HSBC Wskaznik Rynkow Wschodzacych Q2 2010

HSBC X

The world’s local bank




Stephen King

Rynki Wschodzgce: Tempo wzrostu gospodarczego
stabnie wobec wprowadzania przez rzady srodkow

hamujacych.

07 lipiec 2010

Handel Potudnia z Potudniem odtwarza dawny jedwabny szlak.

Spektakularne odrodzenie gospodarek rynkow

wschodzgcych, ktore obserwowalismy
poczgwszy od pierwszego poétrocza 2009 roku,
napotkato w koncu na przeszkode na swojej
drodze. Spadek Indeksu rynkéw wschodzgcych
HSBC (EMI) w drugim kwartale 2010 roku
odzwierciedla ograniczenie tempa rozwoju

gospodarczego wielu rynkéw wschodzacych.

Kraje, ktére w najwiekszym stopniu przyczyniajg sie do tego
zjawiska, to Chiny i Brazylia. By¢ moze nie jest to bez zwigzku z
faktem, ze decydenci w obu krajach niepokoili sie nadmiernym
tempem rozwoju i zastosowali w ostatnich miesigcach srodki
zmierzajgce do jego zahamowania. Tempo rozwoju nadal
przyspiesza natomiast w Indiach i Ros;ji.

Bez watpienia gtdwnym czynnikiem wczes$niejszej poprawy
indeksu byto nagte polepszenie w obszarze globalnego cyklu
zapasow. W roku 2008 i pierwszej potowie 2009 roku firmy na
catym Swiecie dokonywaty mozliwie jak najszybszych cie¢
zapasow, obawiajac sie powtorki z Wielkiego Kryzysu. Ich
dziatania rzeczywiscie mogty sie przyczyni¢ do powaznego
spowolnienia gospodarczego. Na szczescie wprowadzone
nastepnie szeroko zakrojone $rodki stymulujace doprowadzity
do ozywienia, co przekonato firmy do zaprzestania prowadzenia
polityki spalonej ziemi opartej na redukcji zapasow. W rezultacie
produkcja przemystowa i handel $wiatowy ulegty ponownemu
ozywieniu, co doprowadzito do odrodzenia produkcji oraz liczby
nowych zaméwien zaréwno w krajach rozwinietych, jak i
rozwijajacych sie.

WeszliSmy obecnie w nowg faze rozwoju gospodarczego na
Swiecie. Mimo poprawy cyklu zapasow, nie pojawito sie zbyt
wiele sygnatéw znacznego odrodzenia popytu krajowego w
gospodarkach rozwinietych. Co bylo w zwigzku z tym
nieuniknione, wzrost eksportu firm z krajdw gospodarek
wschodzacych nie utrzymattempa odnotowanego w poprzednich
kwartatach. Poniewaz za$ kraje rozwiniete wchodzg w okres
wieloletniego ograniczania wydatkéw publicznych, spowolnienie
handlu $wiatowego prawdopodobnie sie pogtebi. Znajduje to juz
pewne odzwierciedlenie w Indeksie HSBC EMI, ktéry wskazuje
istnienie presji na obnizanie liczby nowych zamoéwien w sektorze
przemystowym w ostatnich kilku miesigcach.

Pozostaje zatem zasadnicze pytanie, czy rynki wschodzace
moga utrzymac swoje ozywienie wobec powrotu niepewnosci
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na rynkach rozwinietych. Dobrym znakiem sg wyniki sektora
ustugowego, ktérego aktywno$¢ nadal rosta w ostatnim kwartale,
co wskazuje, ze popyt krajowy w krajach rozwijajacych sie
utrzymuje sie na dobrym poziomie, nawet bioragc pod uwage
stabsze wyniki sektora przemystowego. Inny dobry znak
stanowig dane dotyczace inflacji, ktére wskazujg, ze obawy
przed znacznym wzrostem gospodarek wschodzacych mogg
zacza¢ stabng¢. W drugim kwartale nieco zmalaty presje na
ceny naktaddéw i produktéw, co sugeruje, ze potrzeba dalszego
agresywnego zaostrzania polityki moze obecnie by¢ mnigj
palaca.

