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Stephen King

Indeks EMI podkresla wzgledng odpornosc krajow
rozwijajgcych sie na gospodarczg ,zmarzline”, ktéra
Zzapanowata w krajach rozwinietych

12 kwietnia 2012

Po okresie zaostrzenia ilosciowego uwaga decydentéw kieruje sie na

promowanie wzrostu

Wzrost wartosci indeksu  rynkow
wschodzacych HSBC (EMI) z poziomu
52,4 w ostatnim kwartale 2011 roku do
poziomu 53,4 w pierwszym kwartale
2012 roku wskazuje na wzgledng
odpornos¢ krajow rozwijajacych sie na
trudng sytuacje w innych czesciach
Swiata.

Obawy, ze kraje rozwijajace sie ucierpig na skutek swoich
powigzan handlowych lub finansowych ze strefg euro, w
wiekszosci przypadkéw nie znalazty potwierdzenia w
rzeczywistosci. Strefa euro stoi obecnie na skraju recesji, a
niektére panstwa cztonkowskie juz sie w niej pograzaja.
Tymczasem warunki w krajach rozwijajacych sie ulegty
niewielkiej poprawie, cho¢ kraje te nie potrafia, ogélnie rzecz
biorac, dotrzymaé kroku Stanom Zjednoczonym.

Wartos¢ indeksu EMI wzrosta drugi kwartat z rzedu, ale wcigz
utrzymuje sie na wzglednie niskim poziomie, co wskazuje, ze
sytuacja nie wrdcita jeszcze catkowicie do normy. Po czesci jest
to zwigzane z dalszym pogorszeniem stanu chinskiej gospodarki:
ostatnie dane dotyczace kondycji sektora przemystowego tego
kraju sa - jesli nie liczy¢ gwattownego spadku z konca 2008 i
poczatku 2009 roku w obliczu kryzysu zapoczatkowanego przez
bank Lehmans Brothers - najgorsze od 2004 roku.

Niewatpliwie stabos¢ Chin wynika po czesci z pogarszajacych
sie perspektyw eksportowych: na poczatku 2012 roku liczba
nowych zamoéwien eksportowych zmalata w najszybszym tempie
od dwunastu kwartatéw. Spowolnienie chinskiej gospodarki nie
jest jednak efektem wylacznie ostabienia eksportu: ogdlna liczba
nowych zaméwien pozostata niewielka w pierwszym kwartale
2012, co stanowi kontynuacje trendu obserwowanego przez
duzg czes¢ ubiegtego roku. Do ostabienia popytu krajowego w
znacznym stopniu przyczynity sie wczesniejsze ciggte podwyzki
stopy rezerw obowigzkowych w Chinach oraz préby zapanowania
nad presjami inflacyjnymi poprzez tzw. zaostrzenie ilosciowe.

Zasprawgzaostrzeniailosciowegoiinnych niekonwencjonalnych
metod, takich jak na przyktad wieksze wykorzystywanie srodkow
kontroli do ograniczenia naptywu kapitatu, presje inflacyjne w
Chinach i w innych krajach rozwijajacych sie ulegly ogéinemu
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ostabieniu. Cho¢ na poczatku 2012 roku ponownie wzrosty ceny
ropy naftowej, na razie nic nie wskazuje na to, by miato to
doprowadzi¢ do zwigkszenia inflacji na rynkach wschodzacych.
Znacznie bardziej niz na ograniczeniu inflacji decydenci
koncentrujg sie obecnie na promowaniu wzrostu.

Najnowsze dane EMI sg zgodne z takg zmiang kursu. Istnieje
jednak jeden czy dwa wyjatki: w Indiach presje inflacyjne
utrzymujq sie na wysokim poziomie, cho¢ spadty z najwyzszego
poziomu odnotowanego w zesztym roku, zas w Turcji, mimo
zmniejszenia inflacji cen wyrobéw gotowych, inflacja kosztow
produkcji utrzymuje sie na wysokim poziomie. Poniewaz za$
stopy procentowe w krajach zachodnich pozostang w
najblizszych latach na niskim poziomie, decydenci z krajow
rozwijajacych sie bedg musieli zachowaé czujnos¢, by nie
przeoczy¢ finansowych zagrozen dla stabilnosci cen w swoich
krajach.

To jednak maty problem. W poréwnaniu z krajami rozwinietymi,
kraje rozwijajgce sie majg znaczaca przewage, przynajmniej z
punktu widzenia wzrostu gospodarczego. Wiele krajow
rozwijajacych sie, w ktérych dochdéd w przeliczeniu na
mieszkanca jest duzo nizszy niz w krajach rozwinietych, ma
wcigz wiele lat rozwoju gospodarczego do nadrobienia, co
wskazuje, ze ich tempo wzrostu - napedzane przez ciagtg
urbanizacje i zwiekszanie produktywnosci zwigzane z lepszym
dostepem do $wiatowego kapitatu - powinno utrzymaé sie na
znacznie wyzszym poziomie niz na Zachodzie.

