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Chiny torujg droge do wickszego zaangazowania
iInwestorow zagranicznych

grudziehn 07, 2017

O tej porze roku smog w Pekinie, stolicy Chin, bywa przyttaczajacy i przestania stonce we wszystkich czesciach
miasta. Problemy z zanieczyszczeniem nie potozyty sie jednak cieniem na dynamice rynkéw finansowych. Z
radoscig obserwujemy konsekwentne otwieranie sie rynkéw kapitatowych w Chinach, ktéremu towarzyszy
wiekszy nadzér regulacyjny.

Zanieczyszczone powietrze zniecheca mnie do spacerowania ulicami Pekinu, ale miasto ma za to duze centra
handlowe. Podczas ostatniej wizyty w Pekinie miatem okazje poogladac wiele witryn sklepowych w galeriach
handlowych w ramach odpoczynku od e-maili i analiz.

Obawiam sie, ze problem zanieczyszczenia srodowiska naturalnego to wyzwanie, z ktérym Chiny bedg mierzy¢
sie jeszcze przez pewien czas.

Udziat wegla w produkcji energii elektrycznej w Chinach wprawdzie spada, ale wegiel trudno jest zastgpic
zwazywszy na potezne zapotrzebowanie Chin na energie. Chiny nadal sa najwiekszym na swiecie konsumentem

wegla.

Jednym z tematdw bedacych ostatnio w centrum uwagi jest jednak eksploatacja odnawialnych Zzrédet energii, o
czym wspomniano w chinskim 13. planie piecioletnim. Starsze elektrownie weglowe sg wygaszane i likwidowane,
a pozostate zaktady sg poddawane bardziej rygorystycznej kontroli. Wedtug amerykanskiej agencji rzgdowej U.S.
Energy Information Administration (EIA) zuzycie wegla w Chinach moze osiggng¢ poziom szczytowy w 2018 r., by
nastepnie spada¢ w miare wzrostu udziatu Zrédet odnawialnych w chinskiej produkcji energii elektrycznej.[1]
Miejmy zatem nadzieje, ze niebo nad Pekinem w przysztosci znéw bedzie przejrzyste.

Reformy regulacyjne

Ostatnie reformy regulacyjne przecierajg szlak do wiekszego zaangazowania zagranicznych inwestoréw na
chiAskim rynku. Stworzenie potaczenia pomiedzy gietdami papieréw wartosciowych w Szenzen i Hongkongu oraz
inne inicjatywy otwierajg chinski rynek dla wiekszej liczby inwestoréw i sprzyjajg wzajemnym inwestycjom
pomiedzy obydwoma rynkami. Inwestorzy zagraniczni majg teraz bardziej bezposredni dostep do akcji spétek
notowanych na chinskich gietdach papieréw wartosciowych, a inwestorzy z Chin kontynentalnych mogg kupowad
akcje przedsiebiorstw notowanych na rynku w Hongkongu.

Na poczatku listopada biezgcego roku chinski wiceminister finanséw zapowiedziat dalsze otwarcie rynkéw
krajowych, fgcznie ze zniesieniem ograniczen dotyczacych udziatéw podmiotéw zagranicznych w spétkach
finansowych (takich jak banki czy spétki zarzadzajgce aktywami) oraz umozliwieniem zagranicznym inwestorom
obejmowania wiekszosciowych pakietéw udziatéw w chinskich przedsiebiorstwach. Jako inwestorzy dziatajgcy na
chinskim rynku od ponad dwdch dziesiecioleci cieszymy sie z decyzji Chin o dalszej liberalizacji rynku
zwiekszajgcej swobode inwestoréw zagranicznych.


https://www.uscc.gov/sites/default/files/Research/The%2013th%20Five-Year%20Plan_Final_2.14.17_Updated%20%28002%29.pdf
http://emergingmarkets.blog.franklintempleton.com/pdf.php?p=10744#_ftn1

Zmiany zapowiedziano niedtugo po wizycie w Chinach prezydenta Stanéw Zjednoczonych Donalda Trumpa, w
ramach jego dtuzszej podrézy po Azji, podczas ktdrej przeprowadzit rozmowy z przywdédcami kilku krajéw. Trump
zaapelowat o podpisanie nowych porozumien handlowych i zwiekszenie dostepu do rynku chifskiego dla
przedsiebiorstw ze Stanéw Zjednoczonych.

Niektére raporty medialne sugeruja, ze energetyka stoneczna moze by¢ jednym z najwazniejszych celéw polityki
handlowej Trumpa w nadchodzgcym roku. Chiny to najwiekszy na swiecie producent paneli stonecznych, a
niektérzy producenci ze Standéw Zjednoczonych twierdzg, ze presja cenowa ze strony Chin wypycha ich z branzy.
Rzad Chin wspiera z kolei branze tanim finansowaniem, co, wedtug niektérych, zapewnia chinskim
przedsiebiorstwom niesprawiedliwg przewage. Jednoczesnie Stany Zjednoczone natozyty cta na panele stoneczne
sprowadzane z Chin, ktére moga zostac rozszerzone takze na inne kraje z Azji Potudniowo-Wschodniej. Bedziemy
z zainteresowaniem obserwowad rozwdj sytuacji w tym obszarze.

