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Schwellenlander durften jedoch die wichtigsten globalen

\Wachstumstreiber bleiben

Mit einem glatten Durchmarsch hatte
sicher niemand gerechnet. Zwar
verzeichnen die meisten Schwellenlander
strukturell gesehen immer noch ein
erheblich hoheres Wirtschaftswachstum
als der Westen, doch zyklische
Schwankungen gibt es hier wie dort.
Nachdem die Emerging Markets stark ins
Jahr 2010 gestartet waren und die
schlimmsten Hindernisse, die durch die
weltweite Konjunkturkrise aufgeworfen
worden waren, zunachst noch mit
Leichtigkeit meisterten, machte sich in
denletztenbeidenQuartalenErntchterung
breit.

So lag der HSBC Emerging Markets Index (EMI) im dritten
Quartal 2010 nur noch bei 54,3. Nach dem Startquartalshoch von
575 ist damit schon der zweite Rickgang zu verzeichnen, denn
der Index hatte bereits in Q2 auf 56,0 nachgegeben. Die
niedrigen Werte der globalen Rezession wurden damit zwar bei
weitem nicht erreicht — der absolute Tiefpunkt lag bei 43,4 und
stammt aus dem Schlussquartal 2008 —, doch entspricht das
aktuelle Niveau nur noch dem des zweiten Quartals 2009.

Im Detail betrachtet lassen die neusten Resultate auf diverse
Schwachstellen schlieRen. Was die einzelnen Lander betrifft, hat
sich in China, Brasilien und Russland dasWachstum verlangsamt.
In Indien hingegen legte die Wirtschaft unvermindert kraftig zu,
birgt damit jedoch nach wie vor das Risiko einer Uberhitzung
und zwingt die Politik zum Gegensteuern. Beim Blick in die
Sektoren féllt auf, dass die starke Dynamik, die der Export im
ersten Halbjahr 2010 an den Tag gelegt hatte, schon wieder
erheblich abgeflautist. Parallel dazu sind die Geschéftsaussichten
im Dienstleistungsbereich so schnell gesunken, dass sie aktuell
ihren tiefsten Wert seit dem Héhepunkt der Finanzkrise erreicht
haben. Insgesamt lassen die Zahlen aus dem dritten Quartal
darauf schlieen, dass der Wiederaufschwung in den
Schwellenléandern schneller an Fahrt verloren hat als in den USA
und in der Eurozone.

Auf den ersten Blick scheint dies liberraschend. In den Emerging
Markets gab es anders als in Europa keine Schuldenkrise und
auch keinen Immobiliencrash wie in den USA. Allerdings ist die
Gemengelage hier kaum weniger problematisch.

Nachdem die Weltkonjunktur gegen Ende des letzten Jahres
zunachst stark angezogen und damit Hoffnungen auf eine rasche
Erholung geweckt hatte, hat das Tempo mittlerweile wieder
nachgelassen — vor allem deshalb, weil die anfangliche
Wiederaufstockung der Bestdnde keine Erhdéhung der
Endverbrauchernachfrage nach sich gezogen hat. Die negativen
Auswirkungen dieser Entwicklung sind vor allem in den
asiatischen Emerging Markets zu splren, die in besonderem
Malie von der Produktionsaktivitédt abhangig sind.
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Wahrend der Westen eine drohende Deflation abzuwehren
sucht, sehen sich die Schwellenlander exakt mit dem Gegenteil
konfrontiert. Der HSBC EMI hat 2010 schon wiederholt auf den
wachsenden Inflationsdruck in den  Schwellenlandern
hingewiesen. Die Zentralbanken in der gesamten Region -
darunter Brasilien, Israel, Indien, Stidkorea, Taiwan und die TUrkei
— haben mit Zinserhohungen reagiert. Diese restriktivere
Geldpolitik hatte in den letzten Monaten vermutlich wiederum
negative Auswirkungen auf die Geschéftsaussichten.

Viele Schwellenlanderhaben 2010 wieder miteinemaltbekannten
Problem zu kdmpfen, namlich dem drastischen Anstieg der
Lebensmittelpreise. Ein  Ausléser waren sicherlich die
dUrrebedingten Ernteausfalle in Russland und die Entscheidung
der dortigen Regierung zum zeitweiligen Verbot von
Weizenexporten. Die Preissteigerungen haben erneut
schmerzhaft deutlich gemacht, dass die Schwellenldander mit
ihren relativ niedrigen Pro-Kopf-Einkommen unter solchen
Verknappungen besonders zu leiden haben.