Kraje te dysponujg rowniez wiekszg elastycznoscig w zakresie
polityki. Stopy procentowe w Stanach Zjednoczonych i Europie
sg bliskie zeru, tak jak wczes$niej miato to miejsce w Japonii,
natomiast kraje rozwijajgce sie majq jeszcze wiele mozliwosci
manewru, w tym obnizenie stép procentowych, obnizenie stdp
rezerw obowigzkowych oraz - w razie potrzeby - bodzce
fiskalne.

Ogdlnie jednak rzecz biorac, kraje rozwijajace sie wcigz musza
balansowac¢ pomigdzy ryzykiem zbyt niskiego wzrostu a grozbg
- jesli nie rzeczywistoscig - zbyt wysokiej inflacji. Rosnace ceny
towaréw mogq ostatecznie przyczyni¢ sie do zwiekszenia
inflacji, a co gorsza - do powstania nieréwnosci dochodéw.
Sugeruje to, ze skala bodzcéw stosowanych w obliczu mozliwego

HSBC X»

ograniczenia wzrostu gospodarczego bedzie duzo skromniejsza,
niz miato to miejsce na przyktad w 2009 roku. Jednym z
mozliwych rezultatbw moze by¢ najstabsze tempo wzrostu
gospodarczego Chin od 2001 roku.

Mimo tej krotkoterminowej, cyklicznej stabosci, perspektywy dla
krajow rozwijajacych sie sg zachecajgce. Poniewaz kraje
rozwiniete dotkneta gospodarcza ,zmarzlina”, kraje rozwijajace
sie sg na najlepszej drodze do poprawy swojej pozycji w
Swiatowych rankingach ekonomicznych. Do roku 2050 trzema
najwiekszymi gospodarkami na swiecie beda prawdopodobnie
Chiny, Stany Zjednoczone i Indie, zas w pierwszej dziesigtce
znajdq sie takze Brazylia i Meksyk.

Stephen King

Group Chief Economist
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HSBC Wskaznik Rynkéw Wschodzacych

Tempo wzrostu produkcji rynkdw wschodzgcych byto w Q1
najszybsze od trzech kwartatow

Kluczowe wyniki:
*» Produkcja w sektorze przemystowym zaczeta w Q1 ponownie wzrastaé, pozostajgc jednak w tyle w poréwnaniu do wynikéw sektora ustugowego

* Nie zmienito sie zatrudnienie w sektorze przemystowym

* Inflacja kosztéw produkcji zmienita sie w niewielkim stopniu, w tempie stabszym od trendu

» Optymizm przedsigbiorcow z sektora ustugowego byt najwyzszy od péitora roku

Dalszy wzrost produkcji rynkéw wschodzacych w Q1

Wozrost produkcji rynkéw wschodzacych (w sektorze przemystowym i ustugowym
facznie) ulegt w Q1 2012 przy$pieszeniu po raz drugi z rzedu - indeks rynkéw
wschodzacych HSBC (EMI), kwartalny wskaznik opracowywany na podstawie
miesigcznych ankiet przeprowadzanych wéréd menedzeréw logistyki (PMI™), wzrost
z poziomu 52,4 w poprzednim kwartale do poziomu 53,4. Cho¢ warto$¢ indeksu EMI
w Q1 byta najwyzsza od trzech kwartatéw, to jednak wskazywata na tempo wzrostu
ponizej trendu.

Indeks EMI oparty jest na 21 sondazach PMI™ (indeks menedzeréw logistyki, ang.
Purchasing Managers’ Index™) przeprowadzanych na 16 rynkach wschodzacych w
sektorze przemystowym i ustugowym, w celu zebrania najwczesniejszych i najbardziej
wiarygodnych informacji o trendach gospodarczych.

Ogdlne zwigkszenie produkcji wynikato ze zréwnowazonego wzrostu aktywnosci
ustugodawcéw, ktory osiagnat najwyzszy poziom od trzech kwartatéw. Z kolei sektor
przemystowy odnotowat wzrost produkcji po raz pierwszy od trzech kwartatéw, cho¢
tempo tego wzrostu byto niewielkie.

Stabos¢ Chin ogranicza wzrost produkgc;ji fabryk

Gtéwna przyczyng ogdlnego niskiego wzrostu produkcji na rynkach wschodzacych w
Q1 byly stabe wyniki Chin. Przedstawiciele sektora przemystowego drugiej pod
wzgledem wielkosci gospodarki na $wiecie odnotowali spadek produkgji trzeci kwartat
z rzedu, przy czym w minionym kwartale tempo tego spadku byto najszybsze w
ostatnim okresie spadkowym. Indeks mierzacy trendy dotyczace produkcii fabryk byt
najnizszy w historii, z wyjatkiem Q4 2008 i Q1 2009, kiedy to miato miejsce apogeum
kryzysu finansowego.

Sposrdd czterech najwigkszych krajéw rozwijajacych sie Chiny jako jedyne odnotowaty
w Q1 spadek produkcji w sektorze przemystowym. W Indiach wzrost produkcji osiagnat
najwyzszy poziom od trzech kwartatéw, zas w Brazylii produkcja wzrosta po raz
pierwszy od Q2 2011. Mniej pozytywnym akcentem bylo spowolnienie wzrostu
produkcji w Rosiji, ktdry byt bliski najnizszego od dziewigciu kwartatéw poziomu,
odnotowanego w Q3 2011.

