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Wraz z moimi kolegami propagujemy teze, ze rynki wschodzace zmienity sie i oferujg obecnie wiecej niz tylko
mozliwosSci zwigzane z surowcami. Stare modele ekonomiczne w wielu przypadkach przechodza transformacje, co
otwiera przed inwestorami nowe ekscytujgce mozliwosci. W artykule Carlos Hardenberg, wiceprezes wykonawczy
i dyrektor zarzgdzajgcy z zespotu Templeton Emerging Markets Group, ttumaczy, jak zmieniajgca sie dynamika
konsumpcji na rynkach wschodzgcych stymuluje popyt na nowe i innowacyjne towary oraz ustugi.

Carlos Hardenberg Wiceprezes wykonawczy i dyrektor zarzadzajacy Templeton Emerging Markets
Group

Na temat rynkéw wschodzacych pokutuje kilka btednych przekonan, pod wptywem ktérych niektérzy inwestorzy
mogaq przegapi¢ mozliwosci, jakie oferuje ta dynamiczna klasa aktywéw. Wedtug jednego z takich mitéw
mozliwosci inwestycyjne na tych rynkach sg zdominowane przez surowce. Ostatnie badania przeprowadzone na
zlecenie Franklin Templeton wsréd inwestoréw w Wielkiej Brytanii potwierdzaja, ze takie przekonanie jest szeroko
rozpowszechnione, cho¢ jego popularnos¢ najwyrazniej nieco maleje.[1]

Obalamy mit o dominacji surowcéw

Mniej wiecej potowa respondentéw w ankiecie Franklin Templeton powigzata rynki wschodzgce z tradycyjnymi
branzami takimi jak surowce (56%) i produkcja (50%). Jednoczesnie 42% respondentdéw rynki wschodzgce kojarzg
sie z technologiami informatycznymi.[2]

Pomimo utrzymujgcych sie btednych przekonah w rzeczywistosci spektrum gospodarek krajéw zaliczajgcych sie
do rynkéw wschodzgcych ulegto rozszerzeniu i cieszymy sie, ze inwestorzy zaczynaja to dostrzegac. RynKi
wschodzgce nie sg juz jednowymiarowe. Jestesmy swiadkami rozwoju nowej generacji innowacyjnych spétek
zlokalizowanych na rynkach wschodzgcych, ktéry zwieksza dywersyfikacje tamtejszych gospodarek i mozliwosci
dla inwestoréw.

Jednoczesnie rosnie liczebnos$¢ klasy $redniej na rynkach wschodzacych. Wieksza sita nabywcza konsumentéw
motywuje lokalne przedsiebiorstwa do zaspokajania popytu na nowe towary i ustugi. Uwazamy, ze ten trend
wcigz bedzie stymulowat wzrost i innowacje na rynkach wschodzacych.

Jak wida¢ na ponizszym wykresie, technologie to obecnie jeden z najwiekszych sektoréw w indeksie MSCI
Emerging Markets Index.[3]
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Ewolucja sektorowa indeksu MSCI EM Index  Udziat sektora technologii
styczen 2007 r. — lipiec 2017 r. informatycznych w indeksach MSCI
grudzien 2011 r. a lipiec 2017 r.
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Zrodio- FactSet, MSCI, dane na lipiec 2017 r. MSCI nie udziela zadnych gwarancji ani nie ponosi Zadnej odpowiedzialnosci w zwigzku z przedstawionymi
danymi M3CI. Dalsze rozpowszechnianie lub wykorzystywanie jest zabronione. Niniejszy raport nie zostat zatwierdzony ani opracowany przez MSCL
Indeksy nie 53 zarzadzane, a bezposradnia inwestycja w indeks nie jest moZliwa. Indeksy nie uwzgledniaja Zadnych oplat, kosztow ani obcigzen
naliczanych przy sprzedazy. Wazne uwagi | warunki dotyczaee podmictéw destarczajacych dane moina znalezt na stronie

www franklintempletondatasources.com.

Sektor technologiczny odmienit nasze zycie. W 1982 r. w Stanach Zjednoczonych opatentowano i
wyprodukowano pierwszy na $wiecie odtwarzacz ptyt kompaktowych (CD), a cena detaliczna ptyty siegata
wowczas ok. 14 USD. Obecnie, dzieki rozpowszechnieniu takich technologii, jak chmury obliczeniowe,
uzytkownicy za poréwnywalna (lub wrecz nizsza) cene maja dostep do milionéw utwordéw i nie potrzebujg do tego
zadnego fizycznego nosnika czy ptyty.