Gleichzeitig verschlechtern sich die Handelsbeziehungen
zwischen den USA und China. Obwohl in China einiges auf eine
Verlangsamung des Wirtschaftswachstums hindeutet, halt
Washington an seiner Forderung nach einer deutlichen
Aufwertung des Renminbi fest und droht mit radikalem
Protektionismus. China wiederum hat kein Interesse daran,
seine Wirtschaft durch eine Wahrungsaufwertung und eine
boomende Binnennachfrage wieder ins Gleichgewicht zu
bringen — man flrchtet eine Neuauflage der Probleme, von
denen Japan nach ahnlichen MaRnahmen Mitte der 1980er
Jahre Uberrollt wurde. Wie sich dieses Spannungsfeld aufldsen
wird, ist noch unklar, doch sind negative Auswirkungen auf die
Geschéftsaussichten in China und auch in anderen
Schwellenlandern zu befiirchten.

Vielleicht lassen sich diese Probleme am treffendsten als
Kinderkrankheiten beschreiben. Denn obwohl der Grundton des
jungsten HSBC EMI weniger optimistisch ausfallt, sollte man
sich stets vergegenwartigen, dass der Index primar ein Mal fir
zyklische Schwankungen darstellt. Strukturell ist davon
auszugehen, dass die Emerging Markets die wichtigsten
globalen Wachstumstreiber bleiben werden. Die langerfristigen
Perspektiven sind durchaus vielversprechend. Denn nachdem
die Schwellenlander — unterstltzt durch erhdhte Kapitalflisse
und eine weitaus groRRere politische Offenheit — nun ihre
wirtschaftliche Aufholjagd begonnen haben, kénnten sie mit
ihrem produktivitatsgetriebenen Wachstum auch weiterhin die
Expansion der Industrieldnder Uberfligeln.

China treibt mit seiner soliden Starke die Rohstoffpreise nach
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oben. Die Profiteure sind die Ladnder in Lateinamerika, im Nahen
Osten und in Schwarzafrika, die mehr Rohstoffe exportieren als
importieren, die Leidtragenden die Netto-Importeure im
Westen.

Die Handelsstrome zwischen den Emerging Markets sind in
den letzten Jahren rapide gewachsen — doch das ist erst der
Anfang dessen, was sich letztlich als langfristige Entwicklung
erweisen wird. Denn Zollschranken gibt es in der Weltwirtschaft
fast nur noch zwischen Schwellenldandern, und sobald diese
Barrieren fallen, wird sich der Handel enorm ausweiten. Dann
wird eine moderne Seidenstraf3e entstehen, die sich tUber Land,
See, Luft und den elektronischen Ather erstreckt.

Kurzfristig sind jedoch noch einige Herausforderungen zu
bewidltigen. Die dringlichste ist vielleicht der Einfluss der
anhaltend niedrigen Zinssatze im Westen auf die wirtschaftliche
und finanzielle Stabilitdét. Angesichts der fortdauernden
Stagnation ist nicht davon auszugehen, dass die Federal Reserve
Bank oder die Europaische Zentralbank in absehbarer Zeit die
Geldpolitik straffen werden. Folglich werden Anleger zunehmend
in der Lage sein, glinstige Kredite in Euro, US-Dollar oder auch
Yen fur Investitionen in den Emerging Markets aufzunehmen.
Die resultierenden Kapitalzuflisse kénnten sich als Quelle der
Instabilitdt erweisen. Mdgliche Reaktionen darauf sind eine
Wahrungsaufwertung, eine restriktivere Fiskalpolitik, hohere
Sicherheiten  fir inlandische Kreditnehmer, antizyklische
Eigenkapitalstandards und Devisenkontrollen.

Stephen King

Group Chief Economist
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HSBC Emerging Markets Index

Wachstum der Emerging Markets kuhlt im dritten Quartal

2010 weiter ab

Wichtige Ergebnisse:
¢ \lerlangsamte Produktions- und Auftragszuwachse in Q3 infolge abgeschwachter Welthandelsstrome
e Niedrigster Jobaufbau seit einem Jahr

e Auftragsbesténde erstmals seit flnf Quartalen ricklaufig

e Geschaftsaussichten im Servicesektor so pessimistisch wie zum Hohepunkt der weltweiten Rezession

Abgeschwichtes Wachstumstempo, ausgeldost durch
Industriesektor

Die Emerging Markets setzten ihre Erholung im dritten Quartal 2010
zwar fort, das Wachstumstempo verlor jedoch das zweite Quartal in
Folge an Dynamik. So sank die Steigerungsrate auf den niedrigsten
Wert seit dem zweiten Quartal 2009, als die Emerging Markets nach
einer zweijahrigen Rezessionsphase erstmals wieder Wachstum
verzeichneten. Der Durchschnittswert der drei Jahre vor Beginn der
jingsten Finanzkrise wurde im Sommerquartal 2010 ebenfalls
unterschritten.