Z kolei popyt na rynkach $wiatowych na towary produkowane przez sektor przemystowy
rynkéw wschodzacych byt w Q1 nadal ostabiony, a liczba nowych zaméwien
eksportowych nieznacznie spadia. Sposrod najwigkszych krajéw rozwijajacych sie
tylko Indie odnotowaty wzrost liczby nowych zaméwien eksportowych w pierwszym
kwartale 2012 roku.

Wyzszy wzrost sektora ustugowego, poprawa perspektyw

Ustugodawcy z rynkéw wschodzacych odnotowali najwiekszy wzrost aktywnosci od
trzech kwartatéw, cho¢ tempo tego wzrostu pozostawato ponizej trendu. W gronie
czterech najwigkszych krajow rozwijajacych sie tempo wzrostu byto zblizone w Brazylii

EMI (produkcja-wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. "
Wigksze tempo wzrostu

Wigksze tempo spadku
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BRIC (produkcja-wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.
Wigksze tempo wzrostu

35 - Brazylia. . ... .. ..

Rosja Wigksze tempo spadku

3O\I\II||||‘|II\\I\IIIIIIIII‘\

2006 2007 2008 2009 ~ 2010 2011

4 compiled by markit



(najszybsze od niemal czterech lat), Indiach (najwyzsze od trzech kwartatéw) oraz
Ros;ji.

Z kolei optymizm sektora ustugowego w odniesieniu do najblizszych 12 miesiecy
dziatalnosci byt najwyzszy od pottora roku. Zwiekszyt sie tez ogoiny optymizm obu
sektoréw. Poziom optymizmu pozostawat jednak ponizej trendu na trzech z czterech
monitorowanych rynkach (z wyjatkiem Brazylii), w zwiazku z czym ogdlny poziom
pozytywnego sentymentu byt stabszy od $redniej serii. Ustugodawcy z Brazylii wyrazali
najwigkszy od Q4 2007 optymizm w odniesieniu do rocznej perspektywy dla ich
dziatalnosci.

Ostabione presje zwiazane z fancuchem dostaw wynikajg ze spadkowego
trendu aktywnosci nabywczej

Sredni czas dostawy towaréw do producentéw z rynkéw wschodzacych w pierwszym
kwartale 2012 roku nadal nieznacznie sie wydiuzat. Ponadto czgsto$¢ op6znien w
dostawie utrzymywata sie na niezmienionym poziomie w poréwnaniu do poprzedniego
kwartatu (kiedy to wydtuzenie czasu realizacji dostaw byto najnizsze od dwaoch i pot
roku). Bylo to gldwnie wynikiem stabego popytu na srodki produkcji w sektorze
przemystowym. Cho¢ spadek ilosci nabywanych towaréw byt nieznaczny, to znaczaco
kontrastowat z duzym wzrostem odnotowanym na poczatku roku. Do stabosci trendu
w obszarze zaopatrzenia w najwiekszym stopniu przyczynili sie producenci z Chin,
ktorzy odnotowali pierwszy spadek aktywnosci nabywczej od trzech lat. Z kolei w
Indiach i Arabii Saudyjskiej tempo wzrostu zakupdw byto wysokie. Firmy kupowaty
mniej Srodkéw produkgji, co przyczynito sie¢ do dalszego uszczuplenia zapasow
przedprodukcyjnych w Q1. Obecny okres redukciji tych zapaséw trwa juz od roku.

Producenci obnizyli ceny w Q1 mimo wzrostu kosztow

Tempo wzrostu inflacji kosztéw w firmach z krajéw rozwijajacych sie utrzymato sie w
Q1 na stabilnym poziomie, co stanowito przetamanie trendu obserwowanego przez
wigkszo$¢ 2011 roku. Cho¢ ostatni wzrost $rednich kosztéw byt solidny, to nalezat do
najstabszych, jakie odnotowano od poczatku historii serii. Drugi kwartat z rzedu
ustugodawcy odnotowali szybsze tempo inflacji kosztéw produkgiji niz firmy z sektora
przemystowego. Jesli chodzi o najwieksze kraje rozwijajace sie, znaczacy wzrost
kosztéw w Indiach kontrastowat z nieznacznym wzrostem ogéinych kosztéw w firmach
chinskich.

W Q1 firmy z rynkéw wschodzacych przenosity na klientdw rosnace koszty produkgji,
zwiekszajac ceny wyrobow gotowych. Tempo podnoszenia cen przez firmy bylo
jednak niewielkie. Trendy w poszczegdinych sektorach byty rozbiezne. W sektorze
przemystowym drugi kwartat z rzedu odnotowano obnizenie cen wyrobéw gotowych,
za$ w sektorze ustugowym nastapito niewielkie przy$pieszenie wzrostu cen. Jesli
wzig¢ pod uwage poszczegolne rynki, Chiny jako jedyne z ,wielkiej czworki” odnotowaty
w Q1 ogdlny spadek cen sprzedazy.

