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Spojrzenie poza hiezgce problemy w azjatyckim
przemysle produkcji smartfonow
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Pomimo wojny handlowej pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami Sukumar Rajah z Franklin Templeton
Emerging Markets Equity wcigz dostrzega mozliwosci na rynkach wschodzacych i ttumaczy, w jaki sposéb
nasycony rynek smartfonéw moze generowa¢ mozliwosci zwigzane z innowacjami na azjatyckich rynkach
wschodzacych.
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W obliczu wcigz bardzo napietych negocjacji handlowych pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami mamy
swiadomos¢, ze wszyscy bedg teraz uwaznie obserwowacd kolejng wymiane cioséw w obszarze polityki celne;.
Zwazywszy na globalny charakter tancuchéw dostaw wyroby technologiczne znajdujg sie w samym centrum tego
sporu, co budzi pewne obawy wsréd inwestoréw dziatajgcych na rynkach wschodzgcych. Niektérzy komentatorzy
sugerujg, ze decyzja prezydenta Standéw Zjednoczonych Donalda Trumpa o odtozeniu podwyzek cet na niektére
chifnskie towary do grudnia byta motywowana checig unikniecia podwyzek cen telefonéw komérkowych, laptopdéw
i konsol gier wideo przed okresem swigtecznym. Napiete stosunki pomiedzy Stanami Zjednoczonymi i Chinami to
jednak nie jedyny problem sektora technologicznego.

Niepewnosc¢ w sektorze technologii podsyca takze pogorszenie stosunkéw koreansko-japonskich na przestrzeni
ubiegtego roku zwigzane z zasztoSciami historycznymi. Japonia zaostrzyta regulacje dotyczace eksportu trzech
materiatéw kluczowych dla potudniowokoreanskiego przemystu zwigzanego z produkcjg pétprzewodnikéw.

Konflikt handlowy pomiedzy Japonia a Koreg Potudniowa jak dotad nie wywotat wprawdzie istotnych
bezposrednich konsekwencji, ale potozyt sie cieniem na $rednioterminowych i dlugoterminowych prognozach dla
branzy, w obliczu niepewnosci co do czasu rozwigzania sporu. Jezeli koreansko-japonski spér handlowy utrzyma
sie lub zaostrzy, najwazniejsi producenci smartfonéw, tacy jak Samsung Electronics czy Hynix, moga odnotowacd
problemy z ptynnoscia produkcji i stang¢ przed wyzwaniami utrudniajgcymi wdrazanie technologii nowej
generacji, poniewaz identyfikowanie i/lub realizowanie koniecznych zmian w taficuchu zaopatrzenia bedzie
wymagato czasu.

Pomimo tej niepewnosci z optymizmem przygladamy sie trendom strukturalnym w branzy urzadzen
technologicznych i dostrzegamy mozliwosci wsrdd producentéw smartfonéw, w tym, w szczegdlnosci, wsréd
spétek o duzym potencjale innowacyjnym i korzystnych parametrach finansowych.
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Walka producentéw smartfonéw o korone kréla innowacji

Na przestrzeni ostatniej dekady sprzedaz smartfonéw notowata fenomenalny wzrost. Do 2016 r. globalna

sprzedaz smartfonéw siegneta niemal 1,5 mld, co oznacza, ze sprzedanych urzgdzeh wystarczytoby dla co
pigtego cztowieka na Swiecie.[1]

Wielu producentéw smartfonéw przygotowuje sie do wprowadzenia na rynek urzadzen obstugujacych technologie
5G, aby wykorzystac¢ rozwéj sieci 5G w niektérych krajach takich jak Korea Potudniowa. Pojawiajg sie jednak
sygnaty swiadczace o tym, ze Swiatowy rynek smartfonéw magt juz osiggnagé petne nasycenie — wolumeny
dostaw smartfonédw najwyrazniej spadty w drugim kwartale 2019 r.[2]

Pomimo spadku dynamiki wzrostu liczby produkowanych smartfonéw przewidujemy, ze producenci smartfonéw
beda zwieksza¢ wydatki na pojedyncze urzadzenie, podnoszac mozliwosci wybranych modeli, by przyciggad
klientéw i zwieksza¢ swdj udziat w rynku. Te zmagania na polu zwiekszania wartosci dla klienta moga
zaowocowad mozliwosciami inwestycyjnymi wsréd producentéw komponentéw smartfondéw.

Udzial w $wiatowym rynku smartfonéw ). TEmPLETON
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Iradio- IDC, Quarterly Mobile Phone Tracker, 30 stycania 2019 . Informacje o spélkach przedstawions w ninisjszym dobumencie maja charakter wylgcznie

ilustracyjny, a przedstawions imwestycie mogs, lecz nie muszs byt aktualnie czgscig jakiegokohwel: portfela zarzadzanego preez Franklin Templeton
Irvestments.

