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Gibt es eine Trendwende beim chinesischen Wirtschaftswachstum im zweiten Quartal des Jahres?
Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) wuchs um 7,5 Prozent im Jahresvergleich — im Gegensatz zu 7,4
Prozent BIP-Wachstum im vorherigen Quartal. Stehen die Zeichen also wieder auf Erholung fiir die
grof3te Volkswirtschaft der Welt? Craig Botham, Schwellenlandervolkswirt beim britischen
Vermogensverwalter Schroders, ist da skeptisch: ,Der aktuelle Wachstumsanstieg ist eher auf die
vielen kleinen Anreizpakete zurtickzufiihren, die die chinesische Regierung mit ihrer veranderten
Wachstumsrethorik so hiibsch geschnirt hat.“ Anfang des Jahres hatte die Regierung die Markte
noch auf ein Wachstum unterhalb der Zielmarke von ,rund” 7,5 Prozent in 2014 vorbereitet. Aber in
den vergangenen Monaten habe sich dies in entschiedene Unterstiitzung des Wachstumsziels
gedreht. Zu den Anreizen der Regierung zahlten unter anderem Kirzungen beim Reservesollsatz,
Darlehen der chinesischen Zentralbank, Steuersenkungen und ganz aktuell die Anderungen bei der
Berechnung des Verhaltnisses von Krediten zu Einlagen. Letzteres sollte vor allem fiir eine verstarkte

Kreditvergabe an kleinere und mittlere Unternehmen sorgen.

.Insgesamt haben die Anreize der Regierung zusammen dazu gefiihrt, dass viele
Wirtschaftsaktivitaten ihre Abwartstendenz abbremsen konnten — von der Industrieproduktion, Gber
Investitionen, Kreditwachstum bis hin zu Exporten. Wobei die nattirlich auch von der robusten
Nachfrage in Europa und den US profitiert haben®, fasst Botham zusammen. Sogar im
Immobiliensektor konnte der Riickgang verlangsamt werden, der im zweiten Quartal des Jahres

deutlich flacher verlief als noch im ersten.

Mit Blick auf den weiteren Jahresverlauf kénnte man nun annehmen, dass die Regierung einfach mit
diesen kleinen Anreizen weiter macht, um die Wachstumsraten auf inrem derzeitigen Niveau zu
halten. Der Optimismus des Schroders-Experten halt sich jedoch deutlich in Grenzen: ,Aus unserer
Sicht offenbart der Aufschwung des BIP-Wachstums nur die enttauschende Kehrtwende der

chinesischen Regierung. Sie weicht damit deutlich von ihrer Zusage zurtick, flr ein ausgewogenes



o s
2

Schroders

und nachhaltiges Wachstum im Land zu sorgen.” Die Flucht in permanente Konjunkturprogramme
werde die finanzielle Zerbrechlichkeit nur noch verschlimmern, womit auch die Wahrscheinlichkeit
einer Finanzkrise in der Zukunft steige. Vor allem Kredite auszuweiten, indem die Kriterien fur das
Verhaltnis von Krediten zu Einlagen gelockert wirde, halt Botham fiir gefahrlich. So verschlechtere
man lediglich die Asset Qualitat. ,Der Schritt, Kredite und Einlagen in Fremdwahrung aus dem
Verhaltnis auszuschlief3en, ist zudem nahezu mafdgeschneidert fir ein Problem bei

Wahrungsunterschieden®, fuhrt Botham weiter aus.

Insgesamt hatte das starke chinesische BIP-Wachstum bei Botham und seinen Kollegen deshalb
auch nur wenig Grund zur Freude gegeben. ,Der Kurswechsel der Entscheidungstrager schiirt
vielmehr die Bedenken um Chinas zukinftiges Wachstum®, glaubt man bei Schroders. Sehr schnell

kdnne der ,short term gain’ zu einem ,long term pain’ fiir die Chinesen werden.
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Hinweis fur die Redaktion:

Schroders plc

Schroders ist mit einer Uber 200-jahrigen Investmenttradition eine der groRen unabhéngigen, global aktiven
Vermoégensverwaltungen und betreut 324,1 Mrd. Euro fur private und institutionelle Anleger (Stand: 31.03.2014).
Das Unternehmen beschéftigt weltweit 3.500 Mitarbeiter, darunter 400 Analysten und Fondsmanager, in 37
Niederlassungen weltweit.

Schroder Investment Management
1991 trat Schroder Investment Management in den europaischen Markt (ochne GroRRbritannien) ein. In elf Biros in
neun Landern verwaltet das Unternehmen rund 67,76 Mrd. Euro in Europa (Stand: 31.03.2014.)
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