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Wielu inwestoréw niepokoi sie obecnie o wzrost gospodarczy w Chinach, a pierwsze tygodnie roku uptynety pod
znakiem skrajnych wahah na rynkach. Wraz z moim zespotem odwiedzitem niedawno kilka chinskich miast, w
ktérych zobaczytem preznie rozwijajgce sie branze i spéfki, przed ktérymi rysujg sie znakomite perspektywy, co
umocnito mnie w przekonaniu, ze warto inwestowad na tym rynku. Oto méj raport z Shenzhen.

Chinskie Shenzhen to miasto w ciggtym ruchu. To miejsce, w ktérym mtodzi i dynamiczni Chificzycy pragna by¢
obecni, nie tylko ze wzgledu na wiele zlokalizowanych w tym miescie preznych spétek technologicznych (w tym
przedsiebiorstw zajmujgcych sie Internetem, dronami, robotyka itp.), ale takze dlatego, ze tamtejsze Srodowisko
jest uwazane za korzystniejsze w poréwnaniu z wieloma innymi duzymi chinskimi miastami. Cho¢ Shenzhen nie
jest stolicg swej prowincji (Guangdong), przyémiewa stoteczne miasto Guangzhou pod kilkoma réznymi
wzgledami. W 1980 r. Shenzhen zyskato status specjalnej strefy ekonomicznej (SEZ, od ang. ,, Special Economic
Zone”), jako pierwsza z pieciu takich stref. Podczas swej wizyty w tym mieScie w 1992 r. chifiski reformator Deng
Xiaoping powiedziat do przedstawicieli lokalnych wtadz Shenzhen: ,, Powinniscie smielej realizowa¢ reformy,
otwierac sie na zewnatrz i eksperymentowad z wiekszg odwagg”. Aprobata ze strony Pekinu przyspieszyta
dazenia do reformowania tej strefy ekonomicznej, a tamtejsza rzeczywistos¢ zaczeta sie szybko zmieniad.
Shenzhen stato sie polem doswiadczalnym na potrzeby eksperymentéw z kapitalizmem kontrolowanym zgodnie z
chiAskimi ideatami, czy tez ,,socjalizmem w chihskim wydaniu”. Efektem byt potezny naptyw lokalnych i
zagranicznych inwestycji, dzieki ktéremu Shenzhen stato sie ogdlnoswiatowym weztem produkcyjnym i jednym z
najszybciej rozwijajgcych sie miast nie tylko w Chinach, ale i na catym Swiecie w latach 90. ubiegtego wieku i w
pierwszej dekadzie nowego stulecia. Shenzhen generuje dzi$ wyzszy catkowity produkt gospodarczy w
poréwnaniu z niektérymi krajami, takimi jak Irlandia, Portugalia czy Wietnam.[1]
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am\Vysokie ptace w Shenzhen przyciggajg migrantéw z catych Chin,
czego efektem jest duza liczba naptywowych pracownikéw. Shenzhen ma mtoda populacje; srednia wieku wsréd
mieszkancdéw miasta nie przekracza 30 lat.J2] Wraz z naptywem do Shenzhen coraz wiekszych ilosci ludzi i coraz
wiekszych inwestycji ceny nieruchomosci idg w gére; wedtug réznych raportéw, ceny w Shenzhen rosty w 2015 .
szybciej niz w jakimkolwiek innym chinskim miescie. Oprécz przedsiebiorstw zagranicznych otwierajgcych w
Shenzhen swe zaktady produkcyjne na swg miedzynarodowg siedzibe wybrat to miasto najwiekszy chinski
producent urzadzen telekomunikacyjnych, a wiele innych spétek krajowych z réznych branz takze prowadzi swg
dziatalnos$¢ wtasnie w tej strefie ekonomicznej. Shenzhen jest znane jako jedna z

chihskich ,,Dolin Krzemowych”, ze wzgledu na duze zageszczenie spétek zajmujacych sie nowoczesnymi
technologiami, ktére cieszg sie duzym zainteresowaniem wsrdd absolwentéw chinskich uczelni technicznych i
mtodych ludzi, ktérzy pragng zwigza¢ swe kariery z branza internetowa.