Co wiecej, prawie potowa patentéw na catym Swiecie rejestrowana jest dzi$ na rynkach wschodzacych, co
ilustruja ponizsze wykresy — technologie zmienity rynki wschodzgce we wzglednie krétkim czasie.



Rynki wschodzace maja przestrzen do dalszego wzrostu i rozwoju

Wzrost liczby patentéow rejestrowanych na ___(I—'n
rynkach wschodzacych

Rynki wschodzace a rynki rozwiniete: zgtoszenia patentowe (%)

2005 2015

= Developed Markets = Emerging Markets = Developed Markets = Emerging Markets

Zrodlo: Swiatowa Organizacja Wiasnosci Intelektualnej, dane na luty 2017 r.

Uwazamy, ze wiele spétek z rynkéw wschodzgcych ma przestrzen do szybszego rozwoju w poréwnaniu z wieloma
przedsiebiorstwami ze Swiata rozwinietego. Te spétki z rynké4w wschodzgcych nie tylko zaspokajajg potrzeby
dynamicznie rosngcej bazy konsumentéw, ale takze powiekszajg swdj udziat w globalnym eksporcie.

Uwazamy, ze sektor technologiczny na rynkach wschodzacych nadal jest niedoinwestowany. Dostrzegamy
warto$¢ w wielu réznych obszarach, takich jak e-handel w Ameryce Srodkowej, produkcja komponentéw réznych
urzadzen na Tajwanie i w Korei Potudniowej czy bankowos¢ elektroniczna w Afryce Potudniowej i Azji.

Wiele przedsiebiorstw technologicznych na rynkach wschodzacych rozwija sie bardzo szybko i ma dobrg pozycje
na tle konkurencji zwigzang z do$¢ duzym udziatem w rynku. Sgdzimy, ze ten dynamiczny wzrost utrzyma sie
jeszcze przez pewien czas.

Technologie to sektor, ktéry obserwujemy ze szczegblnym zainteresowaniem, ale to zmiany demograficzne na
rynkach wschodzacych sg czynnikiem, ktéry naprawde napedza popyt na tego typu towary i ustugi.

Rosnaca i dynamiczna baza konsumentéw w Azji
Azja jest, naszym zdaniem, wcigz jednym z najbardziej ekscytujacych regionéw rynkéw wschodzacych.

Cho¢ produkcja i eksport surowcédw nadal sg podstawowa sitg napedowa wielu gospodarek, region ten, na czele z
Chinami, pozostawit juz daleko w tyle swojg historyczng zaleznos$¢ od surowcéw. Chiny zmienity profil produkcji,
odchodzac od wyrobéw z wzglednie niskiej pétki w kierunku znacznie bardziej zaawansowanych produktéw.



Zmieniajgca sie obecnie dynamika konsumpcji oznacza, ze popyt na nowe towary i ustugi wypycha sektor
produkcji na nowe terytorium.

Na wschodzgcych rynkach azjatyckich dostrzegamy nowe pokolenie spétek, ktére wdrazajg procesy produkcyjne
podnoszgce wartos¢ dodang. Wiele sposrdd tych przedsiebiorstw moze sie takze pochwali¢ wysokim poziomem
innowacyjnosci i zrbwnowazonym wzrostem.

Niemniej jednak cho¢ wieksze i bardziej dojrzate gospodarki azjatyckie nadal oferujg liczne potencjalne
mozliwosci, dostrzegamy takze duze zainteresowanie mniejszymi krajami azjatyckimi. Baza konsumentéw jest
coraz wieksza i bardziej zdywersyfikowana w takich krajach jak Filipiny, Indonezja, Indie czy Wietnam.

Przyktadowo, produkt krajowy brutto (PKB) per capita w Wietnamie wzrést z niecatych 300 USD w 1985 r. do
ponad 2000 USD w 2016 r.[4] Konsumenci szukajg dzis ,nowszych” typdéw towardw i ustug, ktére bedg bardziej
adekwatne do wiekszej sity nabywczej ich gospodarstw domowych. Spétki z rynkéw wschodzgcych zaspokajajg
ten rosnacy i zmieniajgcy sie popyt na konsumpcje, oferujac lokalne marki i wyroby produkowane na rynkach
lokalnych.

