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chinskim miescie Changsha
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Jezeli Sledzicie moje relacje z ostatnich podrézy, wiecie, ze wraz z moim zespotem odwiedzam rézne chifiskie
miasta. Przekazujemy informacje o tamtejszych warunkach ekonomicznych, poznajemy lokalna kulture i
odwiedzamy spéiki, poszukujgc potencjalnych mozliwosci inwestycyjnych. Nasz kolejny przystanek, o ktérym
opowiem czytelnikom mojego bloga, to Changsha — stolica prowincji Hunan.

Pocigg duzych predkosci, dworzec kolejowy
w chihskim miescie Guiyang.

Do Changsha wyruszytem wraz z pozostatymi cztonkami mojego zespotu pociggiem duzych predkosci z nowego (i
ogromnego) dworca kolejowego w Guiyang. Pocigg rozpedzit sie do predkosci przekraczajgcej 200 kilometréw na
godzine i mknat na tle wiejskiego i gdrskiego krajobrazu, przejezdzajgc przez liczne tunele i mosty.

W pociggu zamdwiliSmy lunch, ale zaserwowano nam réwniez darmowe napoje i przekaski, w tym chrupiacy
suszony zielony groszek w opakowaniu ze ztozonym z tradycyjnych chinskich liter napisem oznaczajgcym
L.amerykanski groszek”. Ta przekaska przypomniata mi krétki okres mojej pracy w agencji reklamowej na Madison
Avenue w Nowym Jorku w czasach studenckich. PracowaliSmy nad produktem na bazie suszonego grochu dla
duzego przedsiebiorstwa z branzy spozywczej. Groch nie wymagat mrozenia, a po hamoczeniu w wodzie w celu
odtworzenia ttuszczu ziarna grochu stawaty sie soczyste i nabieraty swiezego wygladu. Producent chciat nazwa¢
produkt groszkiem ,Spigcej Krélewny”, ale wyniki ankiet przeprowadzonych wéréd potencjalnych konsumentéw
wykazaty, ze respondentom mylity sie bajki i jednym z czestych skojarzeh byto zatrute jabtko z bajki o Sniezce i
siedmiu krasnoludkach. To skojarzenie, w potgczeniu z mato apetycznym wygladem suszonego grochu,
spowodowato, ze producent wycofat sie z projektu. Suszony ,amerykanski groszek”, ktdry jadtem w Chinach
podczas podrézy pociggiem byt jednak catkiem smaczny.
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Pocigg jadacy z Guiyang do Changsha zatrzymat sie po drodze na kilku stacjach, w tym w miescie Zhijiang, gdzie
rozegrata sie ostatnia wazna bitwa z Japohczykami w czasie Il wojny Swiatowej, a takze w Shaoshan, gdzie urodzit
sie przewodniczacy Mao Zedong. Wreszcie dotarlismy do Changsha i wysiedliSmy na jednym z o$miu peronéw
otwartego w 2009 r. potudniowego dworca kolejowego. Na dworcu, bedgcym czescig sieci kolei duzych predkosci
tgczacej Pekin, Guangzhou, Shenzhen i Hongkong, znalezliSmy potezny parking potozony na tym samym poziomie
co perony, na ktérych wysiadajg podrézni. Czerwone i zielone $wiatta nad kazdym miejscem parkingowym
wskazywaty, ktére miejsca sg zajete, a ktére wolne. Podobnie jak pociag, ktérym podrézowaliSmy, parking byt
zapetniony. Gdy kierowca, ktéry odbierat nas z dworca, wyjezdzat z parkingu rozmawiajgc jednoczesnie przez
telefon w trybie gloSnomdwigcym, zauwazytem mate popiersie przewodniczgcego Mao na desce rozdzielczej. Mao
spedzit w Changsha sporg czes$¢ swej mtodosci, ktéra uksztattowata jego pdzniejszg kariere, zatem pamieé o nim
akurat w tym miescie bytaby catkowicie uzasadniona, ale kierowca wyjasnit, ze to takze amulet odstraszajacy
niepomysinosé i chronigcy przez pechem.

