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Przysztos¢ nalezy do NEXT 11

Nigeria - 138 mln mieszkancow, jedenasty najliczniejszy narod swiata, jedynie 3% Nigeryjczykow korzysta
z Internetu. Korea Potudniowa - 50 mln mieszkancow, obecnie zajmuje 45 pozycje na liscie najbogatszych
narodow swiata, az 65% Koreanczykow korzysta z Internetu. Pomimo tych réznic oba te kraje trafity na elitarng
liste stworzong przez Goldman Sachs. NEXT 11, bo o tej liScie mowa, zrzesza 11 panstw, ktore wraz z Brazylia,
Rosja, Indiami i Chinami, czyli grupa BRIC, zatrzesa gospodarczym tadem bedacym spuscizng XX wieku. Wedtug
prognoz Goldman Sachs, juz za 43 lata Nigeria i Korea Potudniowa beda odpowiednio 12 i 13 najwigksza
gospodarka Swiata. Scista elita.

Po opracowaniu koncepcji BRIC, Goldman Sachs nie ztozyt broni. Postanowit p6js¢ o jeden krok dalej i jeszcze
raz przeanalizowat grupe rynkow rozwijajacych sie. ldea NEXT 11 ma z koncepcjg BRIC wiele wspodlnego.
Tworzac ,,nastepng jedenastke” amerykanski bank inwestycyjny zastosowat takie same zatozenia analityczne jak

w swoim pierwowzorze. Rezultatem jest lista

Prognozowane tempo rozwoju krajow NEXT 11 krajow, ktore beda rozwijaty sie wystarczajaco
silnie, aby w perspektywie najblizszych
dziesiecioleci konkurowac¢ nie tylko z BRIC, ale

Prognozwowane ($rednioroczne) PKB w latach 2005 -2050 rowniez z krajami G6 wraz Kanada.
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i i ‘ ‘ Na lisScie NEXT 11 obok wspomnianej juz Korei
6.33% Potudniowej oraz Nigerii znajduje sie: Bangladesz,
’ Egipt, Filipiny, Indonezja, Iran, Meksyk, Pakistan,
Turcja, Wietnam. Trzeba przyznaé, ze jest to
wyjatkowa kompozycja. Na pierwszy rzut oka sktad
»jedenastki” szokuje. Mato, kto traktuje takie rynki
jak Nigeria, Bangladesz czy Wietnam powaznie.
Okreslenie ,,mato” nie oznacza oczywiscie, ze nikt
juz tego nie robi, ale nawet, jezeli inwestuje sie na
tych rynkach to wciaz niewiele i selektywnie. Ale
sedno  koncepcji NEXT 11  tkwi  wtasnie
w rozwarstwieniu, ktore wydaje sie poki, co
najwieksza wada, a zarazem bariera. Inwestorzy
poszukujacy zysku, juz dzisiaj chetnie inwestuja
w Turcji, Meksyku czy w Korei Potudniowej. Ale
zeby zainwestowa¢ w Pakistanie czy w lIranie,
trzeba bytoby wtozy¢ sporo wysitku i niekoniecznie
bytoby to optacalne.
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Z punktu widzenia $wiatowych korporacji
zarzadzajacych majatkiem, inwestycyjnym harakiri
bytoby stworzenie dzisiaj sztabu zarzadzajacych
funduszami na Filipinach, czy w Bangladeszu. Ale
za 5 - 10 lat, niewykluczone, ze powstana centra
zarzadzajacych w Manili i Dhace. Mark Mobius, guru
inwestycyjny Franklina Templetona, w samych
superlatywach wypowiada sie o] rynku
indonezyjskim, czy wspomnianym koreanskim,
meksykanskim i tureckim. Zdaniem Mobiusa gietda
w Iranie i Bangladeszu dopiero raczkuje i dlatego
inwestowanie w tych krajach wiaze sie
z ekstremalnie niska ptynnoscia. W dalszej
perspektywie bedzie tam coraz  wiecej
interesujacych okazji inwestycyjnych, a i ptynnos¢
wzrosnie.
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Turcja
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportu Glodman Sachs