Den kraftigsten Dampfer erhielt der Industriesektor. Hier verlangsamte
sich das Wachstum zum zweiten Mal hintereinander und fiel so niedrig
aus wie zuletzt in Q2/2009. Der Servicesektor hielt sich hingegen
wacker, hier schwachte sich der Geschéaftsverlauf gegeniber dem
Nachrezessionshoch des Vorquartals nur moderat ab.

GroRe Disparitaten auf Landerebene

Alle vier wirtschaftlichen Schwergewichtslander vermeldeten niedrigere
Wachstumsraten als im Vorquartal. Schlusslicht Brasilien wies die
niedrigste Wachstumsrate seit Q1/2009 aus, in Russland sackte sie auf
den tiefsten Stand seit einem Jahr ab. In China verlor der Aufschwung
zum zweiten Mal hintereinander an Fahrt, so dass die Wirtschaftsleistung
mit der niedrigsten Rate seit eineinhalb Jahren zulegte. Lediglich Indien
expandierte im Sommerquartal 2010 erneut kréaftig und schnitt mit
deutlichem Abstand am besten ab. Allerdings verlangsamte sich das
Wirtschaftswachstum auch hier auf ein vorlaufiges Jahrestief.

An den Daten zu den Industriesektoren weiterer Lander werden die
weit auseinander klaffenden Unterschiede auf Lander- bzw. regionaler
Ebene besonders deutlich: In Stdafrika schrumpfte die Industrie das
zweite Quartal in Folge, und auch in Taiwan ging es mit der Industrie
erstmals seit eineinhalb Jahren wieder bergab. Stdkorea und Singapur
ndherten sich der Stagnation.

In Osteuropa erging es den Industriesektoren hingegen deutlich besser.
So verzeichnete die Tschechische Republik ein Sechs-Jahreshoch, Polen
vermeldete ein VierJahreshoch. In Russland wuchs der Industriesektor
kraftig, womit die starken Geschaftseinbufien im dortigen Servicesektor
einigermallen kompensiert wurden. Die starke Performance der
Industriesektoren dieser Lander konnte jedoch lediglich der Tatsache
geschuldet sein, dass die asiatischen Emerging Markets Europa nach
der Rezession auf die Spriinge geholfen haben. Die aktuelle
Schwaéchephase in Asien deutet auf eine Verlangsamung der weltweiten
Handelsstrome infolge des nachlassenden Lagerzyklus hin. Dies
wiederum konnte in den ndchsten Monaten auch die osteuropaischen
Mérkte in Mitleidenschaft ziehen.

Unter den Schwellenldndern des Nahen Ostens wies Saudi-Arabien
eine hohe Wachstumsrate aus, wenngleich sie etwas niedriger ausfiel
als im Vorquartal. In den Vereinigten Arabischen Emiraten beschleunigte
sich das Wirtschaftswachstum und fiel starker aus als in den beiden
Vorquartalen.

EMI (Leistung, alle Sektoren)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,
saisonbereinigt
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Exportwachstum kommt nahezu zum Erliegen

Die Abschwachung der weltweiten Handelsstrome spiegelte sich am
eindriicklichsten im nahezu stagnierenden Exportneugeschaft der
Industriesektoren der Emerging Markets in Q3/2010 wider. Dies
kontrastiert aufs Scharfste mit dem Hohenflug zum Jahresbeginn. Mit
Ausnahme Indiens, wo das Exportwachstum konstant blieb,
verschlechterte sich das Auslandsgeschéft in allen anderen von der
Umfrage erfassten Landern bzw. Regionen im Vergleich zum Vorquartal.
So schlugen in Brasilien, Russland und Taiwan Verluste zu Buche, in
China stagnierten die Exportbestellungen. Auch der
Gesamtauftragseingang der Emerging Markets wies im Berichtsquartal
das niedrigste Plus seit funf Quartalen aus. Wahrend die Nachfrage im
Industriesektor splrbar abkihlte, fiel die Abschwachungim Servicesektor
deutlich geringer aus.

Unter den vier Schwergewichten vermeldete Indien erneut das hochste
Auftragsplus, China rangierte auf Platz 2. Nur moderate Zuwéchse
verbuchten Brasilien und Russland. Alle vier Lander wiesen niedrigere
Steigerungsraten aus als im Vorquartal.