Wykraczajac poza twarde dane zawarte w Indeksie, mozna
takze wskazac kilka najwazniejszych czynnikow, ktére powinny
utrzymac lepsze wyniki krajow rozwijajgcych sie w najblizszych
latach. Dobra wiadomos¢ jest taka, ze w przeciwienstwie do
wielu krajéw rozwinietych, rynki wschodzace ustrzegty sie w
wiekszo$ci problemdw wynikajacych z nadmiernego zadtuzenia,
ktére w przeszitosci negatywnie wptywato na ich wyniki. Dzieki
temu nie powinny one mie¢ do czynienia z duzymi ograniczeniami
finansowymi, ktoére w krajach rozwinietych beda przez nastepne
lata hamowaé aktywnos$é gospodarcza. Istniejg jednak takze
bardziej konkretne mechanizmy wsparcia dla gospodarek
wschodzacych.

Pierwszym z nich jest handel. Zazwyczaj myslimy o handlu
prowadzonym pomiedzy Chinami a Stanami Zjednoczonymi
badz pomiedzy Indiami a Europa, ale najwiekszy wzrost
przeptywow handlowych w ostatnich latach nastapit pomigdzy
gospodarekami wschodzgcymi. Poza jednym czy dwoma
istotnymi wyjatkami — najbardziej oczywistym jest Europa
Srodkowa, ktérej czlonkostwo w Unii Europejskiej bardzo
wzmocnito powigzania gospodarcze z Europg Zachodnig kraje
rozwijajace sie handlujg miedzy sobg znacznie wigcej niz kiedys.
Mozna sie pokusi¢ o stwierdzenie, ze jesteSmy Swiadkami
wspotczesnego odrodzenia starego jedwabnego szlaku,
taczacego kraje, ktore przez wiekszg czes¢ XX wieku zapomniaty
o jakichkolwiek wzajemnych relacjach handlowych.

Druga wazna kwestia to przeptywy kapitatowe. W latach 90.
ubiegtego wieku, kiedy gospodarka Swiatowa musiata stanaé
wobec stagnacji Japonii, a pdzniej kryzysu azjatyckiego, tatwo
byto uwierzy¢, ze handel Swiatowy ostatecznie sie zatamie, w
wyniku czego ucierpig wszystkie kraje. Ostatecznie tak sie nie
stato. Japonia i Azja staly sie zrodtami taniego kapitatu, ktory
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trafit w koncu na zachodnie rynki akcji, wywotujac fale inwestyc;ji
w wysokie technologie, boom wydajnosciowy i co bylo mniej
pozytywne banke na rynku akcji, ktéra ostatecznie pekia w
roku 2000. Te same argumenty mozna dzi$ odnies¢ do drugiej
strony. Stagnacja na Zachodzie, zwigzana z utrzymujacymi sie
niskimi stopami procentowymi, powinna zacheci¢ kapitat do
przeptywu na Wschéd i Potudnie. Rynki wschodzgace mogq
zatem na tym skorzysta¢ (cho¢ ich decydenci musza sie dobrze
zastanowi¢ nad sposobem zarzadzania bankami
spekulacyjnymi).

Trzecia kwestia to ceny surowcow. Jednym z najbardziej
znaczacych trendéw w ostatnich latach byt staty wzrost cen
surowcow w obliczu najwiekszej recesji na Zachodzie od lat 30.
XX wieku. Wzrost ten miat miejsce gtéwnie dlatego, ze Chiny i
inni duzi konsumenci z rynkéw wschodzacych majg coraz
wigkszy wptyw na ceny $wiatowe. Popyt tych krajow spowodowat
znaczaca redystrybucje dochoddw globalnych i ich przesuniecie
w kierunku wytwarzajgcych surowce gospodarek wschodzacych.
Obecnie dla wielu rynkéw wschodzacych perspektywy
gospodarcze Chin stajg sie o wiele wazniejsze niz perspektywy
Stanéw Zjednoczonych, co stanowi epokowe przesunigcie
gospodarczych i politycznych ptyt tektonicznych swiata.

Zatem, cho¢ nasze najnowsze badanie wskazuje, ze gospodarki
wschodzace nie sg jeszcze catkowicie niezalezne od krajéw
rozwinietych, to z kazdym rokiem zwieksza sie ich niewrazliwos¢
na wydarzenia dotykajace te kraje. Biorgc zas$ pod uwage, ze
decydencigospodarek wschodzgcych niepokoja sie nadmiernym
wzrostem gospodarczym i inflacja, informacje dostarczone
przez nasz indeks mogg uspokoi¢ pojawiajace sie wczesniej
dane mowigce o przegrzaniu tych gospodarek.

