
Emerging market recovery might be temporary 
Exhaustion of monetary policy measures and a drop in oil prices would halt the recovery in emerging 

market economies. 

 

The global economy improved in March, led by a strong rebound in emerging markets, according to the 
latest purchasing managers’  index  (PMI)  figures. PMI  is an  index based on a monthly  survey  in which 
businesses report an increase or decrease on output, orders, inventory and prices. A level of 50 indicates 
an  equal  number  of  increases  and  decreases  in  activity.  Above  50,  more  firms  have  reported 
improvements,  usually  implying  economic  expansion.  The  index  gives  a  good  idea  of  a  country’s 
economic situation, provides  information about manufacturing and services, and  is available for all the 
main economies. The aggregated  index  for  the global economy  fell  to 50.0  in February –  its  lowest  in 
more than three years – but rebounded to 50.5  in March, driven entirely by emerging markets, which 
rose from 48.8 in February to a one‐year high of 50.1 in March. Developed economies were unchanged 
at 51.0. The number confirms the improvement in emerging markets after a rough start to the year. In 
the  last  weeks,  prices  surged  across most  asset  classes:  stocks,  bonds,  commodities  and  emerging 
market currencies. Two main factors contributed to the recovery in global markets. First, global liquidity 
increased  as  central  banks  loosened policy  further, particularly  in  the  euro  zone  and  Japan,  and  the 
Federal  Reserve  reduced  the  number  of  rate  increases  they  expect  to  execute  this  year.  Second, 
optimism about better coordination between major oil producers led to a recovery in oil prices, reducing 
fears  of  a  long‐lasting  glut.  Overall,  March  was  a  month  when  emerging  markets  outperformed 
developed economies, both on the economic and market front. 

Among  emerging markets,  Asia was  the  best  performer.  All  Asian  countries  registered monthly  PMI 
increases,  led by  Indonesia  (+1.9), China  (+1.7) and Taiwan  (+1.7). Fundamentals are  stronger  in Asia 
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than elsewhere. Large current account surpluses, based on diversified  types of exports,  relatively  low 
fiscal  deficits  and  debt  ratios,  and  large  forex  reserves  are  helping.  Asia  also  depends  less  on 
commodities, and political and institutional risks are much lower than other emerging markets. Outside 
Asia, performance was less uniform. South Africa’s PMI improved significantly, by 3.4 points, but Russia 
and Turkey  fell. Meanwhile,  the GCC also witnessed an  increase  in PMIs. Saudi Arabia and  the UAE’s 
PMIs, which have been trending down since oil prices began to fall in 2014, reached their highest level in 
five months.  

But the recovery in emerging market economies may be short‐lived. Monetary policy remains the main 
driver  of  the  improvement  in  sentiment,  but  the  impact  of  each  additional measure  is  smaller.  The 
second pillar is also frail. Sentiment in the oil market might deteriorate when investors realize that there 
is no clear reduction  in the supply glut. Declines  in US production are being offset by  increases  in  Iran 
and the agreement to freeze production at record high levels will have little or no impact. In a nutshell, 
the recent trend could reverse easily, hurting markets and oil‐exporting economies. The improvement in 
sentiment  is  already  fading  in April. Commodities and bond prices are down  this month, while  stock 
markets  are more  volatile.  The  latest movements  are  signals  that  it may  be  too  early  to  call  for  a 
recovery in market and economic performance, particularly in emerging markets. 

 

Prepared  by  Camille  Accad  ‐  For  more  information  please  visit:  www.asiyainvestments.com  or  email: 
research@asiyainvestments.com.  Asiya  Investments  is  an  Asia‐focused  investment  company.    Licensed  and 
regulated by the Central Bank of Kuwait, it facilitates capital flows between the Middle East and emerging Asia by 
providing financial and advisory services, and managing third party capital. 

“Throughout this presentation “Asiya Investments”, “our”, “we” or “us” refers to the Asiya Group, comprising of a 
number of group entities including Asiya Capital Investments Company K.S.C.P., Asiya Asset Management (Cayman) 
Ltd., Asiya Investments Hong Kong Limited nor Asiya Investments (Dubai) Limited. Asiya Investments does not make 
any representations or give any warranties in relation to this report or presentation and disclaims all responsibility 
in relation thereto.  

The  information  contained  in  this  report  is  prepared  by  the  Research Department  of  Asiya  Investments  and  is 
believed  to be  reliable, but  its  truth, accuracy or completeness  is not assured or warranted. Opinions, estimates, 
and investment strategies and views expressed herein are: 1) based on current market prices, data, and conditions; 
2) subject to change without notice; and 3) may differ from the opinions expressed ‐ for other purposes or in other 
contexts  ‐  by  other  areas  of  Asiya  Investments.  Asiya  Investments  does  and  seeks  to  do  business  in  countries 
covered in its research reports; hence, investors should be aware of potential conflicts of interests that could affect 
the  reports’  objectivity.  Research  recommendations  do  not  constitute  financial  advice  nor  extend  offers  to 
participate  in any  specific  investment on any particular  terms.  Investors  should  consider  this material as only a 
single factor in making their decisions. 

Asiya Capital Investments Company K.S.C.P. is an Investment Company regulated by the Capital Markets Authority 
(“CMA”) and Central Bank of Kuwait (“CBK”) in Kuwait; Asiya Asset Management (Cayman) Limited is licensed as a 
Securities Manager  and  Securities  Advisor  under  Section  6(2)  of  the  Securities  Investment  Business  Law  (2011 
Revision)  and  regulated  by  the  Cayman  Islands Monetary  Authority  (“CIMA”),  and  Asiya  Investments  (Dubai) 
Limited is regulated by the Dubai Financial Services Authority (“DFSA”). Asiya Investments Hong Kong Limited is a 



Licensed Corporation (CE Number: AZD395) under Section 116 of the Hong Kong Securities and Futures Ordinance 
(Cap.  571)  ("SFO")  for  carrying  on   Type  4  "Advising  on  Securities"  and  Type  9  "Asset Management"  regulated 
activities and is regulated by the Securities and Futures Commission in Hong Kong ("SFC"). Pursuant to its license, 
Asiya  Investments Hong Kong  Limited provides  services  to Professional  Investors  solely and does not hold  client 
assets (both defined under the SFO). Asiya Investments Hong Kong Limited is also a registered investment adviser 
(CRD Number: 171241) with the US Securities and Exchange Commission (SEC).  The CMA, CBK, CIMA, SFC, SEC and 
DFSA have no  responsibility  for  reviewing or verifying  this  report or other documents  in connection / associated 
with these Companies. Accordingly, the CMA, CBK, CIMA, SFC, SEC and DFSA have not approved this report or any 
other associated documents nor taken any steps to verify the information set out in this report or presentation and 
has no responsibility for it. 

If you do not understand the contents of this document you should consult an authorized financial advisor.  

This  report  is  intended  for  Professional  and Market  Counterparty  Clients,  as  defined  in  the DFSA’s  Conduct  of 
Business Rules (“COB”) and Professional Investors as defined under the SFO and subsidiary legislation in Hong Kong 
and therefore is not directed at, and must not, be delivered or relied upon by, a retail client.” 

 

 

 


