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Von Christiane Kiihl

in Shanghai

OKONOMEN  KORRIGIEREN ihre
Wachstumsprognosen seit Mona-
ten nur in eine Richtung: nach un-
ten. Uberall auf der Welt ist das so.
Genauer gesagt: fast iiberall. Denn
in China revidieren die Experten
ihre Zahlen neuerdings nach oben.
Die Okonomen von UBS etwa er-
hohten ihre Prognose fiir das Wirt-
schaftswachstum in diesem Jahr ge-
rade von sechs auf mindestens sie-
ben Prozent. Thre Kollegen von
Goldman Sachs sind noch optimis-
tischer und hievten ihre Voraussage
von sechs auf 8,3 Prozent.

Einzelne Indikatoren hatten sich
zuvor deutlich von ihren Tiefststéin-
den Ende 2008 erhsht, darunter der
Autoabsatz, die Stahlproduktion
und der einschligige Index fiir
die Bauwirtschaft. Derweil explo-
diert die Kreditvergabe. Allein im
ersten Quartal erreichten die Aus-
leihungen der Banken 93 Prozent
der Summe, die im gesamten Jahr
2008 vergeben wurde — der Haupt-
grund dafiir, dass man die Wachs-
tumsprognose erhcht habe, sagt
UBS-China-Okonomin Wang Tao.
Denn dies sei ,die grofite Uberra-
schung” unter den positiven Indika-
toren der ersten drei Monate des
Jahres gewesen.

Andy Rothman, Okonom des In-
vestmenthauses CLSA in Shanghai,
listet weitere Uberraschungen auf:
»Die Wohnungsverkiufe erholten
sich schneller und stirker als er-
wartet, die Realeinkommen wuch-
sen schneller, Dienstleistungen lau-
fen gut.“ Rothman sieht China ,,auf
dem richtigen Weg“ und erwartet
ebenfalls acht Prozent Wachstum
und ein starkes Anziehen der Wirt-
schaft im zweiten Halbjahr. Und
das alles ohne Hilfe der Exporte.
Von der Aufsenwirtschaft erwartet
Rothman in diesem Jahr ,keinerlei
Beitrag zum Wachstum®. China
kann also offenbar auch ohne Ex-
portboom wachsen, wenn nur die
Nachfrage in der Binnenwirtschaft
ordentlich anzieht.

Verantwortlich machen die Fach-
leute zumindest teilweise das Kon-
junkturprogramm der Regierung.
Das ist nicht nur mit umgerechnet
450 Milliarden Euro in Relation
zur heimischen Wirtschaftsleistung
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Bauarbeiter lesen eine Zeitung auf einer Baustelle im siidwestchinesischen Chongqing. Der Sektor hat sich in den vergangenen Monaten merklich erholt - birgt aber weiterhin Risiken

China schaftt die Wende

Die Konjunktur in der Volksrepublik zieht an. Doch der Preis fiir den Aufschwung kionnte langfristig hoch sein

JAHRLICHES WACHSTUM in Prozent

(gleitende Dreimonatsdurchschnitte)

2008
QUELLE: CEIC, UBS ESTIMATES

grofer als in den meisten Industrie-
lindern. Es wirkt auch rascher,
denn die michtige Zentralregie-
rung kann Beschliisse ziigiger
durchdriicken, als es die Regierun-
gen der westlichen Demokratien
vermogen. Mit seiner Konjunktur-
politik, sagt UniCredit-Okonom
Andreas Rees, ,.hat China als erstes
wichtiges Land die konjunkturelle

Wende geschafft und eine Art Blau-
pause fiir die Weltwirtschaft ge-
zeichnet. Unseren Berechnungen
zufolge hat das chinesische Wachs-
tum gegeniiber Jahresende 2008 be-
reits wieder spiirbar zugelegt.“

Vier Jahre lang hatte Peking aus
Angst vor einer Uberhitzung der
Wirtschaft mit Straffungsmafinah-
men — héheren Mindestreservesiit-

Diese Woche in der besten HORZU aller Zeiten:
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so bleiben Sie gesund.

Die neue neue HORZU. Jetzt testen!

zen fiir Banken, Restriktionen fiir
Kredite und Grofsprojekte — ver-
sucht, die Investitionen zu begren-
zen. Nun wurde der Schalter bin-
nen kiirzester Zeit umgelegt.

Das Konjunkturpaket wird do-
miniert von Infrastrukturprojekten
wie Stralen oder Gaspipelines
quer durchs Land, sie machen etwa
drei Viertel der Gesamtausgaben
aus. Bei ihnen ist der Staat Auftrag-
geber, die Projekte werden von
Staatsfirmen umgesetzt und aus
dem Haushalt oder von Staatsban-
ken auf Regierungsgeheif$ per Kre-
dit finanziert. Die Anlageinvestitio-
nen lagen im Mérz um 30 Prozent
iiber dem Vorjahresniveau - ein
deutliches Indiz dafiir, dass das
Konjunkturpaket zu greifen be-
ginnt. Auf einem Kabinettstreffen
Mitte April frohlockte Ministerpré-
sident Wen Jiabao Berichten staat-
licher Medien zufolge, die Mafinah-
men seiner Regierung wirkten
»schneller als erwartet. Umge-

rechnet 26 Milliarden Euro hat Pe-
king bereits ausgegeben.