Stephen King

Group Chief Economist
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HSBC Wskaznik Rynkow Wschodzgcych

Wzrost rynkéw wschodzgcych wyhamowuje po osiggnieciu

szczytowego poziomu w Q1

Kluczowe wyniki:
* Nizsze tempo wzrostu produkgiji i liczby nowych zamoéwien w Q2. Staty wzrost sektora ustugowego przyczynia sie
do zrownowazenia spowolnienia w sektorze przemystowym.

» Wzrost eksportu najnizszy od Q3 2009.
» Wzrost zatrudnienia najwyzszy od dwéch i pot roku.
« Stabng presje inflacyjne.

Wzrost rynkéw wschodzacych ulegt spowolnieniu w Q2

Indeks rynkéw wschodzacych HSBC (EMI) spadt w drugim kwartale
do poziomu 55,8 w poréwnaniu z 57,4 w pierwszym kwartale
biezacego roku. Spadek indeksu z najwyzszego od dwdch i pot roku
poziomuw Q1 sygnalizuje spowolnienietempawzrostugospodarczego
do najnizszego poziomu od trzeciego kwartatu ubiegtego roku.

W Q1 wzrost produkgji przekroczyt $rednig dtugoterminowg badania,
co sygnalizowato silny wzrost. Obecnie jednak tempo wzrostu spadto
ponizej $redniej sprzed kryzysu finansowego. Dobrym znakiem jest
jednak fakt, iz tempo rozwoju sektora ustugowego po raz pierwszy od
poczatku kryzysu finansowego przewyzszyto tempo wzrostu sektora
przemystowego, co swiadczy o wiekszym zréwnowazeniu wzrostu.
Podczas gdy sektor ustugowy rozwijat sie w tym samym, najwyzszym
od dwoch i pét roku tempie, co w Q1, wzrost sektora przemystowego
ulegt gwaltownemu spowolnieniu w poréwnaniu z rekordowym
tempem odnotowanym w Q1.

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

Napedzajacy koniunkture eksport ulega ostabieniu w Q2

Spowolnienie w Q2 jest pierwszym odnotowanym w badaniu EMI od
czasu, gdy rok temu produkcja ponownie zaczeta rosnagé.
Odzwierciedla ono umiarkowane tempo wzrostu liczby nowych
zamowien, szczegolnie w przypadku eksportu w sektorze
przemystowym. Tempo wzrostu eksportu byto najnizsze od Q3
ubiegtego roku i gwattownie spadto w poréwnaniu ze zblizonym do
rekordu badania poziomemw Q1. Stabsze tempo wzrostu odnotowaty
wszystkie duze rynki wschodzace z wyjgtkiem Rosji i Europy
Wschodniej. Szczegdlnie duzy spadek tempa wzrostu eksportu
nastgpit w Chinach i na Tajwanie.

Spowolnienie tempa wzrostu eksportu spowodowato ostabienie
tempa wzrostu ogolnej liczby zaméwien w sektorze przemystowym
do poziomu najnizszego od roku. Niewielkie przyspieszenie wzrostu
liczby nowych zaméwien w sektorze ustugowym, ktére osiggneto
najwyzszy poziom od dwéch i pét roku, nie wystarczylo do
zrownowazenia spowolnienia w sektorze przemystowym, co
spowodowato spadek ogélnej liczby nowych zaméwien na towary i
ustugi na rynkach wschodzacych.

Wsrdd najwiekszych gospodarek wschodzacych, wzrost produkgii i
nowych zaméwien ulegt ostabieniu w Chinach i Brazylii, ale nabrat
tempa w Indiach oraz w Rosji, ktéra do tej pory pozostawata w tyle
pod wzgledem odrodzenia gospodarczego.

EMI (produkcja-wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu
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BRIC (produkcja-wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.
Wigksze tempo wzrostu
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Maleje stymulujacy wplyw cyklu zapasow

Wskazane w badaniu wolniejsze tempo wzrostu handlu towarami po
czesci odzwierciedla malejacy wptyw cyklu zapasow. Zaréwno zapasy
gotowych towardw, jak i nakladéw, zostaty uszczuplone w okresie
spadku koniunktury, ale od tamtej pory sytuacja sie ustabilizowata, a
firmy uzupenity zapasy w zwigzku ze wzrostem sprzedazy. Stosunek
liczby nowych zamowien do zapaséw wyrobdw gotowych, ktéry
mierzy niedobdr zapaséw magazynowych wzgledem wymogoéw
wynikajacych ze ztozonych zamdwien, spadt w Q2 do najnizszego od
roku poziomu w poréwnaniu do rekordowego wyniku odnotowanego
w Q1. W rezultacie w Q2 tempo wzrostu ilosci naktadéw nabytych w
stosunku do produkcji byto najnizsze od roku.