Wozrost zatrudnienia pozostawat w Q1 ostabiony

Ogdlny wzrost zatrudnienia na rynkach wschodzacych byt nadal ostabiony. Wynikato
to nie tylko ze stagnacji zatrudnienia w sektorze przemystowym, lecz takze ze
wzglednego spowolnienia tempa tworzenia nowych miejsc pracy w sektorze
ustugowym. Najwiekszy wptyw na spowolnienie ogélnego tempa wzrostu zatrudnienia
w Q1 miaty Chiny i Indie, ktdére odnotowaly ostabienie zaréwno w sektorze
przemystowym, jak i ustugowym.

Po czesci powodem pogorszenia perspektyw na rynku pracy byt brak presji zwigzanej
z wydolnoscig zaktadow. Firmy z sektora przemystowego i ustugowego odnotowaty w
Q1 stabilizacje poziomu zaméwien w trakcie realizacji (ktdre nie zostaly jeszcze
zakonczone), co spowodowato niezmienno$¢ ogdinej sytuacii.

HSBC <X»

Zamowienia i eksport

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wiegksze tempo wzrostu

35— Eksport (sektor przemystowy)
= Nowe zamowienia (wszystkie sektory)
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Wigksze tempo spadku

Zatrudnienie i zalegtosci produkcyjne

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. .
Wigksze tempo wzrostu

= Zalegto§ ci produkcyjne (wszystkie sektory)
= Zatrudnienie (wszystkie sektory)
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Wigksze tempo spadku

Koszty produkcji i ceny wyrobéw gotowych

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. X . "
Wigksze tempo inflacji

50 V

= (eny wyrobow gotowych (wszystkie sektory) Wigksze tempo deflacli
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Produkcja

Wzrost produkcji rynkdw wschodzacych nabrat rozpedu
na poczatku 2012 roku

Produkcja rynkéw wschodzacych (obejmujaca sektor przemystowy i
ustugowy) po raz kolejny wzrosta w Q1 2012, a wzrost ten byt najwyzszy
od trzech kwartatéw. Byt to dwunasty z kolei wzrost na przestrzeni tyluz
kwartatow.

Jesli chodzi o poszczegdine sektory, sektor przemystowy odnotowat
nieznaczny wzrost produkcji po raz pierwszy od trzech kwartatow, zas w
sektorze ustugowym nastapit dalszy, zréwnowazony wzrost. Aktywnos$é
sektora ustugowego wzrosta w najszybszym tempie od Q2 2011, cho¢
ten ostatni wzrost byt ponizej trendu.

Sposrod czterech najwiekszych krajow rozwijajacych sie najszybsze
tempo wzrostu ogoélnej aktywnosci (najszybszy od trzech kwartatow)
osiagnely Indie. Za nimi znalazta sie Brazylia (najszybszy wzrost od
dwoch lat) oraz Rosja (najszybszy wzrost od Q2 2011). Z kolei Chiny
odnotowaly w Q1 jedynie nieznaczny wzrost ogdlnej aktywnosci, a
tempo tego wzrostu byto najnizsze od trzech lat.

Produkcja w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu

m—\\ szystkie sektory

g5 = Sektor ustugowy
= Sektor przemsytowy
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Wigksze tempo spadku

Produkcja w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu

— Iéldie
== Chin
0 — Brazglia """"""""""""""""""
m— R0Sja
Wieksze tempo spadku
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Nowe zamowienia

Wzrost nowych zamoéwien byt w Q1 najwyzszy od
trzech kwartatow

Przyczyng ostatniego zwiekszenia produkcji byt zréwnowazony
wzrost liczby nowych zamoéwien otrzymywanych przez firmy z
krajéw rozwijajacych sie. Wzrost liczby nowych zaméwien w Q1 byt
najwyzszy od trzech kwartatow.

Ogolny wzrost liczby nowych zamoéwien dotyczyt gtéwnie sektora
ustugowego, w ktérym tempo tego wzrostu byto najwyzsze od roku.
Z kolei sektor przemystowy odnotowat wzrost liczby nowych
zamowien po raz pierwszy od Q2 2011, cho¢ wzrost ten byt to
jedynie nieznaczny.

Jesli chodzi o taczny wzrost liczby nowych zaméwien w sektorze
przemystowym i ustugowym najwiekszych krajow rozwijajacych sie,
Brazylia, Indie i Rosja odnotowaly znacznie szybsze tempo wzrostu
niz w poprzednim kwartale. Najbardziej negatywny wptyw na ogdlne
wyniki wywarty Chiny, gdzie liczba nowych zaméwien nadal rosta w
nieznacznym tempie.

