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China bleibt ein Wachstumsmotor

Asien und insbesondere China werden, wenn auch voraussichtlich langsamer als bisher, weiterhin
wachsen, wihrend die grossen Volkswirtschaften der westlichen Welt schrumpfen. China gehort auf-
grund seines riesigen Binnenmarktes zu den Hoffnungstrigern fiir kiinftiges Wirtschaftswachstum.
ING Investment Management erkliirt, warum der langfristige Wachstumstrend in China und Asien un-
gebrochen ist und stellt ihre Prognosen dar.

China ist ein Land der Widerspriiche
zwischen Kommunismus und Kom-
merz, Traditionen und unglaublichem
Wirtschaftswachstum. Am 1. Oktober
2009 wird die Volksrepublik China ihr
60jihriges Bestehen mit einer gigan-
tischen Militdrparade feiern. Eine Na-
tion, die harte Selbstkritik von ihren
Biirgern forderte und wihrend den
Sauberungswellen der Kulturrevolution
viele Opfer zu beklagen hatte, wird po-
litisch und wirtschaftlich erwachsen.
Noch ist der grosse Vorsitzende Mao
allgegenwirtig, tiglich ziehen Aber-
tausende von Genossen auf dem Platz
des Himmlischen Friedens an seinem
aufgebahrten, einbalsamierten Leich-
nam vorbei, ausgewdhlte Schiiler aus

allen Provinzen Chinas stehen in weis-
sen Uniformen Ehrenspalier, Souvenir-
verkdufer bieten Touristen anstelle der
gefdlschten Rolex eine Mao-Arm-
banduhr an, die aussieht, als hitte sie
Andy Warhol personlich designt.

Konjunkturprogramme und
Urbanisierung wirken positiv

Mit Blick auf die Rolle einer zukiinfti-
gen wirtschaftlichen Weltmacht spielt
China ldngst in der ersten Liga. An-
getrieben von staatlichen Konjunktur-
programmen wie dem Stimuluspro-
gramm der chinesischen Regierung in
Hohe von vier Trillionen Yuan (ca. 600
Mrd. US$) nahm die chinesische Wirt-
schaftsleistung im 2. Quartal 2009 um
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7,9% zu und iibertraf damit sogar den
deutlichen Anstieg des annualisierten
Wachstums von 6,1% im 1. Quartal
2009. Dieses Ergebnis unterstreicht
zudem die Wirksamkeit von Konjunk-
turankurbelungsinstrumenten  durch
das Zentral-Komitee der kommunisti-
schen Partei, da sie das Wirtschafts-
wachstum auf eine solide Basis stellen
und von der Regierung auch finanzier-
bar sind.

Eine der wichtigsten Entwicklun-
gen in Asien ist die anhaltende Urbani-
sierung. Alleine in China werden in
den néchsten 15 Jahren geschétzte 220
Millionen Menschen in die Stadte zie-
hen. Die chinesische Regierung plant,
den Anteil der Bevélkerung in den
Stadten von heute 42% bis zum Jahr
2020 auf 55% zu erhéhen.

Begonnen hat der Trend zur Urba-
nisierung in China in den 90er Jahren.
Im Jahr 2005 zdhlte das Land 94 Stid-
te mit mehr als 1 Million Einwohner
und 103 Stddte mit einer Einwohner-
zahl zwischen 500’000 und 1 Million.
In den kommenden Jahren wird insbe-
sondere die Zahl der Stiadte mit 1 bis 3
Millionen Einwohnern stark steigen.
Von diesem Trend sollten vor allem der
Banken- wie auch der Immobiliensek-
tor und verschiedene weitere Dienstlei-
stungsindustrien profitieren, was letzt-
endlich den Inlandkonsum unterstiitzt.

War vor 5 Jahren der Blick vor
allem auf die Exportwirtschaft gerich-
tet, riickt heute der Binnenmarkt ver-
stirkt in den Vordergrund. Ein gutes
Beispiel ist die Telekommunikation.
Die Sparte fiir mobiles Telefonieren
wéchst in China noch immer rasant.
Heute hat durchschnittlich ungefahr je-
der flinfte Chinese ein Handy, in den
Grossstidten liegt die Quote bei 90 bis
100%. Jeden Monat unterschreiben
rund 5 Millionen Chinesen einen neu-
en Mobilfunkvertrag. In China gilt ein
Mobiltelefon als modisches Acces-
soire, dementsprechend hoch sind die
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Greater China im Vergleich zum globalen Aktienmarkt (in US$)
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Anforderungen an trendiges Design.
Ausserdem werden Modelle hiufig ge-
wechselt, obwohl es in China bislang
noch keine subventionierten Endgerite
gibt.