Verlangsamter Jobaufbau

Aufgrund der niedrigeren Auftragszuwéchse konzentrierten sich die
Unternehmen auf die Abarbeitung der Auftragsbestdnde, womit diese
erstmals seit Q2/2009 wieder — wenn auch nur geringfligig —abnahmen.
Betroffen davon waren China, Brasilien und Russland. Da riicklaufige
Auftragsbesténde fir gewohnlich Uberkapazitdten nach sich ziehen,
verlangsamte sich auch der Beschaftigungsaufbau sowohl in der
Industrie als auch im Servicesektor. Folglich fiel der flinfte Jobaufbau
hintereinander schwacher aus als in der Phase vor der Finanzmarktkrise.
In China, Brasilien und Indien wurden weniger neue Stellen geschaffen
als im Vorquartal, in Russland fielen erstmals wieder Arbeitsplatze weg.

Ausblick triibt sich ein

Auch der Ausblick triibte sich im dritten Quartal 2010 ein. So sackte der
Index Geschaftsaussichten binnen Jahresfrist im Servicesektor auf den
tiefsten Wert seit dem Héhepunkt der Finanzkrise.

Gleichzeitig nahmen die Bestdnde an Fertigwaren im Industriesektor
nur geringfligig ab, der entsprechende Index notierte so dicht an der
neutralen Wachstumsmarke von 50 wie nie seit Beginn der Erhebung
dieser Daten in Q2/2004 (tber der Wachstumsmarke notierte der Index
noch nie). Der verlangsamte Abbau der Fertigwarenlager konnte auf die
Nachfrageabschwachung zuriickzufiihren sein, denn die niedriger als
erwartet ausgefallenen Abséatze flhrten bei zahlreichen Firmen zu
héheren Lagerbestdnden als urspringlich veranschlagt. Diese
Entwicklung deutet darauf hin, dass so mancher Industriebetrieb zu
Produktionseinschrankungen tbergehen kdnnte, um einen Lageraufbau
in nachster Zeit zu verhindern.

NachlassenderPreisdruck,jedochhartnackigeLieferengpasse

Da die Kosten sowohl in der Industrie als auch im Servicesektor weiter
zulegten, wies auch der Gesamtindex Einkaufspreise im dritten Quartal
2010 zum funften Mal hintereinander einen Zuwachs aus. Die
Inflationsrate sank jedoch auf ein vorlaufiges Jahrestief, was auch den
Anstieg der Verkaufspreise déampfte. Folglich legten diese ebenfalls mit
der niedrigsten Rate seit Jahresbeginn zu. Beide Sektoren verzeichneten
hier niedrigere Steigerungsraten als im Vorquartal.

Angesichts der Tatsache, dass die Nachfrage nach Vormaterialien und
Rohstoffen das Angebot abermals Uberstieg, hatten insbesondere die
Industriebetriebe in China und Russland abermals mit hartnackigen
Lieferengpdssen und Preiserhohungen seitens der Lieferanten zu
kémpfen. Dies kdnnte bedeuten, dass sich auch die Konsumentenpreise
bald nach oben orientieren.

Auftragseingang und Auftragseingang Export

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate

LT Auftragseingang Export (Industrie)
¥ —_ Auftragseingang (alle Sektoren)
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Beschaftigung und Auftragsbestand

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate

= Auftragsbestand (alle Sektoren)
= Beschéftigung (alle Sektoren)

Zunehmender Riickgang
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Einkaufs- und Verkaufspreise

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Zunehmende Preissteigerung
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J— Verkaufspreise (alle Sektoren)
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Wirtschaftsleistung

Konjunktur der Emerging Markets verliert in Q3/2010 vor
allem wegen der weiteren Wachstumsverlangsamung
in der Industrie an Dynamik

Die Emerging Markets verzeichneten im dritten Quartal 2010 zwar
erneut robustes Wachstum, die Steigerungsrate schwachte sich jedoch
vom Allzeithoch zu Jahresbeginn ein weiteres Mal ab und war nicht
nur die niedrigste seit finf Quartalen, auch der Durchschnittswert der
Phase vor der jlingsten Finanzmarktkrise wurde unterschritten.

Der Servicesektor expandierte mit der niedrigsten Rate seit einem
Jahr, das Geschéaftswachstum war insgesamt jedoch weiter kraftig und
Ubertraf die Produktionssteigerungsrate der Industrie, die unter ihren
Langzeit-Durchschnittswert sank. Seit dem Hohepunkt im ersten
Quartal 2010 hat der Index Industrieproduktion sechs Punkte
verloren.

Unter den wirtschaftlich bedeutendsten Emerging Markets schnitt
Indien mit anhaltend starkem Wachstum am besten ab. Auch in China
blieb das Wirtschaftswachstum trotz leichter Abschwéachung kraftig.
Brasilien und Russland wiesen nur méafige Steigerungsraten aus,
wobei die AbkUhlung in Russland am markantesten ausfiel.