Jednak mimo umiarkowanego wzrostu aktywnosci zakupowej,
opdznienia w dostawie osiagnety niemal rekordowy poziom, ze
wzgledu na utrzymujgce sie waskie gardta. W ujeciu kwartalnym w
zwigzku z obcigzeniem wynikajgcym z poziomu sprzedazy zalegtosci
w realizacji zamowien w sektorze przemystowym wzrosty po raz
czwarty z rzedu.

Wzrost zatrudnienia najwyzszy od dwoch i pot roku

Tempo wzrostu zatrudnienia nowych pracownikéw przez firmy z
rynkow wschodzacych byto najszybsze od ostatniego kwartatu 2007
roku, co miato zwigzek z dziataniami na rzecz zwiekszenia wydajnosci
i zaspokojenia rosngcego popytu na towary i ustugi. Zatrudnienie
wzrosto po raz czwarty z rzedu w ujeciu kwartalnym.

Kolejnym znakiem szerszego charakteru wzrostu gospodarczego
bylo szybsze niz w sektorze przemystowym tempo wzrostu liczby
zatrudnionych w sektorze ustugowym, w ktéorym wydatki na
wynagrodzenia wzrosty najbardziej od dwéch i pétroku, co przyczynito
sie dozrownowazenia ostabienia wzrostu wydatkéw nawynagrodzenia
w sektorze przemystowym.

W zwigzku z odmiennymi trendami dotyczacymi wzrostu produkc;ji i
liczby nowych zaméwien, tempo wzrostu zatrudnienia byto nizsze w
Chinach i Brazylii, natomiast ulegto poprawie w Indiach oraz w Ros;ji,
ktora odnotowata pierwszy istotny wzrost zatrudnienia od dwach lat.
Ceny

Presje cenowe ulegly w Q2 nieznacznemu ostabieniu, poniewaz
zardbwno tempo wzrostu cen naktaddéw, jak i tempo wzrostu cen
wyrobow gotowych byto nizsze od najwyzszego od poczatku recesji
poziomu odnotowanego w Q1. Tempo wzrostu cen wyrobdw gotowych
byto szczegolnie ostabione w zwigzku z tym, ze staby popyt kohcowy
uniemozliwiat wielu producentom i ustugodawcom przeniesienie
wyzszych kosztéw na klientdw, wskazujgc na obnizenie marz.

Mimo spowolnienia, tempo wzrostu kosztéw naktadéw utrzymato sie
na poziomie powyzej sredniej z badan dtugoterminowych, szczegélnie
w sektorze produkcyjnym, w ktorym wielu dostawcow mogto
podwyzszy¢ ceny w zwigzku z niedoborem dostaw. Znaczace
ostabienie presji cenowych odnotowano jednak w Chinach, ktére
znalazly sie w awangardzie ogdlnego trendu wspoélnego dla wszystkich
gospodarek wschodzacych.

Prognozy

Nastroje wsréd przedsiebiorcow sektora ustugowego w odniesieniu
do poziomu aktywnosci w nadchodzacym roku ostabity sie w Q2 po
raz drugi z rzedu w ujeciu kwartalnym, osiggajac poziom najnizszy od
roku. Lepszym prognozom w Ros;ji i Indiach przeciwstawit sie spadek
nastrojéow w Brazylii i Chinach. Dane wskazuja, ze firmy z rynkéw
wschodzacych spodziewajg sie dalszego ostabienia wzrostu w
nadchodzacych miesigcach.

