Chinas Risiken

in Peking

Chinas politische wie auch wirt-
schaftliche Verflechtung mit der
gesamten Welt nimmt taglich zu.
Dabher ist es heute durchaus von Be-
deutung, ob in Peking der sprichwort-
liche ,Reissack im Keller” umfillt.

Ob dieses ,Ereignis” in 2007 eintritt,
dariiber streiten die Experten. Ursich-
lich dafiir konnten vor allem zwei
Komponenten sein.

Erstens, eine grandiose Inflations-
rate dank des sich stetig fortschrei-
tenden Wirtschaftswachstums. Fir das
zweite Quartal 2006 wurden hierzu 11,3
Prozent dokumentiert. Das ist erheblich
mehr, als die in 2005 prognostizierten ma-
ximal 10 Prozent.

Zweitens, die Schere zwischen dem
Wohlstand der stadtischen und der gravie-
renden Armut der ldndlichen Bevolkerung.
Man kann diese Spannung auch unter dem
Rubrum ,Hinterland contra Kistenprovin-
zen” zusammenfassen. Der zunehmende
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Wohlstand China fiihrt bisher ausschlieBlich
zu einer VergroBerung der Mittelschicht.
Sollte diese sich von aktuell geschatzt 100
Millionen Menschen auf in den néchsten
zwanzig Jahren bis zu 300 Millionen Perso-
nen auswachsen, so bleibt die Kluft zwischen
Stand und Land davon dennoch unbertihrt.
Die Kommunistische Partei Chinas steht da-
her unter dem Zwang, dieser Herausforde-
rung fortlaufend entgegen zu steuern.

fallen.

Und: Die Einrichtung neuer Arbeitsplatze
ist nicht kongruent mit der sichtbaren Stei-
gerung des Bruttoinlandsprodukts. Dieses
beruht bisher im Wesentlichen auf der In-
dustrieproduktion. Der Ausbau des Dienst-
leistungssektors ist daher dringend geboten.

Davon unabhdngig bewegen sich alle
Markteinschatzungen weiterhin bei der
vorerst langfristig orientierten Annahme ei-
nes jahrlichen Wirtschaftswachstums von
sieben bis neun Prozent. Anleger, die auch
vor dem Hintergrund zunehmend duisterer
Nachrichten betreffs der 6kologischen Pro-
blemstellungen des Landes einschliellich
Nahrungsmittelengpassen, ins Griibeln
kommen, konnen sich jedoch etwas tiber
die Zeit retten. Warum? Nun, Peking wird
vor den Olympischen Spielen 2008 den
Deckel tber allen Problemen halten. 2007
darf also nicht kippen.

Aber: Ein Land, das fast ein Achtel seines
Bruttoinlandsprodukts auf dem Feld der
Umweltverschmutzung verliert, hat ein
nachhaltiges Riesenproblem!

Chinas Kurse
habén
Naghholbedarf

Wie bekannt, konnten Chinas Aktien in den
letzten Jahren kaum zulegen. Das Verhilt-
nis zwischen Wirtschaftswachstum und
Borsenkursen stimmte einfach nicht. Mit
dem Shanghai Composite Index war kein
Staat zu machen. Ein Prozent warf er jahr-
lich ab. Mehr nicht! Doch nun, die China-
fonds 2005 und 2006 zeichnen ein deutli-
ches Bild, ist Schwung in der Sache. Und:
Ein Borsengang jagt den nachsten. Ein Blick
auf die BRIC-Fonds zeigt zudem: China hat
deutlich etwas nachzuholen. Da die Roh-
stoffpreise seit Mitte des Jahres glinstiger
liegen, das Wachstum auf hohem Niveau
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anhilt und die Borsenreformen greifen,
kann der Schwung bis in 2007 hinein fort-
dauern. Ein schones Indiz hierfiir: Der
Standard-Indikator ,Hang Seng” wurde
karzlich vom ,Shanghai Composite” ge-
toppt. Und: Nach dem Riickschlag im Mai
und Juni haben sich die chinesischen Bor-
sen im Rahmen der asiatischen Markte am
zligigsten erholt.
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Ze?:bombe
,,faule Kredite*

Faulen Krediten wird heute in China die
unfassbare Summe von 900 Milliarden
Dollar zugeschrieben. Nachgerechnet
entspricht dieser Wert 40 Prozent des
Bruttosozialprodukts. Das es noch nicht
»geknallt” hat, erklart sich so: Mit ihrer
Sparquote von 22 Prozent subventionie-
ren die chinesischen Kleinanleger dank
niedrigster Verzinsung fortlaufend die
Ausleihungen der Banken. Das forderte
bisher massiv die Ausgabe von kaum ge-
priften Krediten an die Wirtschaft.

Wahrungs-
aufwertung?

Die Spekulationen tiber eine deutlicﬂ}.
dynamischere Wahrungsaufwertung
als bisher nehmen zu.

Fur Aquila Capital, verantwortlich fir den
einzigen China-Quant-Fonds im deut-
schen Markt, wire ein solcher Schritt vor
den anstehenden US-Wabhlen politisch zu
erwarten. Man verweist dabei auf die er-
folgreichen Aufwertungsvorbilder Japan
und Deutschland, deren Exportunterneh-
men von dem anhaltenden Wé&hrungs-
gegenwind in der Vergangenheit sogar
profitiert hatten.

Die Erwartungen des Marktes an eine
Renminbi-Aufwertung reichen laut den
Strategen von Aquila bis zu 5 Prozent in
den kommenden Monaten.

Echte Werte 3/06