W przeciwienstwie do BRIC, koncepcja NEXT 11 jest jeszcze wytacznie teoretyczna. Goldman Sachs postawit
poprzeczke bardzo wysoko. Realizacja w catosci tego pomystu - nie jest prosta. Jednak ten, kto we wtasciwym
momencie zareaguje i zacznie penetrowac te rynki, ten niewatpliwie odniesie sukces. Inwestorzy, ktorzy
potrafig czyta¢ miedzy wierszami od kilku lat inwestujg tam, gdzie ograniczen ptynnosci juz nie ma.
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Czasami jest tak, ze to, co jest wada okazuje sie zaleta i odwrotnie. Rozwarstwienie, czy jak kto woli, obecna
niejednorodnos¢ gospodarek NEXT 11 jest dzisiaj wada. Wybiegnijmy jednak 5-10 lat do przodu i popatrzmy na
istotny element dywersyfikacji. Obok 5 gospodarek azjatyckich w grupie NEXT 11 sa jeszcze 2 afrykanskie,
2 z dalekiego wschodu i jedna europejska. Ponadto kazda z nich znajduje sie w innym etapie rozwoju, co
oznacza mniej wiecej tyle, ze inwestorzy majg dobrze zdywersyfikowany portfel rynkdow wschodzacych wedtug
kryterium wrazliwosci rynku. Po drugie obok rozwinietej gospodarczo Korei oraz Meksyku, mamy w portfelu perty
gospodarcze, jakimi w dtugim okresie bedzie chociazby Nigeria i Indonezja. W grupie NEXT 11 znajduja sie kraje
biedne i bogate, ale wszystkie one swoj rozwdj demograficzny maja wciaz przed soba. Kraje NEXT 11, podobnie
jak Chiny, sa otwarte na bezposrednie inwestycje zagraniczne, ktore zaktywizuja dobrze wyedukowane
spoteczenstwa i przyczynia sie do ukierunkowanego wysitku. Naptyw kapitatu z zagranicy oraz atrakcyjny, bo
wyjatkowo tani, rynek pracy, wywota boom, ktory przerodzi sie w dtugotrwate pasmo wzrostu. Chociaz kraje
»jedenastki” sg postrzegane jako wysoce niehomogeniczne, to juz w 2025 roku ich PKB na mieszkanca
przekroczy 3000 USD. Gospodarki rozwijajace sie stwarzaja lepsze perspektywy niz te rozwiniete i dlatego bez
cienia watpliwosci ich potencjat bedzie chetniej wykorzystywany przez zarzadzajacych.

Prognozowana lista najwiekszych gospodarek swiata w 2050 roku
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Zrédto: Analizy Online na podstawie raportu Goldman Sachs

NEXT 11 to idea odwazna, ale poparta sprawdzonym algorytmem. Goldman Sachs przeanalizowat 13 zmiennych,
takich jak inflacja, deficyt, otwartos¢ gospodarki, ale i korupcja, dostepnosci Internetu czy dtugos¢ zycia
mieszkancow. Najistotniejszy w tym podejsciu jest fakt, ze do grona ,jedenastki” zaliczane sg kraje bardziej
rozwiniete, ktore beda raczej broni¢ obecnego status quo, oraz kraje takie, jak Bangladesz, ktore swoje
najwieksze sukcesy maja jeszcze kilkadziesiat lat przed soba. Gospodarcza mapa $wiata zmienia sie kazdego
dnia, ale zmiany te zauwazamy, co mniej wiecej 5 lat. Koncepcja NEXT 11 w potaczeniu z koncepcja BRIC
pokazuje jak dalece pozadanym bedzie umiejetnos¢ reagowania na zmiany oraz spora elastycznos¢. Juz dzisiaj
widac pierwszy plon koncepcji Goldman Sachs. Dla wielu inwestowanie w Turcji, Meksyku, Indonezji i Korei jest
chlebem powszednim. Widaé¢ to nawet wsrdd inwestorow w Polsce. Grupa DWS, jako pierwsza, stworzyta
w Niemczech fundusz tego rodzaju. Chociaz wykazuje on duze rozbieznosci z pierwotna ideg i omija te rynki
o matej ptynnosci, to w przysztosci zamierza inwestowa¢ w catej ,jedenastce”. W efekcie pomimo nazwy
”NEXT 11” Niemcy dostali produkt NEXT 8, Trzeba jednak przyznac, ze to juz druga prorocza jaskotka w krotkim
okresie. Pierwsza jaskotka byto stworzenie, przez gietde we Frankfurcie, indeksu DAXglobal Emerging 11.

Idee, ktorych nie dostrzegamy, wkrotce okazuja sie tak oczywiste, ze nasze decyzje inwestycyjne staja sie
spoznione. Na wykorzystanie petnego NEXT 11 jest za wczesnie, ale kazdy Swiadomy inwestor powinien
obserwowaé najwieksze rynki zaliczane do ,,jedenastki”. Z kazdym rokiem, falstart produktow inwestycyjnych
dedykowanych temu rynkowi jest mniej prawdopodobny. Wsréd zarzadzajacych wciaz panuje ograniczone
zaufanie do tej koncepcji i dlatego, cytowany wczesniej, Mark Mobius, stosuje polityke ,,matych kroczkow”.
Mimo tych obaw, pewnym jest, ze ta bliska jak i odlegta przysztosc, podobnie jak do BRIC, nalezy do NEXT 11.

Michat Duniec
Analizy Online
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Spétka Analizy Online jest niezaleznq firmg analityczng zajmujqcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia autoréow. Dane
wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online Sp. z o.0. za wiarygodne i
doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny.

Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologia
stosowang przez Analizy Online Sp. z 0.0., ktore moga odbiegac¢ od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online Sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji
zawartych w niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientow spotki
Analizy Online Sp. z 0.0., ktorzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online Sp. z o.0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak rowniez
przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spétki Analizy Online Sp. z o.0.
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