Zamowienia i eksport

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

= Eksport (sektor przemysfowy)

L — Nowe zamdwienia (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 produkcyjne (wszystkie sektory)

= Zatrudnienie (wszystkie sektory) — T
ieksze tempo spadku
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Koszty produkcji i ceny wyrobéw gotowych

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

45 e Koszty produkej (wszystkie sektory)
= (eny wyrobow gotowych (wszystkie sektory)

Wigksze tempo deflacji
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Produkcja

Umiarkowany wzrost produkcji w Q2 wynikajacy z
gwattownego spowolnienia w sektorze przemystowym.

taczna aktywnos$¢ gospodarcza sektora przemystowego i ustugowego
rynkéw wschodzacych wzrosta w Q2 po raz piaty z rzedu w ujeciu
kwartalnym. Tempo wzrostu pozostato znaczace (tylko nieznacznie
ponizej $redniej sprzed globalnej recesji), ale ulegto spowolnieniu w
stosunku do najwyzszego od poczatku recesji poziomu odnotowanego
w Q1, osiagajac najstabszy wynik od Q3 2009.

Zrédtem spowolnienia byt sektor przemystowy, w ktérym tempo
rozwoju gwattownie spadto z rekordowego poziomu odnotowanego w
Q1 do poziomu najnizszego od Q2 2009. Natomiast wzrost aktywnosci
sektora ustugowego utrzymat sig na niezmienionym od Q1, najwyzszym
od niemal dwéch lat poziomie).

Wsrod najwiekszych wschodzacych gospodarek szybsze tempo
rozwoju odnotowane w Indiach i Rosji zostato zrbwnowazone przez
umiarkowany wzrost w Chinach i Brazylii.

Produkcja w sektorach

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

Nowe zamowienia

Wzrost popytu na ustugi nie zréwnowazyt nizszego tempa
wzrostu nowych zaméwien w sektorze przemystowym.

Liczba nowych zamoéwien otrzymywanych przez firmy z sektora
przemystowego i ustugowego rynkéw wschodzacych wzrosta w Q2 po
raz piaty z rzedu w ujeciu kwartalnym, ale tempo tego wzrostu ulegto
spowolnieniu do najnizszego poziomu od Q3 2009.

Cho¢ wzrost liczby nowych zaméwien w sektorze ustugowym byt
najszybszy od konca 2007 roku, to producenci wskazali na znaczacy
spadek tempa wzrostu w poréwnaniu najwyzszym w historii badania
wynikiem z poprzedniego kwartatu. Odnotowany wzrost byt najnizszy
od roku (w duzym stopniu za sprawg stabszego tempa wzrostu
eksportu).

Dane dotyczace tacznego wzrostu liczby nowych zamoéwien w sektorze
przemystowym i ustugowym najwigkszych rynkéw wschodzacych
wskazujg, ze Indie i Rosja odnotowaty najwieksze dotychczasowe
przyspieszenie tempa wzrostu nowych zamoéwien, natomiast wzrost w
Chinach i Brazylii ulegt spowolnieniu.

Nowe zamowienia w sektorach

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

Wieksze tempo wzrostu

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

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
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m— |ndie

m— Chiny N ...
40 = Brazylia

m— R0Sja

Wieksze tempo spadku
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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

ZalegtoSci w realizacji zamowien nadal rosty w Q2.

Po osiagnieciu rekordowego poziomu w Q1, w Q2 indeks zalegtosci w
realizacji zamoéwien ulegt niewielkiemu ostabieniu, ale mimo to wykazat
wzrost po raz czwarty z rzedu w ujeciu kwartalnym. Spadek wskaznika
sygnalizowat jedynie, ze tempo wzrostu ulegto spowolnieniu w
stosunku do poprzedniego kwartatu. Wzrost zalegtosci w realizacji
zamowien $wiadczy o tym, ze popyt na towary i ustugi przekracza
aktualny poziom wydajnosci.

Najnowsze dane wskazujg, ze zalegtosci w realizacji zaméwien
wzrosty w sektorze przemystowym (cho¢ tempo wzrostu byto najnizsze
od trzech kwartatéw), natomiast w sektorze ustugowymi minimalnie sie
zmniejszyty.

Jesli chodzi o poszczegolne kraje, Indie odnotowaty najwiekszy wzrost
facznej liczby nowych zamoéwien w sektorze przemystowym i
ustfugowym, a zarazem najwiekszy wzrost od czasu zebrania
pierwszych danych w 2005 roku. Zalegtosci wzrosty takze w Chinach
(cho¢ tempo tego wzrostu byto tam najnizsze od roku), natomiast
spadty w Brazylii i Ros;ji.

