwiedzi¢ strone internetowa: www.hsbc.com

Markit

Markit jest wiodacym dostawca globalnych ustug finansowych, zatrudniajgcym
ponad 1400 pracownikéw. Firma dostarcza niezaleznych danych, wyceny
i narzedzi do obstugi transakcji w szerokim spektrum klas aktywéw w celu
zwigkszenia przejrzystosci, redukcji ryzyka i poprawy wydajnos$ci. Baza klientéw
obejmuje najwieksze instytucje operujace na rynkach finansowych.

Markit Economics

Firma Markit Economics jest specjalistycznym dostawcg badan gospodarczych
oraz wskaznikéw ekonomicznych, wtaczajac Wskaznik Menagerow Logistyki (PMI),
ktory obecnie jest dostepny dla 26 krajow, wiaczajac kluczowe panstwa strefy
euro oraz kraje BRIC. Wskaznik PMI stat si¢ obecnie najczesciej obserwowanym
badaniem warunkéw gospodarczych na $wiecie, doceniany przez banki centralne,
rynki finansowe oraz przez osoby podejmujace decyzje biznesowe za dostarczanie
aktualnych, doktadnych i czesto unikalnych miesiecznych wskaznikéw trendow w
gospodarce.

UWAGA

Pomimo, iz opracowujac ponizszy raport podjeto wszelkie kroki dla zapewnienia poprawnosci danych statystycznych i innych, wydawca oraz osoby dostarczajace
dane nie moga przyja¢ zadnej odpowiedzialnosci za btedy i opuszczenia lub za jakiekolwiek starty lub straty wtérne wynikajac z ww. btedéw i opuszczen. Informacje
zawarte w ponizszym raporcie nie sg wskazéwkami inwestycyjnymi, w przypadku podejmowania decyzji inwestycyjnych inwestorzy powinni zwrécic sie o porade

do profesjonalisty.
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