Podréz z przewodniczgcym Mao

Obserwujac nasilony ruch uliczny w drodze do hotelu nie miatem watpliwosci, ze pomimo bardzo intensywnej
rozbudowy infrastruktury w Chinach wcigz trzeba zrobi¢ wiecej w tym obszarze. Chiny wyprzedzajg Stany
Zjednoczone pod wzgledem sprzedazy pojazdéw; w 2015 r. w Chinach sprzedano ok. 21 milionéw samochodéw
osobowych, w poréwnaniu z 17,5 miliona pojazdéw sprzedanych w USA.[1] W Chinach wcigz jednak na 100
obywateli przypada zaledwie siedem pojazdéw, w poréwnaniu z 70 pojazdami na 100 obywateli w Stanach
Zjednoczonych, zatem na tym rynku nadal jest przestrzen do dalszego wzrostu.[2]

Miasto Changsha otoczone jest trzema duzymi rzekami: Xiang, Liuyang i Laodao. Jest to zatem wazne centrum
dystrybucji towaréw transportowanych na statkach i barkach z catych Chin. Chinskie litery sktadajace sie na
nazwe Changsha oznaczaja ,dtugi piasek”, co odnosi sie prawdopodobnie do potaci piasku rozciggajacej sie
posrodku rzeki Xiang — doptywu Jangcy.

Miasto jest nie tylko strategicznym osrodkiem transportu rzecznego i kolejowego, ale takze weztem komunikacji
lotniczej. Port lotniczy Changsha Huanghua petni funkcje wezta regionalnego dla linii China Southern Airlines oraz
innych lokalnych i miedzynarodowych linii lotniczych, obstugujgcego loty do wielu duzych chifiskich i
zagranicznych miast, w tym do Hongkongu, Bangkoku, Seulu, Pusan i Osaki. W 2015 r. przez lotnisko przewineta
sie rekordowa liczba 19 milionéw pasazeréw.[3]

W 2013 r. rozpoczeto budowe drapacza chmur o nazwie ,Sky City”, planowanego jako najwyzszy budynek na
Swiecie. 220-pietrowa konstrukcja o wysokosci 838 metréw miata przyémié¢ wiezowiec Burdz Chalifa w Dubaju.
Realizacja projektu zostata jednak wstrzymana przez wiadze w zwigzku z brakiem pozwolen rzadowych oraz
watpliwosciami ekspertéw co do mozliwosci zbudowania takiego wiezowca z zachowaniem wszelkich norm
bezpieczehstwa zaledwie w siedem miesiecy. Obecnie projekt najwyrazniej czeka na ostateczne zatwierdzenia,
ale lokalne raporty donosza, ze potozone juz fundamenty sa wykorzystywane przez miejscowych rolnikéw jako
stawy rybne, zatem perspektywy doprowadzenia inwestycji do konca nie sg pewne. Jednoczesnie mniejszg wersje
«Sky City” o wysokosci 57 pieter wybudowano w Changsha w ciggu niecatego miesigca.
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Widok na rzeke w chinskim miescie
Changsha.

W ostatnich latach miasto Changsha stato sie waznym osrodkiem twérczosci zwigzanej z telewizjg i rozrywka.
Wiele stacji telewizyjnych wtasnie tam produkuje swe najbardziej popularne wsréd chinskiej publicznosci
programy. Korzystajg na tym takze inne obiekty rozrywkowe, takie jak bary karaoke, kluby taneczne czy teatry, a
takze branze powigzane, w tym salony fryzjerskie, sklepy z modng odziezg czy bary serwujgce wieczorami gorgce
i pikantne przekaski.

Nasz hotel, zlokalizowany na terenie obiektu o nazwie North Star Delta, przylegat do poteznego centrum
handlowego i stanowit cze$¢ wiekszego kompleksu obejmujgcego apartamenty, sklepy, a takze piekny pasaz
spacerowy i Sciezke rowerowg ciggnacg sie wzdtuz brzegu rzeki. Projekt najwyrazniej zrealizowano na zlecenie
rzadu, poniewaz inwestycja nie wyglgdata na uzasadniong z ekonomicznego punktu widzenia, przynajmniej w
krétkiej perspektywie. Cztery 30-pietrowe wieze byty oddane do uzytku, ale puste; sklepy takze byty puste, a
hotel nie miat petnego obtozenia.