Zalegtosci produkcyjne w sektorach

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

Zatrudnienie

Przyspieszenie tempa wzrostu zatrudnienia.

Firmy z rynkéw wschodzacych zwiekszyly w Q2 wydatki na
wynagrodzenia po raz czwarty z rzedu w ujeciu kwartalnym, co byto
zwigzane z dalszym wzrostem liczby zamowien. Wzrost wydatkéw na
wynagrodzenia osiggnat najwyzszy poziom od Q4 2007.

Zatrudnienie wzrosto zaréwno w sektorze przemystowym, jak i
ustugowym. Sektor ustugowy odnotowat wiekszy wzrost tempo
wzrostu liczby zatrudnionych byto tam najszybsze od korica 2007 roku,
podczas gdy sektor przemystowy wykazat umiarkowany wzrost
zatrudnienia, na najnizszym poziomie od trzech kwartatéw.

Chiny i Brazylia odnotowaly najbardziej znaczacy wzrost zatrudnienia
sposréd najwiekszych gospodarek wschodzgcych, mimo ze w obu
przypadkach tempo wzrostu spadto. Na trzecim miejscu, z nieco tylko
stabszym wynikiem, znalazly sie Indie. Rosja nadal pozostawata w
tyle, ale odnotowata pierwszy wzrost poziomu zatrudnienia od Q3
2008.

Zatrudnienie w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wazrostu
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Zalegtosci produkcyjne w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wieksze tempo wzrostu
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ROSja Wigksze tempo spadku
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Zatrudnienie w krajach BRIC (wszystkie sektory)

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

Wiegksze tempo wzrostu
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Koszty produkciji

Umiarkowana inflacja kosztow naktadéw w Q2.

Po gwattownym wzroscie w Q1, inflacja kosztéw naktadéw w sektorze
produkcyjnym i ustugowym gospodarek wschodzacych byta w Q2
umiarkowana, ale utrzymata sie powyzej S$redniej z badan
diugoterminowych. Po spadku odnotowanym u szczytu kryzysu
finansowego, koszty wzrosty po raz czwarty z rzedu w ujeciu
kwartalnym.

Szczegodlnie powszechnie zgtaszano wzrost cen surowcéw do
produkgji, ktéry odzwierciedlat niedobory i wyzsze ceny towaréw, cho¢
tempo wzrostu ulegfo spowolnieniu w poréwnaniu do najwyzszego
poziomu od niemal dwdch lat odnotowanego w Q1.

Tempo wzrostu kosztéw sektora ustugowego (obejmujacych pensje i
wynagrodzenia) bylo tylko nieco nizsze od najwyzszego od pottora
roku poziomu odnotowanego w Q1. Ws$réd czterech duzych
gospodarek wschodzacych, inflacja kosztéw naktadéw ulegta
przyspieszeniu w Rosji, Indii i Brazylii, natomiast spadta w Chinach.

Koszty produkcji w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wieksze tempo infladji
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Koszty produkcji w krajach BRIC (wszystkie sektory)

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

Wigksze tempo inflacji
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Ceny wyrobow gotowych

Ceny sprzedazy rosty wolniej w zwigzku z ochtodzeniem
gospodarki Chin.

Srednie ceny pobierane za towary i ustugi wzrosty w Q2 po raz czwarty
z rzedu w ujeciu kwartalnym. Jednak tempo inflacji bylo zaledwie
umiarkowane i spadio z najwyzszego od péttora roku poziomu
odnotowanego w Q1 do poziomu znacznie ponizej szczytowych
wynikow sprzed recesji.

Ceny pobierane przez producentéw wzrosty w niewielkim stopniu
zarébwno w sektorze przemystowym, jak i ustugowym, przy czym w
sektorze przemystowym tempo wzrostu ulegto spowolnieniu, zas w
sektorze ustugowym utrzymato sie na poziomie odnotowanym w Q1.

Sposréd czterech najwiekszych gospodarek wschodzacych, Indie
odnotowatly najwyzsze tempo inflacji cen produktéw, za$ na drugim
miejscu znalazta sie Rosja (oba kraje odnotowaty najwiekszy wzrost
cen producentéw od Q3 2008). W Brazylii i Chinach tempo to spadio,
przy czym Chiny odnotowaly szczegdlnie wyrazne ostabienie pres;ji
inflacyjnej w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu.