Shenzhen i Hongkong s rozdzielone pod wzgledem politycznym, ale ograniczenia ruchu granicznego sg
konsekwentnie rozluzniane, a obydwa obszary potagczone sg autostradami i liniami kolejowymi. Pomiedzy
obydwiema metropoliami jest obecnie szes¢ drogowych przejs¢ granicznych oraz linia kolejowa tgczgca metro w
Shenzhen z hongkonskim systemem metra MTR. Szacuje sie, ze kazdego dnia pomiedzy Hongkongiem a
Shenzhen podrézuje ponad ¢wieré miliona ludzi. Otwarte w 2004 r. metro w Shenzhen ma dzis pie¢ linii, 118
stacji i 177 kilometréw (110 mil) toréw. W planach jest takze potaczenie Pekinu, Guangzhou, Shenzhen i
Hongkongu linig kolei duzych predkosci.

Na dworcu kolejowym w Shenzhen,
w drodze do Nanning.
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Miedzynarodowy port lotniczy w Shenzhen, wspomagajacy tetnigce zyciem lotnisko w Hongkongu, to gtéwna

baza linii lotniczych Shenzhen Airlines oraz wezet komunikacyjny dla innych linii wykonujgcych loty pasazerskie i
towarowe. Potaczenia kolejowe i drogowe sg obecnie rozszerzane na Makau i Zhuhai, a za Makau powstaje nowe
megamiasto w delcie Rzeki Pertowej, ktére ma by¢ najwiekszym na Swiecie obszarem zurbanizowanym z
populacja siegajacg 42 milionéw mieszkancéw.[3] Gdy samolot podchodzit do Iladowania na lotnisku Chek Lap Kok
w Hongkongu, zauwazytem wychodzace w ocean betonowe konstrukcje, Swiadczace o postepach prac nad
budowg mostéw i tuneli prowadzacych do Makau. Mysle, ze wspaniale bytoby méc zrezygnowad z todzi, ktérymi
dzi$ podrézujemy do Makau, a zamiast tego przejecha¢ samochodem nad lub pod oceanem do Makau, Zhuhai,
Shenzhen czy innych czesci Chin.

Poza sektorem produkcji Shenzhen szybko staje sie centrum finansowym; swe siedziby w tym miescie majg dwa
sposréd najwiekszych chinskich bankéw. Gietda Papieréw Wartosciowych w Shenzhen (SZSE), podobnie jak
Gietda Papieréw Wartosciowych w Szanghaju, to gietda miedzynarodowa, na ktérej notowanych jest ponad 1700
spétek, w tym spétki notowane na rynku przedsiebiorstw wzrostowych GEM (Growth Enterprise Market).[4] Indeks
SZSE Composite Index obejmuje 500 spétek gietdowych o kapitalizacji rynkowej przekraczajgcej 300 mld USD.[5]
Ustanowienie potgczenia pomiedzy gietdami papieréw wartosciowych w Shenzhen i Hongkongu, ktére ma utatwié
realizacje transakcji pomiedzy tymi dwoma rynkami, ma nastapi¢ w tym roku i moze rozszerzy¢ wachlarz
dostepnych mozliwosci dla inwestoréw. Obecnie rzgd promuje Shenzhen jako poréwnywalne z Hongkongiem
centrum finansowe poprzez przyznanie Qianhai, jednemu z dystryktéw Shenzhen, statusu centrum finansowego
majgcego szczegdblne prawa i przywileje. Celem tej decyzji jest przygotowanie strefy na innowacje i rozwdj
nowoczesnych ustug, oprdocz zaciesniania wspétpracy pomiedzy Hongkongiem a Chinami kontynentalnymi. Co
najwazniejsze, Qianhai korzysta ze specjalnych swobdd w zakresie internacjonalizacji chihskiej waluty, czyli
renminbi (RMB); ograniczenia dotyczace rachunkéw kapitatowych zostaty rozluznione, dzieki czemu banki
hongkonskie beda mogty udziela¢ komercyjnych kredytéw w RMB podmiotom majgcym swe siedziby w
kontynentalnym Qianhai.