Centrum handlowe w Changsha

(podpis pod zdjeciem.: Centrum handlowe w Changsha)

Wizyty w spoétkach w miescie Changsha rozpoczelismy od przedsiebiorstwa z sektora ochrony zdrowia. Zatozyciel
spotki odkryt, ze mozliwosci leczenia choréb oczu w chihskich szpitalach byty ograniczone w zwigzku z brakiem
niezbednego sprzetu. We wspdtpracy z publicznymi szpitalami i innymi partnerami zgromadzit dostatecznie duzo
pieniedzy, by zacza¢ otwiera¢ w szpitalach kliniki okulistyczne wyposazone w zaawansowany specjalistyczny
sprzet do leczenia chordéb oczu. Przedsiebiorstwo szybko sie rozwijato i zaczeto otwierad takze wtasne placéwki
okulistyczne. Reprezentujacy spétke menedzer powiedziat nam, ze najwiekszym wyzwaniem jest znalezienie
wykwalifikowanej kadry, zatem przedsiebiorstwo realizuje rozmaite programy motywacyjne, wigcznie z
oferowaniem lekarzom opcji akcyjnych. Placéwki oferujg, miedzy innymi, laserowga korekcje wzroku, leczenie
za¢my czy dobér okularéw korekcyjnych (badania optometryczne).
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W ramach naszych poszukiwanh potencjalnych mozliwosci inwestycyjnych odwiedziliSmy biuro finansowe
komunalnych wiadz samorzadowych miasta Changsha, by spotkac sie z jego dyrektorem i wicedyrektorem.
Przedstawiciele wtadz miejskich powitali nas i wyjasnili, ze celem dziatalnosci biura jest pomaganie
przedsiebiorstwom z Changsha w uzyskiwaniu dostepu do rynku kapitatowego oraz petnienie funkcji pomostu
pomiedzy przedsiebiorcami a inwestorami poprzez zachecanie spétek do wchodzenia na gietde. Urzednicy
gromadza informacje na temat spétek, ktére moga spetnia¢ warunki réznych chifskich rynkéw papieréw
wartosciowych, a nastepnie publikuja listy takich spétek, ktérych obecnie jest okoto 200. Wedtug naszych
rozméwcdédw Changsha to wzglednie stabo rozwiniety obszar w poréwnaniu z regionami potozonymi na wybrzezu,
ktéry jednak ma dobra pozycje do nadrobienia zalegtosci, biorgc pod uwage strategiczne potozenie w centrum
potudniowego regionu Chin oraz status osrodka talentéw, informacji i kapitatu. Changsha przecinajg dwie linie
kolei duzych predkosci, a trzecia linia (taczgca Chongging i Xiamen) jest w budowie; ta infrastruktura utatwia
komunikacje pomiedzy miastem a bardziej rozwinietym wybrzezem. Mieszkanhcy Changsha potrafig ciezko
pracowac i lubig wyzwania. Ponadto w Changsha sg trzy prestizowe uniwersytety, czyli Narodowy Uniwersytet
Technologii Wojskowych (National University of Defense Technology), Uniwersytet w Hunan oraz Uniwersytet
Srodkowo-Potudniowy (Central South University), co utatwia komercyjne wykorzystanie technologii.

Urzednicy wyjasnili nam, ze przed etapem pierwszej oferty publicznej (IPO) wiekszos¢ spotek potrzebuje
inwestycji typu private equity, ale konkurencja jest bardzo duza, a wyceny poprzedzajgce oferty IPO sg zmienne.

Pewnego wieczoru, po zakonczeniu spotkan biznesowych, poszliSmy do teatru na wokalne, taneczne i komediowe
wystepy artystéw z Hunan, zorganizowane przez grupe z branzy rozrywkowej, ktéra pierwotnie zajmowata sie
wydobyciem metali ziem rzadkich. Bilety na przedstawienie byty do$¢ drogie, ale teatr byt wypetniony po brzegi
chinskimi turystami i grupami widzéw. Show rozpoczeto sie od wystepu tancerek w kostiumach w stylu
charakterystycznym dla Las Vegas, a kolejng czescig programu byty skecze komediowe i wystepy muzyczne.
Jedna z komiczek byta naprawde fantastyczna i wcigz wywotywata salwy Smiechu zgromadzonej publicznosci.
Zawotata na scene jednego z naszych analitykéw o imieniu Chris, by odegrad scenki z filmu pt. ,, Titanic”. Caty
czas sypata dwuznacznymi zartami, ktérych nie bytem w stanie w petni zrozumie¢, a moi towarzysze nie potrafili
ich dokfadnie przettumaczy¢ (lub byli zbyt zawstydzeni, by to zrobi¢). Artystka rozbawita publicznos¢ do tez, bez
konca znecajac sie nad Chrisem. Cho¢ nie zrozumiatem wszystkich zartéw, walory komediowe wystepu byty
niezaprzeczalne.