Ceny wyrobéw gotowych w sektorach

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

Wzrost eksportu ulegt spowolnieniu w Q2 za sprawg,
azjatyckich rynkéw wschodzacych.

Wozrost eksportu odnotowany w Q1 ostabit si¢ w drugim kwartale,
osiggajac najnizsze tempo od Q3 2009. Tempo rozwoju byto takze
nizsze od $redniej sprzed kryzysu finansowego.

Spadek tempa wzrostu odnotowano szczegdlnie na azjatyckich
rynkach wchodzacych, w szczegdlnosci w Chinach, ktére odnotowaty
jedynie umiarkowany wzrost liczby nowych zaméwien eksportowych.
Byt to znaczacy kontrast w poréwnaniu do wzrostu w Q1, a zarazem
najnizsze tempo wzrostu odnotowane w aktualnym okresie wzrostu,
obejmujacym obecnie cztery kwartaly. Tempo wzrostu wartosci
eksportu spadfo réwniez w Indiach, Korei Potudniowej i na Tajwanie.
Natomiast kraje Europy Wschodniej odnotowaty ogodlnie szybsze
tempo wzrostu liczby nowych zamoéwien z zagranicy rosyjski eksport
wzrost po raz pierwszy od dwéch lat, a Czechy odnotowaty rekordowe
tempo wzrostu w historii serii.

Nowe zaméwienia eksportowe (sektor przemystowy)

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

Wigksze tempo wzrostu

lloS¢ pozycji zakupionych
Wzrost zakupdw byt w Q2 najnizszy od czterech kwartatow.

Zakupy naktadéw wzrosty w Q2 po raz pigty z rzedu w ujeciu
kwartalnym, cho¢ tempo wzrostu byto najnizsze od Q2 2009. Nizszy
wzrost zakupow stanowit przede wszystkim odzwierciedlenie stabszego
wzrostu liczby nowych zamoéwien oraz mniejszej potrzeby uzupetniania
zapasow. Ten drugi czynnik wskazuje, ze faza odrodzenia wywotanego
odtwarzaniem zapaséw okres, gdy firmy gromadzity zapasy po ich
gwattownej redukcji u szczytu recesji mogta sie zakonczy¢.

Tempo wzrostu zakupéw bylo najnizsze w Chinach, a w drugiej
kolejnosci  w Polsce. Takze Brazylia, Korea Potudniowa i Tajwan
odnotowaly stabszy wzrost. Aktywnos$é nabywcza wzrosta natomiast w
Czechach (najszybciej od trzynastu kwartatéw), a wsréd producentéw
indyjskich utrzymata sie na niezmienionym poziomie. W Rosji tempo
wzrostu zakupdéw byto solidne i osiggneto najwyzszy poziom od Q1
2008.

llo$¢ pozycji zakupionych (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu
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Nowe zamdwienia eksportowe w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. _
Wieksze tempo wzrostu
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llos¢ pozyciji zakupionych w krajach BRIC (sektor przemystowy)

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

Wolniejsze tempo spadku zapaséw poprodukcyjnych w Q2.

Zapasy wyrobéw gotowych ulegly dalszemu zmniejszeniu w Q2.
Jednak tempo redukcji zapaséw byto niewielkie i najnizsze od siedmiu
kwartatéw.

Wielko$¢ zapasow poprodukcyjnych zmniejszyta sie niemal na
wszystkich rynkach wschodzacych objetych badaniem. Jedynym
wyjatkiem byt Singapur. Jednak nawet tam poziom zapaséw utrzymat
sie na niezmienionym poziomie w poréwnaniu do poprzedniego
kwartatu. Wéréd najwiekszych gospodarek wschodzacych w Brazylii i
Chinach tempo redukcji zapaséw miato jedynie warto$¢ utamkowa,
natomiast Indie i Rosja odnotowaty niewielkie spadki.

Tempo redukcji zapaséw w poszczegolnych krajach Europy Wschodniej
byto wieksze niz we wszystkich azjatyckich krajach/regionach
rozwijajacych sie objetych badaniem, a szczegoélnie wyrazne spadki
nastgpity w Czechach i Polsce (najwieksza redukcja w historii serii).

Zapasy wyroboéw gotowych (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. )
Wieksze tempo wzrostu
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Zapasy wyrobow gotowych w krajach BRIC (sektor przemystowy)

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

Wigksze tempo wzrostu
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Zapasy pozycji zakupionych

Zapasy naktadow nie zmienity sie w zwigzku ze spowolnieniem
tempa wzrostu zakupow.

