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Kolumne

EM-Regierungen reagieren unterschiedlich
auf wirtschaftliche Probleme - politische
Risiken in EM nehmen zu

Frankfurt, den 24. August 2015 | Autor: Maarten-Jan Bakkum, Emerging Markets-Stratege

Wirtschaftliche Schwache, eine wachsende Zahl von Firmenpleiten, rapide ansteigende Arbeitslosenzahlen,
héhere Zinsen, riickldufiges Kreditgeschift, schwachelnde Wahrung — all das erhéht zwangslaufig den Druck auf
das politische System. Inwieweit sich eine politische Krise vermeiden lasst, hangt letztlich vom AusmaR der wirt-
schaftlichen Probleme und der Leistungsfahigkeit der politischen Institutionen ab.

Nach rund fiinf Jahren riicklaufigen Wirtschaftswachstums und wiederholter Wechselkurskorrekturen nehmen die
Spannungen in den aufstrebenden Volkswirtschaften deutlich zu. Das zeigt sich unter anderem am Finanzsystem:
Die Zahl der Firmenpleiten steigt, wahrend die Gewinne der Banken rapide sinken. Aber auch gesellschaftlich und
politisch macht sich der Abschwung bemerkbar: Steigende Arbeitslosenzahlen und Zinsen héhlen die Kaufkraft aus,
wahrend die Regierungen mit wachsenden Defiziten und sinkendem Riickhalt in der Bevolkerung zu kampfen ha-
ben. Es braucht Reformen, um der Wirtschaft eine Atempause zu verschaffen, doch die Furcht vor unpopularen
Entscheidungen ldhmt jetzt das System. Die Wirtschaftskrise verdndert die Gemengelage innerhalb und auRRerhalb
der Regierungen, flihrt zu gegenseitigen Vorwiirfen sowie Enthillungen von Machtmissbrauch. Nicht von ungefahr
kommen Korruptionsskandale gerade in wirtschaftlich schwierigen Zeiten ans Licht.

Jedes Land geht anders mit zunehmenden wirtschaftlichen Problemen um. In Landern mit autokratischer Tradition
verscharfen die Regierungen die staatliche Kontrolle; Pressefreiheit und Biirgerrechte leiden. Das war in den letz-
ten Jahren in Russland, Thailand, China und der Tiirkei zu beobachten. Offizielle Antikorruptionskampagnen sowie
Konflikte mit auslandischen Machten dienen dabei zur Ablenkung von den wahren Problemen im Land.

In Ldndern, in denen demokratische Traditionen starker verwurzelt sind oder die Regierungen weniger Kontrolle
Uber Gesellschaft und Institutionen ausiiben kdénnen, eskalieren die Konflikte in der Regel im politischen System.
Korruptionsskandale werden instrumentalisiert, um politische Rechnungen zu begleichen. Siidafrika und vor allem
Brasilien und Malaysia sind Paradebeispiele fiir diese Kategorie. Der Schmiergeldskandal rund um den brasiliani-
schen Olkonzern Petrobras und die Protestwelle gegen Brasiliens Prisidentin Dilma Rousseff haben das Land in
Aufruhr versetzt; wie es weitergehen soll, ist ungewiss. In Malaysia geht es um staatliche Gelder, die auf das Konto
von Malaysias Premier Najib geflossen sein sollen. Dieser Skandal konnte das prekdre Gleichgewicht in Malaysia,
mit seinen unterschwelligen ethnischen Spannungen, vollig aus dem Lot bringen.

Die politischen Risiken in den aufstrebenden Volkswirtschaften — ob erster oder zweiter Kategorie — steigen rapide.
Das erklart zumindest teilweise, warum es an den Anleihe- und Devisenmdrkten weiterhin abwartsgeht. Korrupti-
onsskandale, Regierungskrisen und zunehmende Repressalien unterminieren die Reformbestrebungen. Und Re-
formen sind dringend geboten, um die wirtschaftlichen Ungleichgewichte abzubauen, das Investitionsklima zu
verbessern und die Weichen fiir erneutes Wachstum zu stellen.
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Uber NN Investment Partners

NN Investment Partners (NNIP)* ist der Asset Manager der NN
Group N.V., einer an der Borse gehandelten Aktiengesellschaft.
NNIP hat seinen Hauptsitz in Den Haag, in den Niederlanden
und verwaltet weltweit ca. Euro 184 Milliarden** (USD 206
Mrd.**) Assets under Management fir institutionelle Kunden
und Privatanleger. NN IP beschéaftigt mehr als 1.100 Mitarbeiter
und ist in 16 Landern in Europa, im Nahen Osten, Asien und den
USA vertreten. Am 7. April 2015 hat ING Investment Manage-
ment zu NN Investment Partners umfirmiert. NNIP ist Teil der
NN Group N.V., einer an der Borse gehandelten Aktiengesell-
schaft. 37,6% der NN Group sind derzeit im Besitz der ING
Group. ING beabsichtigt die restlichen Anteile an der NN-
Gruppe, unter Einbeziehung des von ING mit der Européischen
Kommission abgestimmten Zeitrahmens, vor dem 31. Dezem-
ber 2016 zu verduRern. *NNIP / NN Investment Partners ist der
Markenname von NNIP Asset Management B.V., German
Branch **Stand: Q2 2015, 30. Juni 2015

Weitere Informationen erhalten Sie unter www.nnip.com und
WWW.NN-group.com
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