Leistung nach Sektoren

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate

Auftragseingang

Auftragszuwachse verringern sich in Q3 weiter

Der Auftragseingang legte zwar erneut kréftig zu, unterm Strich
verbuchten die Unternehmen jedoch das niedrigste Plus seit Q2/2009.
Auch der Langzeit-Durchschnittswert von vor der Krise wurde
unterschritten.

Auf Sektorenebene vergrofRerte sich die Kluft: So schwachte sich der
Auftragszuwachs im Industriesektor — hauptsachlich wegen der
verlangsamten weltweiten Handelsstrome — deutlich stérker ab als im
Servicesektor und war insgesamt nur moderat. In Q1/2010 hatten die
Industriebetriebe noch ein Rekordplus verzeichnet. Im Servicesektor
waren die Orderblcher erneut gut geflllt, doch auch hier wies der
entsprechende Index Neugeschéft die niedrigste Steigerungsrate seit
finf Quartalen aus.

Nur gedampftes Auftragswachstum verzeichneten Brasilien und
Russland aus, China dagegen vermeldete ein hohes Plus. Indien lag
mit sehr gut geflllten Auftragsblichern an der Spitze.

Auftragseingang nach Sektoren

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,
saisonbereinigt

Steigende Wachstumsrate

= Alle Sektoren
== Dienstleistungssektor
35 = Industrie ...

Zunehmender Riickgang
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Leistung in BRIC-Landern (alle Sektoren)
50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate
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Auftragseingang in BRIC-Léandern (alle Sektoren)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate

= Indien
40 ——  China
35 === Brasilien
30 — Russlando Zunehmender Riickgang
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Auftragsbestand

Nach drei Quartalen mit Zuwachsen erstmals
wieder Riuckgang der Auftragsbestande

Die Auftragsbestdande nahmen insgesamt zum ersten Mal innerhalb
der zurlckliegenden funf Quartale ab, der Riickgang war jedoch nur
leicht.

In der Industrie stiegen die Auftragspolster, die Zunahme fiel jedoch
schwacher aus als in den letzten vier Quartalen. Im Servicesektor
nahmen die unerledigten Auftrdge zum zweiten Mal hintereinander
und auch starker ab als im Vorquartal.

Im Landervergleich wies lediglich Indien steigende Auftragsbestande
aus, das Rekordplus des Vorquartals wurde jedoch nicht mehr erreicht.
Nur geringfligige Zuwéchse vermeldeten Brasilien und China. In
Russland sanken die Auftragsbestande starker als in den vier
Vorquartalen.

Auftragsbestand nach Sektoren

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate

5 Alle Sektoren ]
== Dienstleistungssektor

== |ndustrie

Zunehmender Rickgang
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Auftragsbestand in BRIC-Landern (alle Sektoren)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate

m— Russland

Zunehmender Rickgang

30||\|||||\||||\||||\|||
2006 2007 2008 2009 2010

Beschaftigung

Schwaéchster Jobaufbau seit einem Jahr

Der verringerte Auftragszuwachs und die daraus resultierenden
Uberkapazitaten =~ waren  daflr  verantwortlich, dass  der
Beschaftigungsaufbau nach dem Rekordwert im zweiten Quartal 2010
so schwach ausfiel wie seit einem Jahr nicht mehr.

Zu Neueinstellungen kam es in beiden Sektoren, der Servicesektor lag
trotz verlangsamten Zuwachses vorne. AuRerst mager und so niedrig
wie zuletzt vor einem Jahr fiel der Jobaufbau in der Industrie aus.

Weniger neue Stellen als im Vorquartal wurden in Brasilien, China und
Indien geschaffen, in Russland kam es nach einer positiven Entwicklung
in Q2 wieder zu Entlassungen.

Beschaftigung nach Sektoren

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate
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Beschaftiqung in BRIC-Landern (alle Sektoren)
50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate
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Einkaufspreise

Kostenanstieg verliert zum zweiten Mal
hintereinander an Tempo

Die durchschnittlichen Einkaufspreise legten abermals deutlich zu, die
Rate schwachte sich von ihrem Allzeithoch in Q1/2010 jedoch ein
weiteres Mal ab.

In der Industrie ging der Preisauftrieb markant zurtick und fiel niedriger
aus als in den letzten zwolf Monaten. Im Servicesektor stiegen die
durchschnittlichen Kosten (zu denen Lohne und Gehélter, extern
besorgte Guter und Dienstleistungen, Kraftstoffe, Mieten und
Rohstoffe zahlen) langsamer als in der Industrie. Der Preisanstieg
verlor hier jedoch bei weitem nicht so stark an Tempo wie in der
Industrie.