Nowe zamowienia w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu

=V szystkie sektory
35 == Sektor ustugowy

m— Sektor przemsytowy
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Wieksze tempo spadku

Nowe zaméwienia w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigkszs tempo wzrostu

35 Brazylia

Rosja -~ - e

Wieksze tempo spadku
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Zalegtosci produkcyjne

W Q1 zalegto$ci w realizacjizaméwien w sektorze przemystowym
i ustugowym pozostaty na niezmienionym poziomie

Po nieznacznych spadkach w poprzednich trzech kwartatach, w
pierwszym kwartale 2012 roku zalegto$ci w realizacji zaméwien przez
firmy z krajéw rozwijajgcych sie pozostaty na niezmienionym poziomie.
Ani producenci, ani ustugodawcy z rynkéw wschodzacych nie odnotowali
w Q1 zmiany liczby zamoéwien w trakcie realizacji (ktére nie zostaty
jeszcze zakonczone). Stabilizacja poziomu zalegto$ci w realizacji
zamowien w sektorze przemystowym zakonczyta trwajacy od dwoch
kwartatow okres spadkowy. Sektor ustugowy natomiast po raz pierwszy
od roku nie odnotowat w Q1 spadku liczby niezrealizowanych
zamoéwien.

Firmy rosyjskie odnotowaly znaczacy spadek ogodlnej liczby
niezrealizowanych zamoéwien w swoich zaktadach, co kontrastowato ze
wzrostem, jaki nastgpit w Chinach i Indiach. Z kolei w firmach brazylijskich
poziom zalegtosci w nie ulegt zmianie, co zakonczyto trwajacy od trzech
kwartatow okres spadkowy.

Zalegtosci produkcyjne w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu

m—\\ szystkie sektory
= Sektor ustugowy

= Sektor przemystowy Wigksze tempo spadku
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Zalegtosci produkcyjne w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wieksze tempo wzrostu

Chiny

m—— Brazylia

Rosja Wieksze tempo spadku
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Zatrudnienie

Wzrost zatrudnienia nastapitgtownie za sprawa sektora ustugowego;
zatrudnienie w sektorze przemystowym ulegto stagnacii

Najnowsze wyniki badania EMI wykazaty, ze w Q1 zatrudnienie w
krajach rozwijajacych sie wzrosto po raz jedenasty z rzedu. Tempo
wzrostu zatrudnienia byto jednak nieznaczne i nalezato do
najwolniejszych w tej sekwencji.

Najnowsze dane wskazujg na brak zmian w liczebnosci sity
roboczej w sektorze przemystowym. Natomiast ustugodawcy
odnotowali w Q1 dalszy wzrost liczby pracownikéw. Tempo
tworzenia miejsc pracy byto jednak niewielkie - w ciggu ostatnich
dwoch i pét roku wolniejsze tempo odnotowano tylko raz.

Wsréd najwiekszych krajow rozwijajacych sie catkowita liczba
zatrudnionych w najwiekszym stopniu wzrosta w Brazylii
(najszybciej od siedmiu kwartatéw) oraz w Ros;ji (najwyzsza od Q2
2011). Natomiast tempo tworzenia nowych miejsc pracy w firmach
z Chin i Indii byto w Q1 minimalne.

Zatrudnienie w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo wzrostu
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Zatrudnienie w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.
Wigksze tempo wzrostu

45 e AN
S Indie
e Chiny
40 == Brazylia "N/ T
— Rosja Wigksze tempo spadku
35\|I|||||\||||||||||||I\\III

2006 2007 2008 2009 2010 2011

compiled by markit 7



Koszty produkciji

Inflacja kosztéw produkcji ulegta niewielkiej zmianie, ale
w solidnym tempie

Firmy z krajow rozwijajacych sie po raz kolejny odnotowaty w Q1
inflacje kosztéw produkcji. Tym samym okres wzrostu kosztow
wydtuzyt sie do trzech lat. Ogoélny wzrost kosztéw operacyjnych byt
solidny, ale znacznie stabszy niz na poczatku 2011 roku.

Tempo inflacji kosztéw produkcji w sektorze przemystowym ulegto
przyspieszeniu po raz pierwszy od pigciu kwartatéw. Ostatni wzrost
nalezat jednak do najstabszych w serii i byt wolniejszy niz w sektorze
ustugowym, gdzie tempo inflacji kosztéw ulegto spowolnieniu do
najnizszego poziomu od dziewieciu kwartatow.

Sposrod czterech najwiekszych krajéw rozwijajacych sie Indie
odnotowaty najbardziej gwaltowne tempo inflacji kosztéw produkcji,
zaréwno w sektorze przemystowym, jak i ustugowym. Z kolei w
Chinach obcigzenia kosztowe firm wzrosty jedynie w nieznacznym
stopniu.

Koszty produkcji w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wieksze tempo inflacji
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m—\\ szystkie sektory

39 = Sektor ustugowy
= Sektor przemystowy

Wigksze tempo deflacji
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Koszty produkcji w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. ) -
Wigksze tempo inflacji
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Ceny wyrobow gotowych

Inflacja cen wyrobdw gotowych wzrosta w Q1, ale
pozostata ostabiona

Zgodnie z trendem obserwowanym od Q3 2009 roku ceny wyrobow
gotowych ustalane przez firmy z krajéw rozwijajacych sie wzrosty
w Q1 2012 roku. Mimo wzrostu w poréwnaniu do poprzedniego
kwartatu, tempo inflacji cen wyrobéw gotowych byto niewielkie.

Trendy w poszczegolnych sektorach byty rozbiezne. Producenci
odnotowali obnizenie cen fabrycznych, cho¢ tempo tego spadku
pozostato nieznaczne. Natomiast ustugodawcy nadal podnosili
ceny sprzedazy, a tempo inflacji tych cen byto nieco wyzsze niz w
poprzednim kwartale.