Generell sprechen der Inlandkon-
sum und der Bedarf an Infrastruktur fiir
positive Aussichten. Nebst dem Stédte-
bau plant China, in den néchsten 10
Jahren das Autobahnnetz massiv aus-
zubauen. Schon heute verfligt China
iber ein Autobahnnetz von knapp
50’000 km. Dies entspricht dem Netz
der Schweiz, Deutschlands, Frank-
reichs und Kanadas zusammen.

Wachstum und Umwelt — steht

China vor einer Klimakatastrophe?
Zu Recht fragt sich die westliche Welt,
wie China diese gigantischen Migra-
tionsbewegungen zukiinftig in bezug
auf seine Umweltpolitik gestalten bzw.
losen wird. China koénnte nach Ein-
schitzung von Experten schon in
diesem Jahr die USA beim Ausstoss
klimaschédlicher Treibhausgase iiber-
holen. Gemessen an der Bevolkerungs-
zahl liegt China bei der Produktion von
Treibhausgasen jedoch noch weit hin-
ter Industrienationen wie den USA
oder auch Deutschland. Wihrend in
China jahrlich rund 4 Tonnen Kohlen-
dioxid pro Kopf produziert werden,
sind es in Deutschland 10 und in den
USA 20 Tonnen. Allerdings wéchst der
Ausstoss in der Volksrepublik deutlich
schneller als in Amerika: Wéhrend die
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Menge in den USA von 2006 bis 2007
um 100 Mio. Tonnen stieg, gab es in
China einen Zuwachs um rund 500
Mio. Tonnen (Quelle: Internationales
Wirtschaftsforum Regenerative Ener-
gien, IWR [www.renewable-energy-
industry.com]).

Die Effizienz der mit Kohle betrie-
benen Elektrizitdtswerke ist in den
USA im Durchschnitt immer noch ho-
her als in China, aber die Volksrepublik
schliesst die Liicken schnell, indem sie
die fortschrittlichsten Technologien
iibernimmt und mit hochspezialisier-
ten Emissionskontrollsystemen kom-
biniert. Dariiber hinaus verfolgt China
eine aktive Politik, um den Ausstoss
von CO: zu verringern und hat in je-
dem der 4 vergangenen Jahre beispiels-
weise seine Kapazititen im Bereich
Windenergie verdoppelt.

China weiterhin Wachstumsmotor

Die ungebrochenen Bemiihungen der
chinesischen Regierung, den Heimat-
markt anzukurbeln, tragen endlich
Friichte. Die Darlehensvergabe der
Banken erzielte im Q1 2009 ein hi-
storisches Hoch und hielt sich auch im
2. Quartal 2009 stabil. Durch die er-
leichterte Kreditvergabe im Land ha-
ben sich auch Immobilien- und Auto-
mobilverkaufszahlen nach den schwa-
chen Ergebnissen im 4. Quartal 2008
gut erholt. Die Probleme, mit denen die
Industrielénder zu kimpfen haben, sind
fiir die Schwellenldander kein Thema,

obschon sich die Folgen durch riickldu-
fige Exporte in den Westen und nach
Japan indirekt bemerkbar machen.

Bei den chinesischen Exportzahlen
zeichnet sich jedoch Besserung ab:
Im Juni lag das Exportwachstum bei
nunmehr —21%, gegeniiber —26% im
Mai. China ist es gelungen, seit Beginn
der Krise seinen Marktanteil sowohl
am US-Markt als auch an den euro-
paischen Mérkten auszuweiten. Hinzu
kommt, dass Chinas Importwachstum
(=13% im Juni) sein Exportwachstum
iibersteigt. Da die chinesische Volks-
wirtschaft auch kiinftig schneller als
die iibrige Welt wachsen wird, diirfte
der Handelsbilanziiberschuss des Lan-
des weiter sinken. Zudem nimmt auch
das Handelsbilanzdefizit in den USA
ab, wodurch die globalen Ungleich-
gewichte allmidhlich zurtickgehen soll-
ten.

Wir gehen davon aus, dass die zu-
grundeliegende Wirtschaft sich fiir den
Rest des Jahres erholen wird. Ange-
sichts der stark positiven Entwicklung
der Aktienmirkte seit Jahresbeginn
kann mit einer Konsolidierung gerech-
net werden. Aus unserer Sicht handeln
viele Titel wieder auf normalen Bewer-
tungsniveaus. Letztendlich aber ist der
langfristig positive Trend fiir China
ungebrochen und Anleger sollten in
den kommenden Monaten nach giinsti-
gen Einstiegsmoglichkeiten Ausschau
halten. www.ingim.com
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