Przedstawienie w chinskim miescie
Changsha

Podczas innego wystepu prowadzacy przedstawit jednego ze Spiewakdéw jako osobe pochodzaca z bardzo ubogiej
rodziny. Pokazano filmy przedstawiajgce dorastanie artysty w ubogiej rolniczej spotecznosci oraz jego obecng
dziatalnos$¢, w ramach ktérej powraca na wies, by pomagac biednym ludziom, wspiera¢ ich finansowo i
obdarowywadé upominkami. Prowadzacy zwrdcit sie do publicznosci z prosba o zakup ptyt z muzyka artysty,
poniewaz dochdd z tej sprzedazy zasila jego dobroczynng dziatalnos¢. Jeden ze Spiewakdéw wypijat kolejne butelki
piwa ,fundowane” przez publicznos¢; byt to sposéb na skionienie widzéw do picia postawionego przed nimi piwa
oraz kupowania kolejnych butelek. Taka taktyke sprzedazy mieliSmy juz okazje zobaczy¢ na innych
przedstawieniach w Chinach.
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Odwiedzilismy takze spétke zajmujaca sie wydawaniem i rozpowszechnianiem szerokiej gamy publikacji, takich
jak podreczniki, popularne ksigzki, gazety czy wydawnictwa audiowizualne, a takze sprzedaza papieru i artykutéw
poligraficznych. Co ciekawe, przedstawiciele przedsiebiorstwa powiedzieli nam, ze ich produkty do nauki w sieci
nie wymagajg akceptacji chinskiego Wydziatu Edukacji, ale sg sprzedawane na mocy indywidualnych uméw
handlowych zawieranych ze szkotami. Zawarte w nich tresci sg jednak oparte na drukowanych podrecznikach
zatwierdzonych przez wtadze. Rozmawiatem z jednym z przedstawicieli tej spétki na temat rozpowszechnienia
brytyjskiej odmiany jezyka angielskiego w poréwnaniu z odmiang amerykanska. Powiedziat, ze sam preferuje
odmiane brytyjska, ale juz jego syn studiuje w stanie Missouri w USA.

Po tej wizycie postanowiliSmy zobaczy¢ Muzeum Miejskie w Changsha, ktére stanowi hotd dla ojca-zatozyciela
Chinskiej Republiki Ludowej, Mao Zedonga. W pierwszych latach XX wieku Mao Zedong uczeszczat do studium
pedagogicznego w Changsha, pdzniej pracowat tam jako nauczyciel, a wreszcie zostat dyrektorem tej szkoty.
Duzy budynek mieszczacy galerie sztuki byt zamkniety na czas remontu, ale odwiedziliSmy za to skromny dom, w
ktérym mieszkat Mao ze swg zong. Maty budynek petnit funkcje biura Komitetu Centralnego Partii Komunistycznej
w Hunan. W tym miejscu stoi takze gigantyczny siedmiometrowy posag z aluminium i magnezu przedstawiajacy
przewodniczgcego Mao przemawiajgcego do mas. Po wizycie w muzeum udaliSmy sie na drugg strone ulicy do
pobliskiego matego baru na miske smacznego makaronu. Zainteresowat mnie wiszgcy na Scianie plakat i
zapytatem jednego z moich chinskich kolegéw, co przedstawia. Wyjasniono mi, ze byta to reklama pewnego
rodzaju funduszu wspdélnego inwestowania oferujgcego wysokie stopy zwrotu. Na ironie zakrawa fakt, ze reklame
promujacg rynki kapitatowe znalezlismy tak blisko pomnika ikony komunizmu. Jak wiele sie tu zmienito!