Sposréd najwiekszych krajow rozwijajgcych sie jedynie Chiny
odnotowaty spadek Srednich cen na poziomie ogdlnym. Inflacja
cen wyrobéw gotowych ulegta spowolnieniu w Indiach i Rosji,
spadajac do najnizszego poziomu od - odpowiednio - trzech i
o$miu kwartatéw. Z kolei w firmach brazylijskich tempo wzrostu
cen w Q1 byto niewielkie.

Ceny wyrobéw gotowych w sektorach

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wigksze tempo inflacji
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Ceny wyrobow gotowych w krajach BRIC (wszystkie sektory)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. ) T
Wieksze tempo inflacji
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Nowe zamowienia eksportowe

Dane EMI wskazujg na ponowny spadek liczby nowych
zamowien eksportowych

Poziom nowych zamoéwien otrzymywanych przez producentéw z
krajéw rozwijajacych sie spadt w Q1, po uprzedniej stagnacji w
ostatnim kwartale 2011 roku. Tempo tego spadku byto jednak
nieznaczne.

Sposrdd najwiekszych krajow rozwijajacych sie Indie jako jedyne
odnotowaty wzrost liczby nowych zamoéwien eksportowych, ktéry
byt najwyzszy od trzech kwartatéw. W Rosji nastapit ponowny, cho¢
nieznaczny spadek liczby nowych zamoéwiehn eksportowych, za$
producenci z Brazylii odnotowali najstabsze od roku tempo spadku
liczby nowych zamoéwien od klientow miedzynarodowych.

Z kolei w Chinach liczba nowych zamdéwien eksportowych spadta
najszybciej od 12 kwartatow. Spadek sprzedazy eksportowe;j
odnotowaty réwniez Czechy, Izrael, Singapur i Korea Potudniowa.

Nowe zaméwienia eksportowe (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu

Wigksze tempo spadku
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Nowe zamdwienia eksportowe w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. _
Wieksze tempo wzrostu

Brazylia .

30 Rosja Wieksze tempo spadku
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HSBC X»

lloS¢ pozycji zakupionych

Nieznaczny spadek aktywnos$ci nabywczej w Q1

Najnowsze dane dot. indeksu EMI wskazuja na dalszy spadek
ilosci towaréw nabywanych przez firmy z krajéw rozwijajgcych sie.
Indeks mierzacy trendy dotyczace aktywnosci nabywczej osiggnat
mimo to poziom wskazujgcy na jedynie nieznaczne tempo
spadku.

Spadek ogdlnego poziomu zakupéw w Q1 wynika gtéwnie z
pierwszego od trzech lat obnizenia aktywnosci nabywczej
producentéw z Chin. W Brazylii nastgpit ponowny, nieznaczny
wzrost aktywnosci nabywczej, za$ Rosja odnotowata najnizsze
tempo wzrostu zakupow towaréw od dziewieciu kwartatow.

Z kolei w sektorze przemystowym Indii i Arabii Saudyjskiej w Q1
2012 roku nastapito przyspieszenie tempa wzrostu zakupow, przy
czym w Indiach byto ono najwyzsze od Q2 2011 roku.

llo$¢ pozycji zakupionych (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wiegksze tempo wzrostu
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llos¢ pozyciji zakupionych w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. .
Wigksze tempo wzrostu
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Zapasy wyrobow gotowych

Producenci odnotowali najwolniejszy spadek zapasow
wyrobéw gotowych od Q3 2010

W Q1 zmniejszyly sig¢ zapasy poprodukcyjne producentdw z rynkow
wschodzgcych, podobnie jak miato to miejsce w catej historii serii.
Tempo redukcji zapasow byto jednak nieznaczne i najnizsze od pottora
roku.

Zapasy wyrobow gotowych zmniejszyly sie w wigkszosci krajow
rozwijajacych sie objetych badaniem EMI, z wyjatkiem Indii, Singapuru,
Turcji i Tajwanu.

Brazylijskie firmy z sektora przemystowego odnotowaty dalszy spadek
zapasow poprodukcyjnych. Tempo tego spadku byto nieznaczne, ale
najszybsze od dziewigciu kwartatdbw. W Chinach w Q1 nastapit
podobny, nieznaczny spadek poziomu zapaséw. Natomiast Czechy,
Polska i Rosja odnotowaty szczegdlnie znaczace tempo redukcji
zapasow.

Zapasy wyroboéw gotowych (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. )
Wieksze tempo wzrostu
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Wigksze tempo spadku
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Zapasy wyrobow gotowych w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu
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Zapasy pozycji zakupionych

Zapasy przedprodukcyjne ulegty zmniejszeniu czwarty
kwartat z rzedu

Zapasy towaréw zakupionych przez producentéw 2z rynkéw
wschodzacych zmalaty w Q1, co oznacza, ze obecny okres spadkowy
ulegt wydituzeniu do czterech kwartatow.

Sposrod 16 krajow rozwijajacych sie, dla ktérych dostepne sa dane
dotyczace zapasow, dziewie¢ odnotowato nizszy poziom zapasow w
Q1, przy czym w najszybszym tempie zapasy malaty w Izraelu.