Transformacja urbanistyczna

Przejezdzajac przez Shenzhen, zauwazytem jak zmienito sie to miasto od czasu mojej ostatniej wizyty ok. 20 lat
temu. Tam, gdzie dawniej byty pola ryzowe, wyrosty biurowce i apartamentowce; niektére z nich nalezg do
najwyzszych budynkéw w Chinach. Powstajgcy obecnie 600-metrowy wiezowiec Centrum Finansowego Ping An
bedzie drugim pod wzgledem wysokosci budynkiem w Chinach i czwartym pod wzgledem wysokosci budynkiem
na swiecie; budowa ma zakonhczy¢ sie w 2016 r.[6]

Wraz z postepujgca urbanizacjg w Chinach oraz przenoszeniem sie coraz wiekszej liczby ludzi do wysokich
apartamentowcéw, rosnie zapotrzebowanie nie tylko na infrastrukture transportowg, ale takze na obiekty
kulturalne i rozrywkowe, ktérych budowa jest wspierana przez rzad. Jedna ze spétek, ktére odwiedzilismy, byta
przyktadem tego trendu tgczenia budownictwa mieszkaniowego z rozrywkg i turystyka, z uwzglednieniem takich
obiektéw, jak parki rozrywki, hotele, kina itp. Przedsiebiorstwo prowadzi dziatalno$¢ na rynku nieruchomosci i
turystyki zaréwno w Shenzhen, jak i w innych czesciach kraju. Przemierzylismy wézkiem golfowym park rozrywki
w Shenzhen oraz zatrzymalismy sie w hotelu potozonym nad poteznym centrum handlowym. Nie znalezZlismy tam
zbyt wiele dziatajgcych sklepdéw, ale stopniowo przybywato nowych najemcéw. Hotel i centrum handlowe
przylegaty do pieknego parku z nowoczesng halg koncertowg i réznorodnymi restauracjami serwujgcymi dania
kuchni zachodniej i chifiskiej. ZjedliSmy kolacje w bardzo dobrej wtoskiej restauracji, siedzgc przy stoliku z
widokiem na strumyk.
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Shenzhen, Chiny.

Podczas naszej wizyty w parku rozrywki w Shenzhen, odwiedziliSmy miejsce majace przyblizaé chifiskg kulture,
historie i architekture, z uwzglednieniem rozmaitych grup etnicznych zamieszkujacych Chiny na przestrzeni
pieciu tysiecy lat historii tej cywilizacji. Spacerujgc po parku, podziwialiSmy piekne dekoracje i modele zwigzane z
réznymi etapami historii Chin, miniaturowe wersje stynnych chifAskich obiektéw turystycznych oraz modele
znanych zabytkéw i scen historycznych. Model Wielkiego Muru Chifiskiego oraz makieta stynnej bitwy, jaka sie
pod nim rozegrata, byty doprawdy fascynujgce. W réznych czesciach parku odbywaty sie wystepy taneczne i
muzyczne, pokazy rozmaitych umiejetnosci, popisy iluzjonistéw, iluminacje i pokazy jazdy konnej. Znalezlismy
tam réwniez kilka restauracji serwujacych potrawy z réznych czesci Chin, miedzy innymi z Syczuanu, Yunnanu,
Hunanu i innych regionéw. Bytem zaskoczony widzgc imponujgca czes$¢ parku zawierajgcg, miedzy innymi, tajska
pagode i stonie w tradycyjnym tajskim ustawieniu z fontanng, pod ktéra turysci mogli schtodzi¢ sie w upalny
dzien. W Shenzhen jest takze osobny park safari, w ktérym prowadzona jest hodowla biatych Iwéw.

Nowe technologie, tradycyjna medycyna

Podczas naszej wizyty w Shenzhen, spotkaliSmy sie takze z przedstawicielami zarzadu spétki specjalizujgcej sie w
produkcji urzgdzeh wykorzystujgcych laser o duzej mocy. WidzieliSmy zautomatyzowane maszyny do produkcji
masowej oraz szerokg game produktéw wytwarzanych lub dekorowanych przy pomocy lasera, np. grawerowane
laserowo szklane naczynia czy obudowy telefonéw komdérkowych oraz ciete laserowo elementy stalowe
wykorzystywane w przemysle stoczniowym i motoryzacyjnym. Wiekszo$¢ maszyn produkowanych przez to
przedsiebiorstwo projektowana jest indywidualnie pod katem okreslonego zastosowania czy klienta.
DowiedzieliSmy sie, ze wiekszg czes¢ ogdlnoswiatowego rynku laseréw stanowi segment zwigzany z laserami o
matej mocy, uzywanymi w elektronice uzytkowej.