Patrzac catoSciowo na region azjatycki, dostrzegamy coraz wieksze znaczenie wymiany handlowej wewnatrz Azji.
Nasze prognozy

Cho¢ na horyzoncie widoczne sg pewne czynniki ryzyka, ktére wymagajg uwaznego obserwowania, sadzimy, ze
akcje spétek z rynkdéw wschodzgcych nadal majg duzy potencjat, szczegélnie jesli pozbedziemy sie przekonania,
ze inwestowanie na rynkach wschodzacych jest oparte wytgcznie na temacie surowcow.

Uwazamy, ze inwestorzy powinni spojrze¢ na spétki z rynkéw wschodzacych pod innym katem. Wedtug wynikéw
wspomnianego wczesniej badania przeprowadzonego dla Franklin Templeton najwiekszg barierg dla inwestoréw
jest brak dostatecznej wiedzy. 58% respondentéw powiedziato, ze przed inwestowaniem na rynkach
wschodzacych powstrzymuje ich przekonanie, ze ich wiedza na temat tych rynkdéw nie jest na dostatecznym
poziomie.[5]

Najbardziej powszechne wsréd badanych inwestoréw okazaty sie btedne przekonania zwigzane ze zmiennoscig i
ryzykiem — 26% respondentdéw stwierdzito, ze nie majg ekspozycji na rynki wschodzgce, poniewaz inwestowanie
na tych rynkach jest ,zbyt ryzykowne”. Uwazamy, ze to wielka szkoda!

Podczas gdy wielu inwestoréw rezygnuje z inwestowania na rynkach wschodzgcych, uwazajac je za zbyt
ryzykowne, nie wolno, wedtug nas, lekcewazy¢ potencjalnych zwrotéw, jakie te rynki mogg generowad w dtuzszej
perspektywie. W obecnych warunkach niskiego wzrostu i niskiej rentownosci rynki wschodzace zapewniajg
inwestorom dostep do innowacyjnych i szybko rosnacych spétek o atrakcyjnej wycenie rynkowej.

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

Informacja natury prawnej
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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 ogdlne warunki panujace na rynkach. Znaczacy wptyw na sektor technologii moga
miec takie czynniki jak wychodzenie technologii z uzytku, krétki cykl zywotnosci produktéw, spadki cen i zyskdéw,
konkurencja ze strony nowych graczy rynkowych oraz ogélne warunki ekonomiczne.

[1] Badanie przeprowadzone na zlecenie Franklin Templeton Investments przez Opinium w okresie od 31 lipca
2017 r. do 4 sierpnia 2017 r. O ile nie zaznaczono inaczej, wszystkie dane pochodzg od Opinium Plc. Grupa
respondentéw sktadata sie z 1001 dorostych obywateli Wielkiej Brytanii, ktérzy inwestujg co najmniej 25 tys.
funtow (33 tys. dolaréw amerykanskich) i nie korzystajg z doradztwa inwestycyjnego. Badanie przeprowadzono
przez Internet. Dane wazone reprezentatywne dla wszystkich dorostych obywateli Wielkiej Brytanii (w wieku
powyzej 18 lat).

[2] Ibid.

[3] Zrédto: FactSet, MSCI. Indeks MSCI Emerging Markets Index odzwierciedla wyniki akcji duzych i $rednich
przedsiebiorstw z 24 krajéw zaliczanych do rynkéw wschodzgcych. Indeksy nie sg zarzgdzane, a bezposrednia
inwestycja w indeks nie jest mozliwa. Indeksy nie uwzgledniajg optat, kosztéw ani obcigzeh naliczanych przy
sprzedazy. Dodatkowe informacje dotyczgce podmiotéw dostarczajgcych dane mozna znalez¢é na stronie
www.franklintempletondatasources.com.

[4] Zrédto: Bank Swiatowy, PKB per capita, wedtug biezgcego kursu dolara amerykanskiego.

[5] Badanie przeprowadzone na zlecenie Franklin Templeton Investments przez Opinium w okresie od 31 lipca
2017 r. do 4 sierpnia 2017 r. O ile nie zaznaczono inaczej, wszystkie dane pochodza od Opinium Plc. Grupa
respondentéw sktadata sie z 1001 dorostych obywateli Wielkiej Brytanii, ktérzy inwestujg co najmniej 25 tys.
funtéw (33 tys. dolaréw amerykanskich) i nie korzystajg z doradztwa inwestycyjnego. Badanie przeprowadzono
przez Internet. Dane wazone reprezentatywne dla wszystkich dorostych obywateli Wielkiej Brytanii (w wieku
powyzej 18 lat).
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