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Kina: En gkonomi i fuld fart

Kinas gkonomi kgrer fortsat pa fuld
kraft. @konomien er i hgj grad dre-
vet af et staerkt stigende forbrug
blandt kineserne. Det har resulteret i
en kraftig veekst i de fleste sektorer.
Iszer byggebranchen har oplevet et
boom gennem de senere ar. Der bli-
ver bygget boliger som aldrig fer isaer
til den voksende middelklasse og til
de mange kinesere, som flytter fra
landet til byen. Den staerke vaekst har
betydet, at den kinesiske regering
har sat fokus pa initiativer til at sty-
re pkonomien, sa landet undgar en
overophedning. Det ser dog ud til, at
den kinesiske gkonomi vil holde kurs
og fart en rum tid endnu.

Ikke et billigt marked

I haelene pa Kinas gkonomiske optur
har der i de senere ar vist sig en vok-
sende interesse fra kinesernes side
for at investere. Hidtil har de kun haft
mulighed for at investere pa bgrser i
Kina. Det har betydet, at der har vae-
ret mange flere kgbere end investe-
ringsmuligheder. Og det har veeret
med til at presse priserne op internt
iKina. I den senere tid er der imidler-
tid sket en gradvis abning for, at ki-
neserne kan investere uden for Kina.
Dermed er interessen for kinesigke
selskaber noteret pa bgrser ude
landets graenser gget veesent
Det er en af de primeere
de flotte kursstigni
ge kinesiske aktier o
halvar af 2007 bl.a. pa iHong
Kong. Aktierne er kommet op i den
dyre ende. Men forventningen til ind-
tjeningen i de kinesiske virksomheder
er hgj, og vi vurderer, at der pa nuvae-
rende tidspunkt stadig er et fornuf-
tigt forhold mellem aktiernes pris og
virksomhedernes indtjeningsevne.

Tre typer af aktier

Kinas historiske baggrund har sat sit
praeg pa det kinesiske aktiemarked.
Den tilknappede kinesiske gkonomi,
som vi kender den fra fgr i tiden, dan-
nede baggrund for et kinesisk aktie-
marked, der udelukkende var tilgeen-
geligt for kinesiske investorer. De
aktier, som bliver handlet her, kaldes
A-aktier, og de var indtil for fa ar si-

den forbeholdt kineserne. Nu kan man

ogsd som udleending — med en spe-
ciel tilladelse — investere i A-aktier.

B-aktier, som er en anden kategori
af aktier i Kina, var indtil 2001 kun
tilgaengelige for udenlandske inve-
storer. Nu kan de kgbes pa de kine-
siske bgrser af bade udleendinge og
kinesere.

Endelig er der kinesiske aktier, der

er noteret pa bgrser uden for Kina,
primaert i Hong Kong, som rent bgrs-
meaessigt ikke hgrer ind under Kina.
Her er kvaliteten af selskaberne hgje-
re og prisfastsaettelsen mere fair i for
hold til virksomhedernes indtjeni

Vi gar efter de bedste
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ggesektoren, hvor

til at veelge de rig-

. Vi gdr malrettet efter

vor vi skgnner, at prisen

i forhold til indtjeningen -

det mal at styre uden om en evt.
oble.

Der er ogsa en risiko

Hvis investorernes risikovillighed da-
ler pa globalt plan, kan de markeder,
der er steget meget, ogsa falde me-
get. Markedsudviklingen i den senere
tid har vist, at Kina bestemt hgrer

til den kategori. Risikoen er steget
pa grund af den hgje prisfastsaettel-
se, som betyder, at indtjeningen skal
fortsaette med at stige for at undga
en boble. Desuden har den kinesiske
regering valgt at stramme yderligere
op pa gkonomien, og det kan pavirke
veeksten negativt. Det er vores vurde-
ring, at de grundlaeggende gkonomi-
ske forhold i Kina er i orden, men risi-
koen er steget i den forlgbne periode.
Vi anbefaler en investeringshorisont
pamindst 5 ar.

Vi tager forbehold for trykfejl mv.
Opdateret pr. 12. marts 2008.
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Den 31. oktober 2005 skiftede afdelingen bench-
mark fra CLSA China World Index til MSCI China
10/40.

Tidligere afkast er ikke retningsgivende for frem-
tidige afkast. Laes vedteegter og prospekt ngje pa
www.jyskeinvest.dk og kontakt din radgiver.
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