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Prognozy dla rynkow wschodzgcych na 2016 r.
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Rok 2015 byt pod wieloma wzgledami rokiem petnym wyzwanh dla inwestoréw dziatajacych na rynkach
wschodzacych. Niemniej jednak, wiele sposrdd czynnikéw, ktére stymulujg biezgce wahania rynkowe, uwazamy
za tymczasowe, a dtugoterminowe perspektywy rysujace sie przed rynkami wschodzgcymi oceniamy z
optymizmem z kilku powoddéw.

Sita rynkéw wschodzacych

Po pierwsze, gospodarki wschodzgce generalnie rozwijajg sie w szybszym tempie niz rynki rozwiniete. Jest to
zréwnowazony dtugoterminowy trend , ktéry najprawdopodobniej utrzyma sie takze w 2016 r. i pdéZniej. Pomimo
recesji w tak duzych gospodarkach, jak Brazylia i Rosja, wzrost rynkéw wschodzgcych w 2016 r. ma siegng¢ 4,5%,
czyli ponad dwukrotnie wiecej w poréwnaniu z prognozowanym dla rynkéw rozwinietych wzrostem rzedu 2,2%
(wedtug danych Miedzynarodowego Funduszu Walutowego).[1] Po drugie, fundamenty wiekszosci rozwijajgcych
sie gospodarek znaczgco sie umocnity w ciagu ostatniej dekady. Rezerwy walutowe krajéw zaliczanych do rynkéw
wschodzacych konsekwentnie sie zwiekszajg — na koniec trzeciego kwartatu 2015 r. rezerwy rynkéw
wschodzacych w ujeciu tgcznym siegaty ok. 7,4 bin USD, czyli znacznie wiecej w poréwnaniu z rezerwami rynkéw
rozwinietych siegajgcymi 4,2 bin USD.[2] Co wiecej, rynki wschodzgce majg generalnie korzystniejsze wskazniki
zadtuzenia budzetowego w stosunku do produktu krajowego brutto (PKB) — ok. 30% w poréwnaniu z ponad 100%
w przypadku rynkéw rozwinietych.[3] Nie oznacza to, ze zaden z krajéw rozwijajacych sie nie ma nadmiernego
zadtuzenia, ale wskaznik stosunku dtugu do PKB dla catej grupy rynkéw wschodzgcych jest bardzo niski.

Po trzecie, rynki wschodzgce oferujg znaczacy, ale niewykorzystany potencjat zwigzany z zasobami i demografia.
Kraje zaliczane do tej kategorii pokrywaja ok. 3/4 powierzchni lagdowej Ziemi i s3 zamieszkiwane przez 4/5
Swiatowej populacji.[4] Wiele gospodarek wschodzacych dysponuje ogromnymi ztozami takich surowcéw, jak
ropa, gaz, rudy zelaza i innych metali, a niektére z nich wytwarzajg takze duze ilosci produktéw rolnych.
Populacje krajéw rozwijajacych sie w duzej mierze sktadajg sie z ludzi mtodych, bedacych w najbardziej
produktywnym wieku, dzieki czemu koszty produkcji w tych krajach sg nizsze niz w innych duzych gospodarkach.
Rynki wschodzgce nie tylko naleza do najwazniejszych swiatowych producentéw twardych i miekkich surowcéw,
ale takze stanowig znaczace Zrddta sity roboczej, a obecnie same stopniowo stajg sie gospodarkami napedzanymi
konsumpcja. Niemniej jednak rynki wschodzace generujg zaledwie 37% Swiatowego PKB, a pozostate 63% to
wktad rynkéw rozwinietych.[5] Wedtug nas ta rozbieznos¢ pomiedzy dwoma kategoriami rynkéw powinna sie
zmniejsza¢ w miare uwalniania potencjatu ukrytego w rynkach wschodzgcych oraz ich niezmiennie szybszego w
poréwnaniu z rynkami rozwinietym rozwoju.