Mao Zedong

Nastepnego dnia odwiedziliémy spétke produkujacg soczewki do aparatéw fotograficznych montowanych w
telefonach komérkowych. Przedstawiciele przedsiebiorstwa powiedzieli nam, ze specjalizuja sie w przetwarzaniu
szkta, a ta dziatalnos$¢ jest bardzo pracochtonna, wymaga zaawansowanych technologii i duzych naktadéw
kapitatu oraz stawia wysokie bariery przed potencjalnymi nowymi graczami na rynku. ZapytaliSmy o ryzyko
zwigzane z niekorzystnym wptywem spadku tempa wzrostu sprzedazy smartfonéw i tabletéw. Menedzer
reprezentujacy te spétke wyrazit swg pewnosé, ze pojawig sie nowe segmenty napedzajgce wzrost, takie jak
urzadzenia elektroniczne noszone jako elementy odziezy (,,wearables”). Przedsiebiorstwo zatrudnia 80 tys.
pracownikéw, a obecnie aktywnie dgzy do automatyzacji produkcji.
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Po wizycie u producenta soczewek odwiedziliSmy duza inwestycje mieszkaniowa. Byt to jeden z projektéw
zlokalizowanych w oszatamiajgco pieknym miejscu nad rzekag Xiang z trzech stron otoczonym gérami, czyli
zgodnie z warunkami, jakie musza by¢ spetnione wedtug chinskiej geomancji ,,feng shui”, by zapewnic
pomysinos¢ mieszkancom. Poprzednio w tym miejscu znajdowata sie stara fabryka obrabiarek, a architekt
madrze wkomponowat czesci dawnego zaktadu produkcyjnego w projekt nowego obiektu. Gtéwny budynek
fabryczny petni dzi$ funkcje klubu i biura administracji, z kawiarnig, przestrzenig wypoczynkowg i salg
konferencyjna. Architekt dodat takze wyjatkowe i przyciagajgce uwage schody na drugie pietro wykonane z
gietego drewna. Ten najwyzszej klasy obiekt, podobnie jak wiele innych podobnych projektéw, jakie widzielismy
w Chinach, spetnia trzy niezbedne kryteria: jest zlokalizowany w centrum miasta, ma zasoby nieodnawialnych
surowcédw i znajduje sie w miescie o bogatym dziedzictwie historycznym i kulturowym. Gdy omawialismy temat
kosztéw utrzymania obiektu, przedstawiciele zarzagdu powiedzieli, ze planujg wykorzysta¢ roboty do czyszczenia
posadzek i ochrony obiektu, by w ten sposéb poradzi¢ sobie z niedoborem sity roboczej i rosngcymi ptacami.
Prezes spétki zdradzit nam, ze osiem robotéw juz teraz przyrzadza positki w restauracjach, w ktérych stotuja sie
mieszkancy.

Wyjezdzajgc z miasta odwiedziliémy park technologiczny, by spotka¢ sie z przedstawicielami zarzadu spétki
dziatajgcej w branzy ochrony srodowiska. Przedsiebiorstwo oferuje szerokg game ekologicznych rozwigzan
zwigzanych, miedzy innymi, z kontrolg zanieczyszczenia powietrza, oczyszczaniem Sciekdéw, utylizacja odpaddéw
statych, energooszczednoscia i uzdatnianiem gleby. Podczas tej wizyty zaczatem rozumied, ze chinski rzad i
mieszkancy tego kraju powaznie podchodzg do kwestii poprawy stanu $rodowiska naturalnego i oczyszczania
powietrza. Kontrola zanieczyszczenia powietrza to wazny segment dziatalnosci przedsiebiorstwa, co nie jest zbyt
zaskakujgce, bioragc pod uwage bardzo zanieczyszczone powietrze w chifskich miastach. Przedstawiciele zarzadu
powiedzieli nam, ze cho¢ procentowy udziat wegla w kombinacji Zrédet energii zaspokajajacych chifnskie zuzycie
moze spadad, wegiel prawdopodobnie wcigz bedzie podstawowym Zrédtem energii w Chinach w mozliwej do
przewidzenia przysztosci.