Wedtug najnowszych danych zapasy surowcoéw i potproduktéw
utrzymaty sie w Q2 2010 na niezmienionym poziomie, w poréwnaniu
do niewielkiego wzrostu w poprzednim kwartale. Wynikato to przede
wszystkim ze spowolnienia wzrostu zakupéw dokonywanych przez
producentéw z rynkéw wschodzacych.

Wsréd poszczegodlnych krajéw/regionéw Indie odnotowaty najszybszy
od dwoch i pot roku wzrost. Wzrost nastapit takze w Brazylii, Meksyku,
RPA, Singapurze i na Tajwanie. Natomiast najszybsze obnizenie
poziomu zapasow odnotowano w rosyjskim sektorze przemystowym,
a takze w Polsce i Czechach. W Chinach w Q2 réwniez nastapit
niewielki spadek po dwdch kwartatach wzrostu.

Zapasy pozycji zakupionych (sektor przemystowy)

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

Niemal rekordowa czestotliwo$¢ opdznien w taricuchu
dostaw.

Sredni czas realizacji dostaw naktadéw do producentéw z rynkéw
wschodzacych ulegt wydtuzeniu w Q2 po raz czwarty z rzedu w ujeciu
kwartalnym. Odnotowane tempo wzrostu byto najwyzsze od Q2 2004.
Czas realizacji dostaw wydtuzyt sie w sektorach produkcyjnych niemal
wszystkich rynkéw wschodzacych objetych badaniem. Wyjatek
stanowit Meksyk i RPA. Czestotliwo$¢ opdznien w tancuchu dostaw
byta szczegdlnie wysoka w Brazylii (najwyzsza od Q2 2008) oraz
Chinach (najszybsza od prawie dwoch lat). Jednoczesnie czas
realizacji dostaw wydtuzyt sie w Indiach po raz drugi z rzedu w ujeciu
kwartalnym, a w Rosji wydtuzyt sie najbardziej od ponad dziesieciu lat.
Szczegolnie wysokie tempo spadku odnotowano natomiast w Q2 2010
w Izraelu i na Tajwanie.

Czas dostaw (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Szybciej
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Czas dostaw w krajach BRIC (sektor przemystowy)
50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Sayboiej
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Oczekiwania gospodarcze

Dobre nastroje utrzymaty sie w Q2, ale byly stabsze niz
dtugoterminowy trend.

Ustugodawcy z rynkéw wschodzacych zachowali w Q2 ogdlnie wysoki
poziom optymizmu w odniesieniu do rocznych prognoz dla dziatalnosci
gospodarczej. Stopien optymizmu byt jednak umiarkowany i spadt do
najnizszego poziomu od czterech kwartatéw, w zwigzku z niepokojami
dotyczacymi prognoz dla gospodarki Swiatowej.

Wszystkie cztery kraje BRIC wskazaly, ze spodziewajg sie wyzszego
poziomu aktywnosci w najblizszym roku. Najwiecej optymizmu
wzgledem przysziego poziomu produkcji wykazali ustugodawcy
rosyjscy, a w drugiej kolejnosci  brazylijscy. Jednak dobre nastroje
wsrdd tych drugich ulegly dalszemu ostabieniu w poréwnaniu ze
szczytowym poziomem odnotowanym w Q4 2009. Stopien optymizmu
w Chinach utrzymat sie na wysokim poziomie, ale byt najnizszy wsrod
krajow BRIC. Nastawienie firm indyjskich byto tylko troche bardziej
pozytywne, ale osiggneto najwyzszy od dwoch lat poziom w tym
kraju.

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 T R T T T

80 VU

Indie

——  Chiny

Brazylia v

R osja Wigkszy pesymizm ¢
40\|\|||||||||\\|||||||

2006 2007 2008 2009

compiled by markit 1



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 $wiecie i sktada sig z
8 000 biur w 88 krajach i regionach w Europie, regionie Azji i Pacyfiku, Amerykach,
na Bliskim Wschodzie oraz w Afryce. taczne aktywa banku na dzien 31 grudzien
2009 roku wynosity 2 364 mld USD. HSBC jest jedna z najwigkszych instytucji
bankowo - finansowych na $wiecie. Hastem przewodnim banku jest ,lokalny bank
o $Swiatowym 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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