Jednym z obszaréw, w ktérych spétki produkujgce smartfony moga prébowacd sie wyrdznié, jest jakos¢ aparatéow
fotograficznych wbudowanych w urzadzenia. Wiodgce spétki wyposazajg swoje smartfony w coraz wiekszg liczbe
aparatéw, ktére sg coraz bardziej ztozone i majg soczewki o coraz wyzszej rozdzielczosci.

Zapotrzebowanie na kolejne innowacje w segmencie komponentéw optycznych sprzyja technologicznym liderom
z branzy i umozliwia im zwiekszanie nie tylko wolumenu, ale takze Srednich cen sprzedazy. Szybkie tempo
modernizacji na rynku pozwala liderom na utrzymywanie lub wrecz podnoszenie srednich cen sprzedazy, podczas

gdy stabsi gracze majg trudnosci z dotrzymaniem kroku i spetnianiem rosngcych wymagah technologicznych i
jakosciowych.

Napiecia bedace nastepstwem wojny handlowej otwieraja przestrzen do zwiekszania udziatu w rynku
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W warunkach utrzymujgcych sie napie¢ w stosunkach handlowych pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami
przedsiebiorstwa konkurujgce na rynku komponentéw do smartfonéw spoza Chin majg szanse powiekszy¢ swoj
udziat w rynku.

Spotki przenosza czesc produkcji i montazu smartfonéw do krajéw innych niz Chiny z takich powodéw jak wzrost
kosztéw gruntéw, pracy i ogélnej produkcji w Chinach. Wojna handlowa pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a
Chinami dodatkowo przyspiesza ten trend.

Dostrzegamy dowody potwierdzajgce, ze miedzynarodowe korporacje inwestujag w dostawcéw potrafigcych
dywersyfikowad tancuch dostaw poprzez uniezaleznianie sie od chinskiego rynku smartfonéw i wykorzystanie
tanich azjatyckich osrodkéw produkcyjnych. Atrakcyjne mozliwosci relokacji oferujg Wietnam i Indie. Obydwa
kraje majg prezne sektory produkcji i powinny, wedtug nas, korzystaé na intensywnych inwestycjach spétek w
zaktady produkcyjne, urzadzenia i fancuchy dostaw. Coraz wiecej przedsiebiorstw otwiera najnowoczesniejsze
laboratoria badawczo-rozwojowe w Wietnamie i Indiach, gdzie koszty operacyjne sg zwykle nizsze niz w
gospodarkach rozwinietych.

W Indiach skumulowany naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych siegnat w ubiegtym roku 64 mid USD.[3]
Noida, miasto potozone na obrzezach Nowego Delhi, jest dzi$ jednym z najwiekszych osrodkéw produkcji
smartfonéw na Swiecie, ktéry, wedtug branzowych szacunkéw, jest w stanie wyprodukowad 120 min urzgdzeh
rocznie tylko dla jednego odbiorcy.

Wietnam takze wzbudza zainteresowanie catego Swiata. W 2018 r. do tego kraju naptynety bezposrednie
inwestycje zagraniczne o wartosci 19 mld USD.[4] Kraj byt dotychczas wiodacym osrodkiem produkcji odziezy, a
teraz idzie w gére w tancuchu wartosci, produkujgc wyroby technologiczne, tacznie z komponentami smartfondw.
Geograficzne potozenie kraju w poblizu Chin dodatkowo utatwia wtgczanie Wietnamu do czesto ztozonych
tancuchéw dostaw w branzy produkcji smartfonéw.

Wprawdzie przed Wietnamem rysujg sie obiecujace perspektywy, ale sg takze pewne przeszkody, ktére
utrudniajg temu krajowi doréwnanie Chinom pod wzgledem mozliwosci produkcyjnych. Niemniej jednak Wietnam
i inne mniejsze gospodarki powiekszajg swdj udziat w rynku, w szczegdlnosci w niektérych branzach niszowych.

Potaczenie wszystkich elementow

Ogédlnie rzecz biorgc, uwazamy, ze wybrane segmenty branzy zwigzanej ze smartfonami oferujg dtugofalowy
potencjat wzrostowy, ktéry moze wigzad sie z inwestycjami w najblizszych latach. Sadzimy, ze biezgce napiecia
handlowe niosg za sobg mozliwosci dla wybranych spétek, ktére sg w stanie dziatac i utrzymac zyski na juz
nasyconym rynku.

Jako dtugoterminowi inwestorzy staramy sie identyfikowad spoétki, ktére, wedtug nas, majg szanse skorzysta¢ na
oméwionych powyzej trendach strukturalnych. Szukamy przedsiebiorstw wyrézniajacych sie wysokiej jakosci
zarzadzaniem, duzymi mozliwos$ciami na polu innowacji i solidnymi przeptywami pienieznymi. Sadzimy, ze te
cechy pomogg takim spétkom dziata¢ i potencjalnie powieksza¢ swéj udziat w rynku w bardziej skomplikowanych
warunkach bedgcych nastepstwem wojny handlowej pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami.