Das  Konjunkturpaket habe
yreichlich aufgestaute Nachfrage
vor allem im Transportsektor — Ei-
senbahnen, LandstraRen, Hifen
und Flughifen — freigesetzt®, sagt
Helen Qiao von Goldman Sachs in
Hongkong. Projektvorschliage fiir
mehr als zwei Billionen Euro haben
die Provinzen eingereicht. Allein
die Provinz Hubei will Geld fiir
18 000 Projekte. Die Innere Mongo-
lei mochte Kapital fiir 6000 Kilome-
ter Eisenbahn, Fujian eine Seebrii-
cke zwischen den Hafenstidten
Xiamen und Zhangzhou.

Aber wie die Provinzen mit den
ihnen gewithrten Geldern dann um-
gehen, ist ungewiss. ,,Das Problem
ist die Disziplin in den Provinzen;
die scheren sich nicht um Uberka-
pazitiiten“, warnt ein westlicher In-
dustriemanager in Peking. China ist
schon jetzt voll von sogenannten
weiflen Elefanten: Projekten, die
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zwar Prestige und kurzfristig Jobs
brachten, die aber keiner braucht
— iiberziihlige Industrieparks etwa,
Wiistenautobahnen oder iiberdi-
mensionierte Regierungsgebiude.
Peking gelobt nun, dass vorwiegend
die lindliche Verkehrsinfrastruktur
gestirkt werden soll. Da gibt es Be-
darf, viele Dorfer abseits der Kiis-
ten haben nicht einmal Straflen
zum nichsten Marktflecken.

Rein durch Staatsaktivititen ge-
neriertes Wachstum aber birgt noch
andere Gefahren fiir China, warnt
UBS-Okonomin Wang: Sobald das
Konjunkturprogramm auslauft,
konnte die chinesische Wirtschaft
wieder erlahmen. Peking bemiiht
sich daher parallel darum, die pri-
vate Konsumnachfrage anzukur-
beln. In den nichsten drei Jahren
investiert die Regierung 93 Milliar-
den Euro in das Gesundheitssys-
tem. Bis tibernichstes Jahr sollen
beispielsweise Tausende Dorfklini-
ken gebaut werden und 90 Prozent
aller Menschen auf dem Land kran-
kenversichert sein. Denn viele Chi-
nesen sparen heute fiir den Krank-
heitsfall — und so bleibt ihnen weni-
ger Geld fiir den Konsum.

Kurzfristigeren Erfolg erhofft Pe-
king sich zudem von direkten Kon-
sumanreizen: Seit Februar bekom-
men Bauern und Kleinstiadter auf
den Kauf von Haushaltsgeriten
vom Fernseher bis zum Kiihl-
schrank bis zu 13 Prozent Subven-
tionen. Es half: Der Einzelhandel
blieb mit einer Zuwachsrate von 16
Prozent Wachstum im ersten Quar-
tal robust. Aulterdem senkte Peking
die Kaufsteuer fiir kleinere Autos
mit weniger als 1,6 Liter Hubraum
von zehn auf fiinf Prozent —und 16s-
te damit im Mérz einen Miniboom
aus. Auf der gerade zu Ende gegan-

genen  Shanghaier — Automesse
dréngten sich die Besucher, als gi-
be es gar keine Krise.

Probleme gibt es vor allem in den
Firmenbilanzen. Margen schrump-
fen, Profite brechen ein. Gewinne
grofRer und mittlerer Industrieun-
ternehmen lagen im Januar und Fe-
bruar laut CLSA-Okonom Roth-
man 37 Prozent unter dem Vorjah-
resniveau. Den Banken drohen
durch die Kreditexplosion mittel-
fristig wieder neue faule Kredite.
Und viele Immobilienentwickler
mit Leerstinden entkamen nur der
Insolvenz, weil Banken ihnen Kre-
dite stundeten.

Uberhaupt ist die Wiederbele-
bung des  Immobiliensektors
schwierig, allen ersten Hoffnungs-
schimmern zum Trotz. Andy Xie,
ein Okonom aus Shanghai, rechnet
damit, dass der schon vor einem
Jahr eingebrochene Schliisselsektor
noch zwei bis drei Jahre schwicheln
wird. ,Die Quadratmeterpreise
entsprechen vielerorts drei Mo-
natsgehéltern oder mehr®, so Xie.
,Zugleich haben wir einen massi-
ven Uberhang an Wohnungen. Das
passt einfach nicht zusammen.“

