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Markedsrapport Kina

Baggrund

Kinas gkonomi voksede med ca. 6,6 pct. i 2018, hvilket er et hgjt niveau. Men samtidig
er veeksttempoet dog under en langsom, men sikker opbremsning i takt med, at Kina
gennemgar en historisk gkonomisk tilpasning fra en relativ simpel udviklingsgkonomi
drevet eksport af lavteknologi og massive infrastrukturinvesteringer til en kompleks og
moderne innovations- og serviceskonomi drevet af forbrug. Det lavere veeksttempo af-
spejler, at de lavest haengende frugter for at opna hej produktivitetsvaekst f.eks. ved ind-
dragelsen af billig arbejdskraft fra oplandet, i det store hele er plukket. Nu forestar det
harde arbejde med at f& taget de naeste sveere skridt for at gge produktiviteten endnu
mere og rykke Kina op i veerdikaeden blandt verdens topegkonomier.

For at komme lzengere op i veerdikeeden er det veesentligt at fortseette med skonomiske
reformer. Kina méa forcere forhindringer pa vejen - bade selvskabte, sdsom et massivt
geldsbjerg, og internationale sdsom handelskrig og potentielle sikkerhedspolitiske kon-
flikter med USA og nabolandene i Asien.

Tabel 1: Okonomiske nogletal for Kina
2015 2016 2019 2020
(Skon) (Skon)
Real BNP-vzekst (pct) 6.9 6.7 68 66 63 6.1 56
Inflation (pct) 15 2,1 15 1,9 2,9 31 2,7
Offentlig budgetbalance af BNP -3,4 -3,8 -3,8 -4,2 -4,5 -4,5 -4,3
(pct.)
15,2 16,1 16,5 19,3 22,3 25,2 27,8
Offentlig geeld (brutto) af BNP
(pct.)
Betalingsbalancens lgb. poster 2,7 1,8 1,6 0,4 0,2 -0,3 -0,3
af BNP (pct.)
Udlandsgzeld (brutto) af BNP 11,8 12,6 14,2 14,6 14,7 15,1 15,4
Valutareserve/importdaekning i 20,4 19,1 17,6 14,9 13,4 12,5 10,9
mdr.
Privat kreditgivning-vaekst 23,7 20,1 1,3 10,4 12,3 1,5 10,4
Valutakurs rmb:USD 6,2 6,6 6.8 6,6 6.9 6.9 6.9
Kilde: EIU

Udgivet af: Dansk Erhverv i samarbejde med EKF - Danmarks Eksportkredit

Okonomisk udvikling

Kinas gkonomiske vaekst er taget af i tempo siden 2010. Forinden havde veeksten buldret
derudaf péa ca. 10 pct. om aret uafbrudt i neesten tre artier. Aftagende veekstrater er na-
turligt, fordi Kina flytter sig leengere og laengere op i veerdikaeden. Hurtige catch-up ge-
vinster ved teknologioverfarsel, adgang til billig og rigelig arbejdskraft og store rentable
infrastrukturprojekter er der mindre af i dag. Nu skal Kina selv til at udvikle nye produk-

DANSK
ERHVERV



ter og dermed blive en innovationsgkonomi. Kinas regering har ogsé satset pa en gron-
nere og mere beeredygtig vaekst og dermed forsegt at skifte forurenende hgjvaekst ud
med renere kvalitetsveekst. Ikke desto mindre har Kina fortsat et stort veekstpotentiale,
som til gengaeld ma drives frem af produktivitetsforbedringer som falge af innovation og
af privatforbrug.

Ifalge den internationale valutafond IMF vil Kinas gkonomi kunne vokse op mod 6 pct.
arligt vel ind i 2020’erne og overtage USA som verdens starste gkonomi omkring 2030.
Den fortsatte positive veeksthistorie kreever dog, at en reekke produktivitetsfremmende
reformer gennemferes, der dels vil hjeelpe Kina med at afmontere en reekke gkonomiske
risici, som kan afspore veeksten og dels fremme omstillingen af gkonomien mod mere
forbrug, service og innovation - og mindre investering i veje, metroer, jernbaner mv.