Alle vier wirtschaftlich bedeutende Emerging Markets wiesen
abgeschwachte Inflationsraten aus. In Brasilien fiel der Preisauftrieb
am schwachsten, in Russland mit Abstand am stérksten aus. China
und Indien verzeichneten hohe Inflationsraten.

Einkaufspreise nach Sektoren
50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Zunehmende Preissteigerung

40 == Alle Sektoren

= Dienstleistungssektor
30 == Industrie

Zunehmender Preisriickgang
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Einkaufspreise in BRIC-Landern (alle Sektoren)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Zunehmende Preissteigerung
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Verkaufspreise

Abgeschwachter Anstieg der Verkaufspreise,
Preismacht bleibt jedoch erhalten

Die Verkaufspreise wurden zum flinften Mal hintereinander angehoben,
was teilweise auf die Weitergabe der gestiegenen Einkaufspreise
zurGckzuflhren war. Die Erhéhung fiel zwar nicht mehr ganz so stark
aus wie in den beiden Vorquartalen, der Langzeit-Durchschnittswert
wurde jedoch geringfligig Ubertroffen.

Die Industriebetriebe setzten ihre Verkaufspreise abermals stérker
nach oben als die Dienstleister, die Erhdhung fiel jedoch schwacher
aus als in den letzten drei Quartalen. Auch im Servicesektor kletterten
die Angebotspreise langsamer als in den beiden Vorquartalen, was vor
allem an dem anhaltend scharfen \Wettbewerb lag.

Mit der hochsten Steigerungsrate seit zwei Jahren lag Russland hier
vorne, Indien vermeldete eine moderate Anhebung der Verkaufspreise,
Brasilien und China wiesen jeweils eine noch geringere Steigerungsrate
aus.

Verkaufspreise nach Sektoren

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Zunehmende Preissteigerung
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Auftragseingang Export

Deutlich niedrigeres Exportorderplus

Das Exportorderplus in der Industrie schwéchte sich von seinem
Hochststand in Q1/2010 weiter ab und fiel niedriger aus als in den
letzten vier Quartalen.

Mit Ausnahme der Vereinigten Arabischen Emirate und Indiens waren
die OrderbUcher Uberall weniger gut geflllt als im Vorquartal. Markante
Verluste verzeichneten Brasilien, Russland und Taiwan (Taiwan hatte in
den Vorquartalen noch mit hohen Zuwachsraten bei den
Exportbestellungen geglanzt).

Mit der Stagnation der Auslandsbestellungen endete in China die
einjahrige  Phase  kontinuierlicher  Exportzuwéchse.  Deutlich
abgeschwachte Steigerungsraten vermeldeten Singapur, Stdkorea
und auch Saudi-Arabien verzeichnete niedriger Zuwéchse.

Auftragseingang Export (Industrie)
50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate
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Auftragseingang Export in BRIC-Landern (Industrie)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate
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Einkaufsmenge

Abgeschwachte Zunahme der Einkaufsmenge

Die Einkaufsmenge wurde zwar zum sechsten Mal hintereinander
ausgeweitet, die Zuwachsrate verringerte sich jedoch ein weiteres Mal
nach dem Umfragehoch in Q1. Dies stand in engem Zusammenhang
mit den abgeschwachten Auftrags- und Produktionssteigerungen.

Gedrosselt wurde die Einkaufsmenge in Indien, Stdkorea und in der
Turkei, zu Rickgédngen kam es in Brasilien und Taiwan. Im Gegensatz
dazu steigerten die chinesischen Betriebe ihre Einkaufsmenge leicht,
von der Zuwachsrate zu Jahresbeginn war das Land jedoch weit
entfernt.

Starker ausgeweitet als im Vorquartal wurde die Einkaufsmenge in
Osteuropa, allen voran in der Tschechischen Republik, wo der
entsprechende Index den héchsten Wert seit Q1/2007 erreichte.
Deutliche Zuwachse verzeichnete auch Saudi-Arabien, in den
Vereinigten Arabischen Emiraten stagnierte die Einkaufsmenge.

Einkaufsmenge (Industrie)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,
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Einkaufsmenge in BRIC-Landern (Industrie)
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Fertigwarenlager

Leichter Abbau der Fertigwarenlager

Die Fertigwarenlager wurden im dritten Quartal 2010 mit der niedrigsten
Rate seit Umfragebeginn vor sechseinhalb Jahren abgebaut.