Jako jedyny kraj ws$rdd czterech najwiekszych gospodarek
wschodzgcych Indie odnotowaty wzrostzapaséw towaréw zakupionych.
Tempo tego wzrostu bylo najwyzsze od trzech kwartatéw. Z kolei
spadek poziomu zapaséw w chinskim sektorze przemystowym byt
najszybszy od Q2 2011 roku. Jesli zas chodzi o inne kraje azjatyckie,
producenci z Korei Potudniowej odnotowali w Q1 spadek poziomu
zapasow, a zapasy firm z Tajwanu zwiekszyly sie po raz pierwszy od
trzech kwartatéw.

Zapasy pozycji zakupionych (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Wieksze tempo wzrostu

Wigksze tempo spadku
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Zapasy pozycji zakupionych w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigksze tempo wzrostu
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HSBC X»

Czas dostaw

Czas realizacji dostaw nieznacznie wydtuzyt sie w Q1

Sredni czas realizacji dostaw towaréw do producentéw z rynkéw
wschodzacych ulegt wydluzeniu w pierwszym kwartale 2012 roku.
Jednak tempo spadku efektywnosci dostawcow pozostato niewielkie.

Najnowsze dane EMI wykazaly nieznaczny spadek efektywnosci
dostawcow we wszystkich czterech najwiekszych krajach rozwijajgcych
sie. W Brazylii czas oczekiwania na realizacje dostaw ulegt wydtuzeniu
po raz pierwszy od trzech kwartatéw, ale producenci z Rosji odnotowali
najnizsza od trzech i pot roku czestotliwosé opdznien w realizacji
dostaw.

Sposréd wszystkich krajéw objetych badaniem najszybsze tempo
wydiuzenia czasu realizacji dostaw odnotowaty firmy z czeskiego
sektora przemystowego. Tuz za nimi znalazly sie firmy z Tajwanu.
Dtuzszy czas oczekiwania na realizacje dostaw na Tajwanie wynikat z
zaktécen w funkcjonowaniu tancucha dostaw zwigzanych z powodzia.

Czas dostaw (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. Szyboiej
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Czas dostaw w krajach BRIC (sektor przemystowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod. -
Szybciej

Brazylia
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Oczekiwania gospodarcze

Optymizm przedsiebiorcow z sektora ustugowego byt
najwyzszy od péttora roku, ale utrzymywat sie ponizej trendu

Ustugodawcy z rynkéw wschodzgcych spodziewajg sie wzrostu
aktywnosci gospodarczej w ciggu najblizszych dwunastu miesiecy,
a poziom ich optymizmu jest najwyzszy od péttora roku. Indeks
mierzacy trendy dotyczace oczekiwan uksztaltowat sie jednak na
poziomie ponizej dtugoterminowej Sredniej serii.

Najwiekszy optymizm w odniesieniu do perspektyw dla dziatalnosci
gospodarczejw najblizszych 12 miesigcach wykazywaliustugodawcy
z Brazylii. Poziom optymizmu byt wsrod nich najwyzszy od ponad
czterech lat.

Optymizm ustugodawcéw z Chin wzrést do najwyzszego poziomu
od trzech kwartatéw, a firmy z Indii réwniez wykazywaty lepsze
nastroje niz w ostatnim kwartale ubiegtego roku. Z kolei w Rosji
nastgpito znaczgce odrodzenie optymizmu w sektorze ustugowym.
We wszystkich trzech przypadkach indeksy oczekiwan uksztattowaty
sie jednak na poziomie ponizej sredniej dlugoterminowe;.

Oczekiwania gospodarcze (sektor ustugowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.

Wigkszy optymizm
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Oczekiwania gospodarcze w krajach BRIC (sektor ustugowy)

50.0 = bez zmian z poprzednim kwartatem, sez. mod.
Wigkszy optymizm
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Informacje ogdlne

Badanie

HSBC Wskaznik Rynkéw Wschodzacych (EMI) jestwazonymtacznym wskaznikiem
opracowanym na podstawie badan Wskaznikéw Manageréw Logistyki (PMI™)
przeprowadzanych w krajach gospodarek wschodzacych takich jak: Republika
Czeska, Hong Kong, Izrael, Meksyk, Polska, Singapur, Afryka Potudniowa, Korea
Potudniowa, Tajwan, Turcja, Zjednoczone Emiraty Arabski, Arabia Saudyjska i
gospodarkach krajéw BRIC (Brazylia, Rosja, Indie, Chiny). Badania $ledza zmiany
warunkéw gospodarczych w ponad 5,800 firm.

EMI oparty jest na przegladzie Wskaznikéw Manageréow Logistyki (PMI™), ktory
jest obecnie najbardziej obserwowany, badaniem warunkéw gospodarczych na
Swiecie i posiada renome za doktadno$¢ przewidywania oficjalnych statystyk.
Dane z badan we wszystkich krajach sg zbierane przy wykorzystaniu tych samych
metod, a grupa respondentéw ustalana jest wedtug potozenia geograficznego
i wedlug Miedzynarodowej Standardowej Klasyfikacji Rodzajéw Dziatalnosci
(ISIC), w oparciu o udziat w PKB.

