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China setzt Impulse

Aktienmarkte sind bestens geeignete Seismographen fur Veranderungen. Der kata-
pultartige Kursanstieg chinesischer Aktien in den letzten zwei Wochen belegt diese

Beobachtung nachdricklich.

Der seit Jahren schwacheln-
de Hang Seng Index der
Borse in Hongkong schoss
In weniger als zwel Wochen
um nahezu 35 % empor.
Auch die im CSI| 300 gemes-
senen Festlandaktien spran-
gen um 25 % nach oben.
Bekannte chinesische Dick-
schiffe mit Namen Tencent,
Alibaba, PDD, Meituan, BYD
etc. erwachten aus ihrer
langjahrigen Borsenlethargie
und vollfihrten sprunghafte
Kursavancen auf dem Bor-

senparkett. Was war ge-
schehen?
In  der kommunistischen

FUhrung Chinas ist die Ein-
sicht gereift, dass dem Land
die wirtschaftliche Dynamik
abhandenkommt. Vor allem
die inlandische Nachfrage
lasst zu wunschen Ubrig und
deutet auf Stimmungsprob-
leme in der Bevolkerung hin.
Die zurlckhaltende Konsum-
neigung durfte vor allem auf
eine Immobilienkrise zurlck-
zufUhren sein, die seit Jah-

ren die Wirtschaft Chinas
belastet. Die Jahre des wil-
den Immobilienbooms sind
zu Ende gekommen und
hinterlassen Leerstande,
stark gefallene Immobilien-
preise, nicht zu Ende gebau-
te Wohneinheiten, insolven-
te  Projektentwickler und

angeschlagene Banken. An
diesem fur die chinesische
Wirtschaft neuralgischen
Punkt greift nun Prasident Xi
ein, indem er Zinsen und
Mindestreservesatze  sen-
ken lasst und ein grofdes
Stimulierungsprogramm an-
kindigt. An den Finanzmark-

ten kamen die Ankundigun-
gen auch deshalb so gut an,
weil vielen Marktteilneh-
mern bewusst
ist, dass der Exportboom
der letzten dreil’ig Jahre
durch um sich greifenden
Protektionismus  in  der
westlichen Welt abflacht.
Hinzu treten schwerwiegen-
de strukturelle Probleme
wie etwa die Uberalterung
und Schrumpfung der Bevdl-
kerung. Entsprechend lasst
die Erhdhung des Renten-
eintrittsalters ab dem kom-
menden Januar aufhorchen,
denn ein Renteneintrittsalter
von 50 bzw. 55 Jahren flr
Frauen (60 Jahren bei Man-
nern) wirkt unzeitgemal.
Freilich ist dabei auch die
Lebenserwartung zu beden-
ken, die in China noch unter-
halb der deutschen Werte
liegt.

geworden

Mit den wirtschaftlichen
Friktionen hangen auch poli-
tische und soziale Spannun-
gen  zusammen. China
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wunscht keine Beunruhigun- oder ob das China-Risiko Wachstumschancen wahr-

gen seiner kommunisti-
schen Diktatur durch wirt-
schaftliche Unzufriedenhei-
ten in der Bevolkerung. Die
Immobilienpreisentwicklung
zwickt viele Menschen. Man
erinnert sich zudem an die
offentlich gewordenen Re-
aktionen vieler Chinesen auf
die Zwangsmaldnahmen
wahrend der Coronazeiten.
Jedermann weifl} seit
Tiananmen, wie sensibel die
KP auf diesen Gebieten ist.

Fir Aktienanleger stellt sich
erstens die Frage, ob chine-
sische Aktien grundsatzlich

angefasst werden sollten

allgemein zu grol} ist. Viele
Anleger erinnern sich an das
Schicksal, welches
sche Aktien vor Jahren
durch ein Handelsverbot
westlicher Regierungen er-
eilt hat. Fur den Fall eines
chinesischen Angriffs auf
Taiwan sind vergleichbare
Reaktionen westlicher Re-
gierungen durchaus nicht
auszuschliel3en. Anderer-
seits wirken manche der
grof3en chinesischen Kon-
zerne fundamental gunstig
und gesund. Zudem handelt
es sich in der Regel um in-
ternationale Unternehmen,
die auch aufderhalb Chinas

russi-

nehmen wollen. Man denke
etwa an die Automobilkon-
zerne aus dem Reich der
Mitte, die mittlerweile auf
die grolRen westlichen Mark-
te drangen und von den dor-
tigen Regierenden offenbar
nur noch durch hohe Zolle
und Tarife ante portas gehal-
ten werden konnen.
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