Die Mehrheit der Lander bzw. Regionen vermeldete ricklaufige
Bestande an Fertigwaren, allen voran die Lander Osteuropas. Obwohl
der Rlckgang jeweils geringer ausfiel als im Vorquartal, lagen die
Tschechische Republik und Polen hier vorne.

In Brasilien, China und Indien kam es hingegen zu einem geringfligigen

Aufbau der Fertigwarenlager, China wies sogar erstmals seit Q1/2007
einen Anstieg aus.

Fertigwarenlager (Industrie)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,

saisonbereinigt Steigende Wachstumsrate
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Fertigwarenlager in BRIC-Léandern (Industrie)
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Vormateriallager

Erster Abbau der Vormateriallager seit fast einem
Jahr

Die Bestande an Rohstoffen und Halbfertigprodukten sanken erstmals
seit Q4/2009 wieder leicht. So sorgten die gedrosselte Einkaufstatigkeit
und der weitere Anstieg der Einkaufspreise daflrr, dass die Firmen
verstarkt auf ihre Lagerbestande zurlickgriffen.

Am starksten reduziert wurden die Vormateriallager in Russland,
gefolgt von Polen. Beschleunigte Abbauraten verzeichnete China, zu
einem leichten Rickgang kam es in Stdkorea, Taiwan und in der Turkei.
Weitgehend konstante Lagerbestéande vermeldeten Brasilien, die
Vereinigten Arabischen Emirate und die Tschechische Republik.

Im Gegensatz dazu wurden die Vormateriallager in Indien stark
aufgestockt. MaRige Zuwachsraten verzeichneten Singapur und
Sudafrika, wahrend Saudi-Arabien eine solide Zunahme registrierte.

Vormateriallager (Industrie)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,
saisonbereinigt
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Vormateriallager in BRIC-Landern (Industrie)
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Lieferzeiten

Erneut markante Verlangerung der Lieferzeiten

Aufgrund von Kapazitdtsengpéssen auf Lieferantenseite und
verbreiteter Lieferengpésse verldngerten sich die durchschnittlichen
Lieferzeiten im Industriesektor im dritten Quartal 2010 abermals
deutlich.

Mit Ausnahme Sidafrikas, Stidkoreas und den beiden Nahost-Landern
Vereinigte Arabische Emirate und Saudi-Arabien verldngerten sich die
durchschnittlichen Lieferzeiten in allen anderen von den Umfragen
erfassten Landern bzw. Regionen, allen voran in Osteuropa, wo die
Tschechische Republik am starksten betroffen war. Auch Israel zéhlte
zu den stark betroffenen Landern.

Unter den Schwergewichten verzeichneten Brasilien, China und
Russland ebenfalls markant verlangerte Lieferzeiten. In Indien war das
Ausmal der Verldngerung hingegen verhalten.

Lieferzeiten (Industrie)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,
saisonbereinigt
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Lieferzeiten in BRIC-Landern (Industrie)
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Geschaftsaussichten

Geschaftsaussichten sinken auf Finanzkrisen-Niveau

Wegen der  Verunsicherung hinsichtlich der weiteren
Konjunkturentwicklung  sanken die  Geschéaftsaussichten  der
Dienstleister auf den tiefsten Wert seit dem Hohepunkt der
Finanzkrise.

China war Schlusslicht, hier ging der Grad an Optimismus auf den
niedrigsten Wert seit sechs Quartalen zurtick, in Brasilien wurde sogar
ein neues Allzeittief erreicht, und auch in Russland waren die
Dienstleister so wenig von weiteren Geschaftszuwachsen Uberzeugt
wie seit sechs Quartalen nicht mehr. In Indien lieR der Grad an
Optimismus gegentber dem Vorquartal leicht nach.

In allen vier Servicebereichen sanken die Geschéftsaussichten unter
ihre jeweiligen Langzeit-Durchschnittswerte.

Geschaftsaussichten (Dienstleistungssektor)

50.0 = Keine Veranderung zum letzten Quartal,
saisonbereinigt
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Anmerkungen der Herausgeber

Zur Umfrage

Der HSBC Einkaufsmanagerindex fir Emerging Markets (EMI) ist ein gewichteter
Index und basiert auf Einkaufsmanagerindizes-Umfragen der Emerging Market-
Lander Tschechische Republik, Hong Kong, Israel, Mexiko, Polen, Singapur,
Sudafrika, Stdkorea, Taiwan, Tirkei, Saudi Arabien, den Vereinigten Arabischen
Emiraten sowie den immer mehr an Bedeutung gewinnenden BRIC-Staaten
Brasilien, Russland, Indien und China. Die Berichte bilden die Geschéaftslage von
Uiber 5.800 Unternehmen ab.