Odpowiedzi uzyskane podczas badania odzwierciedlajg ewentualne zmiany w
biezacym miesigcu w poréwnaniu zmiesigcem poprzednim, opierajgc sie nadanych
zebranych w potowie miesigca. Dla kazdego wskaznika obliczany jest wskaznik
L,dyfuzji”, ktéry jest sumg pozytywnych odpowiedzi plus potowg odpowiedzi, ktére
sg ,takie same”. Wskazniki dyfuzji maja wtasciwosci wskaznikéw gtéwnych i
stanowig wygodny zbiorczy sposoéb okreslania przewazajgcego kierunku zmian.
Warto$é wskaznika powyzej 50 oznacza catkowity wzrost zmiennej, a warto$¢
ponizej 50 catkowity spadek. Wszystkie dane sa sezonowo modyfikowane.

Dane zebrane w poszczegolnych krajach dla sektora przemystowego i ustugowego
sg nastepnie przetwarzane w oparciu o wktad kraju i regionu w PKB, aby
dostarczy¢ wskaznikéw dla gospodarki danego kraju lub dla catej strefy rynkow
wschodzacych.

Zrédta danych

Kraj/region: Producent:
Brazylia Markit
Rosja Markit
Indie Markit
Chiny Markit
Korea Potudniowa Markit
Taiwan Markit
Hong Kong Markit
Afryka Potudniowa  BER
Singapur SIPMM
I1zrael IPLMA

Turcja Markit
Polska Markit
Republika Czeska Markit
Meksyk IMEF
ZEA Markit
Arabia Saudyjska Markit
HSBC

HSBC jest jedng z najwiekszych na $wiecie organizacji $wiadczacych ustugi
bankowe i finansowe. Dysponujac ponad 7 200 oddziatami w krajach rozwinietych
i rozwijajacych sig, chcemy by¢ tam, gdzie ma miejsce wzrost, by wspiera¢ dostep
klientéw do mozliwosci wynikajacych z tego wzrostu oraz rozwdj firm i gospodarek,
a w ostatecznym rozrachunku - pomagac ludziom w urzeczywistnieniu ich nadziei
i ambiciji.

Obstugujemy ponad 89 milionéw klientéw za posrednictwem czterech globalnych
piondw biznesowych: bankowosci detalicznej i zarzadzania majgtkiem,
bankowos$ci komercyjnej, bankowosci korporacyjnej i instytucjonalnej oraz
bankowosci prywatnej. Nasza sie¢ obejmuje 85 krajow i terytoriow w szesciu
regionach geograficznych: Europa, Hongkong, pozostate kraje Azji i Pacyfiku,
Bliski Wschod i Afryka Pétnocna, Ameryka Pétnocna i Ameryka tacinska. Dazymy
do tego, by nasza firma zostata uznana za $wiatowego lidera wsréd bankow
migdzynarodowych.

Spotka HSBC Holdings plc notowana jest na gietdach w Londynie, Hongkongu,
Nowym Jorku, Paryzu i na Bermudach, ma ponad 220 000 akcjonariuszy ze 132
krajow i terytoriow.

Markit

Markit jest wiodacym dostawca globalnych ustug finansowych, zatrudniajgcym
ponad 2300 pracownikéw. Firma dostarcza niezaleznych danych, wyceny
i narzedzi do obstugi transakcji w szerokim spektrum klas aktywéw w celu
zwigkszenia przejrzystosci, redukcji ryzyka i poprawy wydajnosci. Baza klientéw
obejmuje najwieksze instytucje operujace na rynkach finansowych. Po dalsze
informacje prosze odwiedzi¢ strong internetowa: www.markit.com

Markit Economics

Firma Markit Economics jest specjalistycznym dostawca badan gospodarczych
oraz wskaznikéw ekonomicznych, w tym serii Wskaznik Menedzeréw Logistyki
(Purchasing Managers’ Index™, w skrécie PMI™), ktora jest obecnie dostepna dla
32 krajow, a takze dla kluczowych regionéw, w tym strefy euro. Wskaznik PMI™
stat sie obecnie najczes$ciej obserwowanym badaniem warunkéw gospodarczych
na $wiecie, docenianym przez banki centralne, rynki finansowe oraz przez osoby
podejmujace decyzje biznesowe za dostarczanie aktualnych, doktadnych, a
czesto unikalnych miesigcznych wskaznikéw trendéw w gospodarce.

UWAGA

Opracowujac ponizszy raport podjeto wszelkie kroki dla zapewnienia poprawnosci danych statystycznych i innych, jednak wydawca oraz osoby dostarczajace dane
nie moga przyjaé zadnej odpowiedzialnosci za btedy i opuszczenia lub za jakiekolwiek starty lub straty wtérne wynikajac z ww. btedéw i opuszczen. Informacje
zawarte w ponizszym raporcie nie sg wskazéwkami inwestycyjnymi, w przypadku podejmowania decyzji inwestycyjnych inwestorzy powinni zwrécic sie o porade

do profesjonalisty.
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