Coraz wiekszym problemem dla Chinczykdw staje sie takze jakos¢ gleb, a branza zwigzana z ich uzdatnianiem (w
tym do celdéw rolniczych i przemystowych) prawdopodobnie bedzie szybko rosta w najblizszych latach. Wsréd
czynnikdéw, ktére majg najwiekszy szkodliwy wptyw na gleby, sa metale ciezkie i materiaty organiczne. Podczas
18. Kongresu Narodowego Komunistycznej Partii Chin przedstawiono ustawe o zapobieganiu zanieczyszczeniu
gleb i ich uzdatnianiu, ktérej projekt zostat przekazany do Rady Panhstwa do zatwierdzenia w maju 2015 r. Ustawa
prawdopodobnie wejdzie w zycie w 2016 r. Przedstawiciele zarzadu odwiedzanej przez nas spétki powiedzieli
nam, ze Hunan to prowincja o najbardziej zanieczyszczonych glebach w catych Chinach, co wynika z rozwinietego
w tym regionie przemystu zwigzanego z metalami niezelaznymi. Spétki prywatne prawdopodobnie bedg
inwestowac w projekty poprzez tworzone wraz z rzgdem przedsiewziecia joint venture, a chifiskie
przedsiebiorstwa dokonujg takze przejed spétek zagranicznych dysponujgcych specjalistycznymi kompetencjami
w tej dziedzinie. Wysokie stanowiska w spétce, ktérg odwiedzilismy, zajmowali amerykanscy i chifnscy naukowcy,
w tym wielu ze stopniem doktora. Doswiadczenie zagranicznych specjalistéw w zakresie usuwania substancji
trujacych, produktéw petrochemicznych i innych zanieczyszczen z gleb bedzie dla Chinczykéw bardzo cenne,
poniewaz zty stan wéd gruntowych staje sie problemem o znaczeniu krytycznym.

Pomiedzy naszymi wizytami w spétkach odwiedziliSmy takze kilka duzych obiektéw handlowych w tym mieScie.
Wsréd najemcédw powierzchni w centrach handlowych, jak i wsréd sklepéw potozonych bezposrednio wzdtuz ulic
miasta znalezliSmy wszystkie dobrze znane miedzynarodowe marki, ale zagraniczni gracze sg wyraznie
przyttoczeni rosnacg liczbg marek lokalnych, ktére zyskuja coraz wiekszy udziat w rynku, wykorzystujgc wiedze
zgromadzong na rynkach zagranicznych i znajomos¢ rynkéw lokalnych do skutecznej sprzedazy swych
produktéw. Takze podczas tej podrézy mieliSmy zatem okazje zauwazy¢, jak globalizacja i postep technologiczny
sprzyjajg rynkom wschodzacym. Jestesmy bardzo zadowoleni z naszej wizyty w Changsha oraz z mozliwosci
przyjrzenia sie réznorodnych spétkom i walorom turystycznym tego miasta.



Komentarze, opinie i analizy przedstawione w niniejszym tekscie sg 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
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 dokumencie nie stanowig kompletnej analizy wszystkich istotnych faktow dotyczacych jakiegokolwiek
kraju, regionu, rynku, branzy, inwestycji czy strategii inwestycyjnej.

Informacja natury prawnej

Wszelkie inwestycje wigza sie z ryzykiem, wiacznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestowanie w
instrumenty zagraniczne wigze sie ze szczegdlnym ryzykiem, m.in. dotyczacym wahan kurséw wymiany,
niestabilnosSci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych
nalezg takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajagcym 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 warto$ciowych.
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 wschodzgcymi sg nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych. Ceny akgji
podlegaja wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym czynnikami dotyczgcymi poszczegdinych
spoétek, branz czy sektoréw lub ogdlnymi warunkami panujgcymi na rynkach.

[1] Zrédta: Chinskie Stowarzyszenie Producentéw Samochodéw, Wall Street Journal, styczeh 2016 r.
[2] Zrédto: Bloomberg, Bank Swiatowy, dane na 2011 r.

[3] Zrédto: strona internetowa wtadz samorzgdowych Changsha, , /nternational Travelers Upsurge with Booming
Open Economy” (,Naptyw turystéow miedzynarodowych wraz z boomem otwartej gospodarki”),

grudzieh 2015 r.
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