Chiny zaczety bardziej restrykcyjnie kontrolowad dziatalnos¢ niektérych spétek i niektére praktyki w sektorze
prywatnym z mysla o zmniejszeniu ryzyka w systemie finansowym. Podczas mojego pobytu w Pekinie rzad ogtosit
zaostrzenie regulacji dotyczacych finanséw i ubezpieczen.

Chifiscy regulatorzy wzieli na cel, w szczegdlnosci, przedsiebiorstwa ubezpieczeniowe i spétki dziatajgce na rynku
nieruchomosci w zwigzku z ich zagranicznymi przejeciami, ktére byty finansowane ze srodkéw pochodzacych ze
sprzedazy krajowych polis ubezpieczeniowych i krajowych kredytéw bankowych.

Zagraniczne przejecia to wzglednie mato ptynne inwestycje, zatem zwiekszyty ryzyko ograniczonej ptynnosci
dotyczace zaréwno samych spétek, jak i systemu finansowego w szerszym ujeciu. Wtadze staraja sie takze
zmniejszy¢ tempo odptywu kapitatu, aby uchroni¢ renminbi przed spadkiem wartosci. Obok zakrojonej na szeroka
skale konsolidacji regulacji sektora finansowego regulator rynku ubezpieczeniowego podjat takze dziatania w
kierunku wiekszej kontroli inwestycji akcyjnych realizowanych przez fundusze ubezpieczeniowe oraz zmniejszenia
ryzyka transakcji przeprowadzanych z uzyciem kapitatu pochodzgcego z wysokodochodowych i
krétkoterminowych produktéw ubezpieczeniowych.

Wyglada na to, ze chinscy przywddcy wcigz daza do realizacji kluczowych reform i to nie tylko w obszarze
finanséw. Cieszg nas dziatania majace na celu liberalizacje wszystkich obszaréw gospodarki i rynku, poniewaz
inwestorom zagranicznym w wielu branzach wcigz trudno jest konkurowac z przedsiebiorstwami kontrolowanymi
przez rzad.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze niektére przedsiebiorstwa panstwowe majg potezne zadtuzenie, zatem inwestor
zagraniczny, ktéry bytby zmuszony do wspétpracy z takimi spétkami, musiatby liczy¢ sie z dodatkowym ryzykiem.

Podczas niedawnej wizyty w Pekinie wraz z kolegami odwiedzitem potozong za miastem siedzibe duzego
producenta samochodéw. Byt to piekny (i ogromny!), btyszczacy, biaty budynek o owalnym ksztatcie. Sektor
motoryzacyjny to przykifad wptywdéw i integracji przedsiebiorstw zagranicznych — odwiedzana przez nas spétka
nie tylko zarzadza swojg wtasng markg na rynku samochodéw, ale takze wspétpracuje w ramach joint ventures z
zagranicznymi przedsiebiorstwami.

Nie mam watpliwosci, ze dalszy wzrost chinskiej gospodarki bedzie wymagat konsekwentnego otwierania rynku i
wspodtpracy z inwestorami zagranicznymi na wielu ptaszczyznach. Czekamy na potencjalne mozliwosci, jakie
przyniesie nam nadchodzacy rok.

Komentarze, opinie i analizy zaprezentowane w niniejszym tekscie sa przedstawione wytacznie w celach
informacyjnych i nie stanowig indywidualnych porad inwestycyjnych ani rekomendacji dotyczgcych inwestowania
w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorac pod uwage
zmiennosc¢ warunkow rynkowych i ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sa w petni aktualne
wytacznie w dniu ich publikacji i moga ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia. Informacje zawarte w
niniejszym materiale nie stanowig kompletnej analizy wszystkich istotnych faktow dotyczacych jakiegokolwiek
kraju, regionu, rynku, branzy, inwestycji czy strategii inwestycyjnej.

Informacja natury prawnej



Wszelkie inwestycje wigzg sie z ryzykiem, witgcznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestowanie w
instrumenty zagraniczne wigze sie ze szczegdélnym ryzykiem, m.in. dotyczacym wahan kurséw wymiany,
niestabilnos$ci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych
naleza takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajgcym z powyzszych czynnikéw,
oprécz typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejszg ptynnoscia i brakiem
odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw wartosciowych.
Poniewaz wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabiej rozwiniete na
nowych rynkach wschodzacych, a wystepujg takze rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony potencjat
skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajgcych transakcje oraz mechanizméw kontroli gietd,
ryzyka zwigzane z rynkami wschodzacymi sg nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych. Ceny akgji
podlegajg wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym przez czynniki dotyczace poszczegdlnych
spétek, branz czy sektoréw lub ogdélne warunki panujgce na rynkach.

[1] Zrédto: amerykanska agencja rzadowa U.S. Energy Information Administration (EIA), , Chinese Coal-Fired
Electricity Generation Expected to Flatten as Mix Shifts to Renewables” (,,Prognozy przewidujg spadek udziatu
wegla w chinskiej produkcji energii elektrycznej na rzecz Zrodet odnawialnych”), 27 wrzesnia 2017 r. Realizacja
jakichkolwiek szacunkéw, prognoz lub przewidywan nie jest w zaden sposéb gwarantowana.
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