Informacja natury prawnej

Komentarze, opinie i analizy zaprezentowane w niniejszym tekscie sq przedstawione wytacznie w celach
informacyjnych i nie stanowia indywidualnych porad inwestycyjnych ani rekomendacji dotyczacych inwestowania
w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorac pod uwage duza
zmiennosc¢ warunkow rynkowych i ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sa w petni aktualne
wytacznie w dniu publikacji niniejszego materiatu i moga ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia.
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Spotki i analizy przypadkow przedstawione w niniejszym dokumencie maja charakter wytacznie ilustracyjny, a
przedstawione inwestycje moga, lecz nie musza byc¢ aktualnie czescia jakiegokolwiek portfela zarzadzanego przez
Franklin Templeton Investments. Opinie sg przedstawione wytacznie w celu zilustrowania sposobu, w jaki
analizowane sg papiery wartosciowe. Przedstawione informacje nie stanowig rekomendacji ani indywidualnych
porad inwestycyjnych dotyczacych jakichkolwiek papieréw wartosciowych, strategii lub produktow
inwestycyjnych ani nie odzwierciedlaja planow ani zamiarow dotyczacych jakiegokolwiek portfela zarzadzanego
przez Franklin Templeton. Przedstawiony opis nie stanowi kompletnej analizy wszystkich istotnych faktow
dotyczacych branzy, danego rodzaju papieru wartosciowych czy inwestycji i nie powinien byc traktowany jako
rekomendacja inwestycyjna. Celem przedstawionych informacji jest prezentacja procesu selekcji i analiz
aktywow. Przedstawione fakty zaczerpnieto ze Zrodet uznawanych za wiarygodne, jednak nie zostaty poddane
niezaleznej weryfikacji pod katem kompletnosci czy doktadnosci. Opinie te nie powinny byc¢ zatem traktowane w
kategoriach doradztwa inwestycyjnego lub oferty zakupu jakichkolwiek papierow wartosciowych.

Wyniki historyczne nie wskazuja ani nie gwarantuja wynikow przysztych.

Dane pochodzace z zewnetrznych Zrédet mogty zostac wykorzystane na potrzeby opracowania niniejszego
materiatu. Takie dane nie zostaty odrebnie zweryfikowane, potwierdzone ani poddane kontroli przez Franklin
Templeton (,FT”). FT nie ponosi Zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek straty wynikajace z wykorzystania
Jjakichkolwiek informacji zawartych w niniejszym materiale; inwestor moze opierac swoje decyzje na
przedstawionych tutaj opiniach lub wynikach analiz wytacznie na wtasne ryzyko. Produkty, ustugi i informacje
moga nie byc¢ dostepne pod niektérymi jurysdykcjami i sg oferowane przez podmioty powiazane z FT i/lub przez
dystrybutoréw, w zaleznosci od lokalnie obowigzujacych przepisow. Aby sie dowiedziec, czy dane produkty i
ustugi sg dostepne pod okreslona jurysdykcja, nalezy skonsultowac sie z profesjonalnym doradca finansowym.

Jakie jest ryzyko?

Wszelkie inwestycje wigza sie z ryzykiem, wiacznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Ceny akgcji
podlegajg wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym przez czynniki dotyczgce poszczegdinych
spoétek, branz czy sektoréw lub ogdélne warunki panujace na rynkach. Inwestowanie w instrumenty zagraniczne
wigze sie ze szczegdblnym ryzykiem, m.in. dotyczgcym wahan kurséw wymiany, niestabilnosci gospodarczej czy
zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych nalezg takze nowe rynki
wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajgcym z powyzszych czynnikéw, oprécz typowych dla nich
ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejsza 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 wahah
kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajgcych transakcje oraz mechanizmoéw kontroli gietd, ryzyka zwigzane z
rynkami wschodzgcymi sa nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych. Inwestycje w szybko rozwijajace
sie branze, takie jak sektor technologii (ktéry w przesztosci wyrézniat sie sporg zmiennoscig), mogg wykazywad
nasilone wahania cen (szczegélnie w krétkiej perspektywie) w zwigzku z btyskawicznymi procesami zmian i
rozwoju produktéw, a takze zmianami regulacji rzadowych dotyczacych spétek bazujgcych na rozwoju naukowym
lub technologicznym.

[1] Zrédto: Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, ,Nowy smartfon dla co pigtego cztowieka na Ziemi: cykl w
sektorze nowych technologii w liczbach”, styczeh 2018 r.

[2] IHS Markit, sierpieh 2019 r.
[3] Zrédto: Ministerstwo Handlu i Przemystu, lipiec 2019 r.

[4] Zrédto: Ministerstwo Planowania i Inwestycji Wietnamu, grudzien 2018 r.
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