Posréd nowoczesnych i
tradycyjnych chinskich lekarstw
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Nastepnego dnia odwiedziliémy chifiskiego producenta tradycyjnych chifiskich wyrobéw medycznych. Produkty
tego przedsiebiorstwa sprzedawane sg w aptekach i szpitalach, przy czym ten pierwszy kanat sprzedazy ma
wiekszy udziat w generowaniu przychodéw. Zaglgdajgc do kilku aptek w réznych chifskich miastach, szybko
zdatem sobie sprawe z solidnej pozycji rynkowej wyrobéw z segmentu medycyny tradycyjnej, widocznej nie tylko
w obecnosci ziotowych pastylek, kapsutek czy syropéw na sklepowych poétkach, ale takze w sprzedazy ziét w
postaci nieprzetworzonej. Sprzedaza do sklepdédw detalicznych zajmujg sie dystrybutorzy, a za sprzedaz do szpitali
odpowiada wiasny zesp6t sprzedawcow spétki. Podczas rozmowy o stosowanej przez spétke metodzie wyceniania
duzych zapaséw cennych ziét przechowywanych w magazynach, dowiedzieliSmy sie, ze zapasy wyceniane sa
wedtug kosztéw pozyskania, cho¢ w rzeczywisto$ci warte sg znacznie wiecej. Przedstawiciele przedsiebiorstwa
przemierzaja cate Chiny, kupujac réznorodne korzenie, suszone kwiaty i liscie. Ponadto spétka ma takze wtasne
farmy, na ktérych uprawiane sg najbardziej popularne ziota. Przedsiebiorstwo dostrzega potencjat zwigzany ze
zwiekszajgca sie popularnoscia chinskiej medycyny tradycyjnej wsréd mieszkancéw krajéw zachodnich.

Wizyta w Shenzhen podobata sie zaréwno mi, jak i cztonkom mojego zespotu; wedtug nas to preznie rozwijajgce
sie miasto, w ktérym stare miesza sie z nowym w lokalnej kulturze, atrakcjach i potencjalnych mozliwosciach
inwestycyjnych.

Komentarze, opinie i analizy przedstawione w niniejszym tekscie sa przedstawione wytacznie w celach
informacyjnych i nie stanowia indywidualnych porad inwestycyjnych ani rekomendacji dotyczacych inwestowania
w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorgc pod uwage
zmiennosc warunkow rynkowych i ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sq 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, witgcznie 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, mniejszg ptynnoscig 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 dotyczacymi poszczegdlnych
spoétek, branz czy sektoréw lub ogdélnymi warunkami panujacymi na rynkach.

[1] Zrédta: miejskie centrum elektronicznych zasobéw rzadowych w Shenzhen (Shenzhen Municipal E-
government Resources Center); Bank Swiatowy, na podstawie danych za 2014 r.

[2] Zrédto: Urzad ds. Badan Krajowego Biura Statystycznego w Shenzhen, dane za 2011 r.

[3] Zrédto: Bank Swiatowy, ,East Asia’s Changing Urban Landscape: Measuring a Decade of Spatial Growth”
(,Zmiany krajobrazu miejskiego w Azji Wschodniej: podsumowanie dekady przestrzennego wzrostu”), styczeh
2015 r.; dane o populacji na podstawie danych z 2010 r.

[4] Zrédto: Gietda Papieréw Wartoéciowych w Shenzhen, dane na styczehn 2016 r.

[5] Ibid.

[6] Zrédto: ,,Ping An Finance Center Structurally Topped Out in Shenzhen” (,,Gorujacy nad Shenzhen budynek
Centrum Finansowego Ping An”), informacja prasowa rady ds. wysokich budynkéw oraz zréwnowazonego rozwoju
osrodkéw miejskich CTBUH (Council on Tall Buildings and Urban Habitat), 4 maja 2015 r.
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