PMIs™ gehdren weltweit zu den wichtigsten Frihindikatoren fir 6konomische
Entwicklungen und finden international groRe Beachtung unter den
Marktteilnehmern. Die Methodik und Berechnung der Indizes ist in allen Landern
identisch. Die jeweiligen Umfragepanels aus Industrie- und Serviceunternehmen
sind ein Abbild der tatsachlichen Wirtschaftsstruktur eines Landes und werden
geografisch, nach SIC-Codes (Standard Industrial Classification) und entsprechend
ihrem Anteil am jeweiligen BIP strukturiert und gewichtet. Aus den daraus
ermittelten nationalen Einkaufsmanagerindizes werden anschlieRend aggregierte
Emerging Market Indizes errechnet.

Im Rahmen der Umfragen, die jeweils zur Monatsmitte starten, werden
Unternehmen auf nationaler Ebene hinsichtlich mehrerer UnternehmensgrofRen
nach Veranderungen gegeniber dem Vormonat befragt. Der Report weist
bezlglich jeder Variablen die jeweiligen Anteile an Firmen mit Zuwéchsen,
Rickgéngen oder keiner Veranderung aus. Auf Basis dieser Ergebnisse werden
anschlieRend gewichtete Diffusionsindizes errechnet, die durch ihren hohen
Prognosecharakter international zu den verldsslichsten Frihindikatoren zéhlen
und erste Trends signalisieren.

Der Wert 50 bedeutet keine Veranderung gegenliber dem Vormonat, Werte Uber
50 zeigen Wachstum, Werte unter 50 einen Rickgang im Vergleich zum Vormonat
an. Sdmtliche Indizes sind saisonbereinigt.

Quellen

Brasilien Markit
Russland Markit
Indien Markit
China Markit
Sudkorea Markit
Taiwan Markit
Hong Kong Markit
Sudafrika BER
Singapur SIPMM

Israel IPLMA
Turkei Markit
Polen Markit
Tschech. Republik Markit
Mexiko IMEF

Saudi Arabien Markit
V. Arab. Emirate Markit

HSBC

HSBC mitHauptsitzin London zéhltzu den groRten Banken und Finanzdienstleistern
der Welt. Das HSBC-Netzwerk umfasst 8.000 Niederlassungen in 87 Landern und
Territorien in Europa, Hongkong, im asiatisch-pazifischen Raum, im Nahen Osten
sowie in Nord- und Mittelamerika. Per 30. Juni 2010 betrug die Bilanzsumme
2.418 Mrd. US-Dollar. Weltweit ist HSBC als ,the world’s local bank” bekannt.

Weitere Informationen finden Sie unter www.hsbc.com.

Uber Markit

Als einer der fihrenden Anbieter globaler Wirtschaftsinformationen beschaftigt
Markit 1900 Mitarbeiter weltweit. Das Unternehmen stellt den Markten
unabhéngige, Assetklassen Ubergreifende Datenprodukte sowie Dienstleistungen
im Bereich Kapitalanlagebewertung und Handelsabwicklung zur Verfigung. Die
wichtigsten Finanzinstitutionen greifen bei operativen Handelsentscheidungen,
Maflnahmen zur Risikominimierung und zur Erhéhung der Transparenz auf die
unabhéngigen Markit-Services zurlick. Weitere Informationen unter www.markit.
com

Uber Markit Economics

Markit Economics ist ein Spezialanbieter von Konjunkturumfragen und-indikatoren.
Hierzu zahlt auch der Einkaufsmanagerindex (PMI™), der in insgesamt 26 Landern
und Schlisselmarkten, inklusive der Eurozone und der BRIC-Wachstumsmérkte
(Brasilien, Russland, Indien, China) auf Basis monatlich durchgefihrter
Umfragen fir jedes dieser Léander berechnet wird. Aufgrund ihrer Aktualitat und
Zuverlassigkeit genielen die Einkaufsmanagerindizes bei Zentralbanken und
Entscheidungstréagern der Wirtschaft sowie auf den weltweiten Finanzmarkten
hohes Ansehen. In vielen Léandern stehen aufler den Einkaufsmanagerindizes
keine weiteren vergleichbaren Konjunkturdaten zur Verfligung.

Obwohl bei der Erstellung des Berichtes alle Anstrengungen unternommen wurden, die Genauigkeit der statistischen Daten und aller sonstigen Inhalte sicherzu-
stellen, lehnen sowohl das Institut als auch die Datenlieferanten jedwede Haftung in Bezug auf magliche Fehler oder Auslassungen sowie auf direkte oder indirekte
Verluste ab, die aus solchen Fehlern oder Auslassungen resultieren konnten.
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