Wykraczanie poza krétkoterminowa perspektywe i koncentracja na atrakcyjnych fundamentach
spotek
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Zrédtem najwiekszego ryzyka dla wynikéw rynkéw wschodzgcych w 2016 r. s, wedtug nas, nieprzewidziane
wydarzenia, zaréwno geopolityczne, jak i finansowe. Cho¢ wiekszos$¢ znanych czynnikédw ryzyka zostata juz
generalnie uwzgledniona w wycenach rynkowych, inwestorzy maja tendencje do przesadnie pesymistycznego
reagowania na nieoczekiwane zdarzenia, co na rynkach wschodzgcych czesto oznacza ucieczke w kierunku
~bezpiecznych przystani”. Cho¢ wzmozona zmiennos¢ rynkowa moze budzi¢ nerwowos¢, staramy sie wybiegad
myslami poza biezgce wydarzenia i kupowad papiery dobrze zarzgdzanych lideréw wzrostu po atrakcyjnej cenie.

Jako inwestorzy dziatajgcy na rynkach wschodzacych, koncentrujemy sie przede wszystkim na modelach
biznesowych i fundamentach poszczegdlnych spétek, a nie na bardziej ogélnych zatozeniach
makroekonomicznych. Ostroznie zwiekszamy ekspozycje na spétki, w ktérych wcigz dostrzegamy solidny
dtugoterminowy potencjat, ale ktére w ostatnim czasie byty wyprzedawane bez powazniejszych powodéw. Jezeli
chodzi o prognozy na przysztosé, nalezy wspomnieé, ze okresy wzmozonych napieé na rynkach finansowych
oferujg czesto najwiekszy potencjat wzrostowy w Sredniej perspektywie. Pod koniec 2015 r. rynki wschodzace
wydajg sie niedoszacowane w stosunku do rynkéw rozwinietych z punktu widzenia wskaznikéw cen do zyskéw i
cen do wartosci ksiegowej.



Rynki wschodzace a reszta swiata

FRANKLIN TEMPLETON
INVESTMENTS

I Rynki wschodzace M Reszta Swiata

PWim;Ii.I:ni:i ladowa  Gyistowa populacja Swistowy PKB  Kapitalizacja rynku éwistowego

" 8% 3% 3%

Zr6dia: Economist Infeligence Unit, Consensus Economics, dane na dzie 30 wizesnia 2015

Komentarze, opinie i analizy przedstawione w niniefszym tekscie sg 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
wytgacznie w dniu ich publikacji i moga ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia. Informacje zawarte w
niniejszym dokumencie nie stanowig kompletnej analizy wszystkich istotnych faktow dotyczgcych jakiegokolwiek
kraju, regionu, rynku, branzy, inwestycji czy strategii inwestycyjnej.

Informacja natury prawnej

Wszelkie inwestycje wigzg sie z ryzykiem, wtgcznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestowanie w
instrumenty zagraniczne wigze sie ze szczegélnym ryzykiem, m.in. dotyczacym wahan kurséw wymiany,
niestabilnoSci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzgcych, do ktérych
naleza takze nowe rynki wschodzgce, 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 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 czynnikami dotyczgacymi poszczegdlinych
spétek, branz czy sektoréw lub ogélnymi warunkami panujgcymi na rynkach.
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[1] Zrédto: MFW, ,, World Economic Outlook”, pazdziernik 2015 r. Dodatkowe informacje dotyczace podmiotéw
dostarczajgcych dane mozna znalez¢ na stronie www.franklintempletondatasources.com.

[2] Zrédta: FactSet; Economist Intelligence Unit; Organizacja Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD).
Dodatkowe informacje dotyczgce podmiotéw dostarczajgcych dane mozna znalez¢ na stronie
www.franklintempletondatasources.com.

[3] Zrédta: FactSet; Economist Intelligence Unit. Dane na dzief 31 grudnia 2014 r. Dodatkowe informacje
dotyczace podmiotéw dostarczajacych dane mozna znaleZ¢ na stronie www.franklintempletondatasources.com.
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[5] Ibid.

© 2017. Franklin Templeton Investments. All rights reserved.


http://blog-dev-mobius.fti-projects.com/pdf.php?p=8109#_ftnref1
http://www.franklintempletondatasources.com/
http://blog-dev-mobius.fti-projects.com/pdf.php?p=8109#_ftnref2
http://www.franklintempletondatasources.com/
http://blog-dev-mobius.fti-projects.com/pdf.php?p=8109#_ftnref3
http://www.franklintempletondatasources.com/
http://blog-dev-mobius.fti-projects.com/pdf.php?p=8109#_ftnref4
http://blog-dev-mobius.fti-projects.com/pdf.php?p=8109#_ftnref5

