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Chinskie kontruderzenie

KOMENTARZ RYNKOWY

Tydzien temu Chiny zapowiedzialy wstrzymanie zakupdw amerykanskiej produkcji rolnej, ze szczegdlnym uwzglednieniem soi, ktérej USA sa najwiekszych
producentem oraz drugim najwigkszym eksporterem na $wiecie. Gros tego eksportu jeszcze do niedawna wysytane byto do Chin i tym samym soja stanowita
najwiekszg pojedyncza pozycje eksportowa na linii USA-Paristwo Srodka.

Ogtoszony przez Chiny catkowity zakaz importu to zdecydowane zaostrzenie stanowiska w odniesieniu do juz obowigzujacych 25 proc. cet karnych
narzuconych w minionym roku przez chinskie wtadze. Wowczas byta to bezposrednia reakcja na decyzje prezydenta Trumpa o ocleniu importu z Chin o
warto$ci 34 mld $. Zupelna rezygnacja ze sprowadzania produktéw rolnych z USA to z kolei nastepstwo narzucenia dodatkowych 10 proc. barier celnych przez
amerykanska administracje na produkty chinskie o wartosci 300 mld $ (poczawszy od 1 wrze$nia br.).

Embargo na zakup soi przez Chiny to dodatkowy cios w liczaca ok 300 tys. spoteczno$¢ amerykanskich farmeréw (i ich rodzin), ktéra stanowi wierny
segment wyborczy prezydenta Trumpa. W obecnym stanie nie nalezy jednak tego efektu przecenia¢. Nalezy mie¢ bowiem na uwadze, ze po wprowadzeniu
zesztorocznych cet import amerykanskiej soi do Chin w kolejnym okienku handlowym (marzec-pazdziernik-marzec) spadt juz o ponad 70% (wykres ponizej)
— dlatego zaafektowany nowymi barierami celnymi wolumen nie jest znaczacy.
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Hate:; “Tarff" refers 1o China's 25-percent retaliatery tariff on LS, soybeans.
Seurce: USDA, Economic Research Servos using data from China General Administration of Customs website.

Ponadto rolnicy amerykanscy uczestnicza w programie pomocowym od panstwa o facznej wartosci ok 16 mld $, ktéry ma za zadanie tagodzi¢ tej grupie
ekonomiczne skutki ,,wojen na gérze”. Wreszcie, udziat eksportu catej amerykanskiej produkcji rolnej do Chin w sezonie konczacym sie w 2018 roku (czyli
jeszcze przed wprowadzeniem taryf importowych przez Chiny) to zaledwie 0,03% rodzimego PKB, a aktualnie jest to jeszcze mniejszy utamek tej wartosci.
Oczywiscie zakres oddzialywania, poprzez tzw. efekt drugiego rzedu, moze by¢ nieco szerszy, ale wciaz nie stanowi to duzej czesci amerykanskiej gospodarki.
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Jednak réwniez Chinczycy sa w tej sytuacji gospodarczo stratni. Wzrost cen soi w wyniku drozszych zakupéw dokonanych poza USA (przede wszystkim
w Brazylii) przetozyt sie — obok afrykanskiego pomoru $win dziesigtkujacego tamtejsza populacje trzody — na skokowy przyrost cen miesa wieprzowego
(soja stosowana jest jako karma dla trzody chlewnej). Ceny tego rodzaju miesa wzrosty w lipcu o 27%, skutkujac przyspieszeniem wzrostu cen zywnosci
do ponad 9%. Migso wieprzowe to jeden z gtéwnych sktadnikéw chinskiej diety. W efekcie inflacja CPI w Chinach przyspieszyta do 2,8% w ujeciu rocznym,
najwyzszego poziomu od lutego 2018 r. (ceny zywnosci odpowiadaly za 2/3 tego wzrostu), co mozna zaobserwowa¢ na wykresie ponizej. Do tego doszta
kontrolowana dewaluacja chinskiej waluty, ktorej kurs spadt do poziomu najnizszego od 2008 roku, co tym bardziej przetozyto sie na mniejsza site
nabywcza chinskiego konsumenta.

Wg chinskiego rzadu w drugiej potowie roku dynamika cen wieprzowiny moze siegnaé nawet 70%, co wywindowatoby inflacje konsumencka do poziomu
powyzej 5%. Tak wysoki wzrost cen podstawowych produktéw zywnosciowych (obok wieprzowiny mocno drozeja takze owoce) to z pewnoscig problem
dla catego chinskiego spoteczenstwa.

Wydaje sie wiec, ze kolejna odstona wojny handlowej to zdecydowanie wigkszy problem dla chiniskiej administracji niz dla rzagdu amerykanskiego.