Australiens Angst um seine Rohstofte

Das Land fiirchtet den Ausverkauf an chinesische Konzerne

Von Barbara Bierach

in Sydney

WAYNE SWAN IST EIN beschéftigter
Mann. Australiens Finanzminister
kimpft nicht nur mit den Auswir-
kungen der globalen Finanzkrise,
sondern muss sich auch chinesi-
scher Investoren erwehren. Staatli-
che Minenkonzerne aus der Volksre-
publik versuchen seit Monaten, gro-
e australische Bergbaugesellschaf-
ten zu iibernehmen — und mit ihnen
die gigantischen Rohstoffvorkom-
men des Landes. Vielen Australiern
ist das unheimlich. Sie fiirchten den
Ausverkauf ihrer Bodenschitze an
chinesische Groftkonzerne, die fest
in staatlicher Hand sind. Zudem se-
hen sie die Gefahr, dass die Chine-
sen starken Einfluss auf die Preise
bekommen, wenn sie nicht mehr nur
Abnehmer der Ressourcen sind.

Die australische Regierung wiir-
de solche Ubernahmen am liebsten
einfach untersagen. Klare Worte je-
doch wiirden Peking briiskieren und
koénnten Probleme nach sich ziehen
—schlieftlich ist China der wichtigste
Handelspartner. Entsprechend
schmal ist der Spielraum zwischen
Umarmung und Ablehnung des gro-
Ren Nachbarn. Nach australischem
Recht miissen Auslandsinvestoren
die Erlaubnis der Regierung einho-
len, wenn sie mehr als 15 Prozent an
einem Unternehmen kaufen wollen,
das mehr als 100 Millionen australi-
sche Dollar (rund 54 Millionen Eu-
ro) wert ist. Das Foreign Investment
Review Board beriit Finanzminister
Wayne Swan, der 30 Tage Zeit fiir ei-
ne Ablehnung hat. Alternativ kann
er eine Verldngerung der Frist von
90 Tagen anberaumen. Und das tut

AUSTRALIENS CHINA-EXPORTE
Angaben in Milliarden Euro, 2007
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er auch zurzeit mit allen gréfieren
Investitionsantriigen aus China.

Angefangen hat alles im Februar,
als die staatseigene chinesische Mi-
nengesellschaft Chinalco sich mit
dem US-Aluminiumkonzern Alcoa
verbiindete und einen neunprozen-
tigen Anteil am australisch-briti-
schen Bergbaukonzern Rio Tinto
iibernahm. Schon damals beeilte
sich Australiens Regierung, klarzu-
machen, dass die Prinzipien, nach
denen Auslandsinvestitionen er-
laubt wiirden, kiinftig ganz eng am
,nationalen Interesse“ entlang defi-
niert wiirden. Inzwischen liegt ein
Antrag von Chinalco vor, den Anteil
an Rio Tinto auf18 Prozent aufzusto-
cken. China bekime damit Zugriff
auf Kupfer, Eisenerz, Bauxit und
Aluminium.

Mindestens zehn andere Uber-
nahmegebote durch chinesische
Konzerne wurden jedoch seither auf
Druck von Canberra zuriickgezo-
gen, iiberdacht oder verkleinert.
Experten zufolge sind einige der
Ubernahme- und Beteiligungsange-
bote in der Offentlichkeit nicht ein-
mal bekannt, weil sie auf hochster
Ebene und hinter verschlossenen
Tiiren verhandelt werden.
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Ein chinesisches Milliardengebot
fiir OZ Minerals — der Konzern ver-
fiigt tiber die zweitgrofite Zinkmine
der Welt — wurde von der australi-
schen Regierung zunichst mit der
Begriindung blockiert, eine der
Gold- und Kupferminen liege zu
dicht an einem Waffentestgelinde
der Armee. Nun kommt eine kleine-
re Losung zustande. Der neue Ver-
trag schlieft die fragliche Mine aus
und eine Klausel ein, der zufolge die
Preisgestaltung der Metalle auch
kiinftig entlang internationaler
Standards erfolgen werde. Hinter
dieser Formulierung ist das Zihne-
knirschen der Australier zu horen:
OZ Minerals ist verschuldet und
braucht das Geld der Chinesen.

Mit dhnlichen Bedingungen ver-
sehen, gestattete Swan eine Investi-
tion in die australische Fortescue
Metals Group. Nun gehért der dritt-
grofte Produzent von Eisenerz dem
chinesischen Staat. Schon im Januar
hatte Sinosteel die Zusage fiir eine
Investition in den Eisenerzprodu-
zenten Midwest bekommen. Spiter
dnderte jedoch der Verkiufer seine
Meinung, und so kam es zur ersten
feindlichen Ubernahme durch Chi-
nesen in Australien.

So zerstritten die australische Po-
litik in allen anderen Themen sein
mag, in der Abwehr chinesischer Di-
rektinvestitionen in den heimischen
Bergbau sind sich alle einig. Sogar
der Chef der konservativen Opposi-
tion, Malcom Turnbull, sagt: ,,China
will so viele unserer Rohstoffvor-
kommen zum niedrigsten Preis kau-
fen wie moglich, und Chinas Ehrgeiz
ist nicht immer im besten nationa-
len Interesse Australiens.“ Wider-
spruch erntet er da kaum.