Det har laenge veeret kendt, at Kina keemper med en raekke store skonomiske ubalancer.
Det handler iszer en meget stor opbygning af geeld drevet af hurtigt voksende kreditgiv-
ning via bade de statskontrollerede- og de private banker. Kreditveeksten har resulteret
i et nationalt geeldsniveau pa svimlende 254 pct. af BNP ifelge centralbankernes bank,
The Bank of International Settlements. Den hgje geeld deekker over [angivning til tvivl-
somme projekter og en stor andel af gaelden findes i en ureguleret gra banksektor uden
for det normale bankveesen. Andre lande med lignende gaeldsniveauer har ifglge IMF
oplevet dybe finansielle kriser, der bryder ud, nar langivernes tillid til ldnernes tilbage-
betalingsevne brister. Den finansielle sektor ma felgelig tage store tab pa de darlige 1an,
hvilket kan medfere egentlige bankkollaps. Noget tyder pa, at Kinas banksektor nu har
sa mange darlige betalere, iseer blandt virksomhederne, at landet har potentialet til en
finansiel krise, selvom det ikke er givet.

Baggrunden for den hgje kreditgivning skal findes i den globale finanskrise i 2009, der
ramte den globale skonomi og ikke mindst Kinas eksportsektor. Med et politisk mal om
at fordoble BNP ml. 2010 og 2020 satte Kinas regering et historisk eksperiment i gang
med eget kreditgivning for at kompensere for tab pa eksporten ved i stedet for at satse
pé indenlandske investeringer i infrastruktur. Kinas regering har klart erkendt, at
kredtiboblen nu er blevet for stor. | 2017 begyndte man derfor at bremse op for langiv-
ningen ved at stramme regulering og krav til bankernes likviditetsbeholdninger. lkke
mindst er der sat fokus pa den uregulerede grd banksektor. Det betyder, at kredit er
blevet sveerere tilgeengelig og dyrere - iseer for de mindst kreditveerdige virksomheder.
EKF vurderer derfor, at der vil komme flere betalingsproblemer i Kinas private sektor i
de kommende ar. Tabsgivende statsejede virksomheder vil til gengeeld naeppe fa lov at
misligholde deres geeld, men ma enten reformeres eller lukkes.

Urentable statsejede zombie-virksomheder udger netop et andet relateret problem til
Kinas geeldsboble. Mange af disse virksomheder er uprofitable, men overlever fordi
ejerne - statsejede banker og kommunale, regionale og statslige ejere - fortsat pumper
penge ind i dem og giver billig kredit for at holde dem oven vande, ofte af frygt for en
bolge af utilfredse arbejdslese og pga. adgang til korruptionsmuligheder. Men det er ikke
mindst ngdvendigt for en fortsat hgj veekst i Kina at gennemfare en tilbagerulning af den
statslige styring af skonomien for at fa dirigeret investeringerne derhen, hvor de giver
mest veerdi for pengene. Omstillingen har dog vist sig som en sveer politisk balancegang
med to skridt frem og ét skridt tilbage pga. mange modsatrettede hensyn.

Et andet, nyere problem er naturligvis handelskrigen med USA. Praesident Trump meldte
allerede under sin valgkamp ud, at han tilherer en ideologisk flgj, som gér ind for protek-
tionisme for at beskytte amerikanske producenter og arbejdstagere mod international
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konkurrence. Trump anklager Kina, EU og andre handelspartnere for unfair protektio-
nisme over for USA. Iseer Kina har staet for skud, og Trump har indfert straftold pa en
stor del af importen fra Kina og truer med nye tiltag. Kineserne eksporterer varer for godt
500 mia. dollars til USA om aret, mens amerikanerne kun eksporterer for ca. en femtedel
af det belab til Kina. Kina er sarbar over for handelskrigen, da hele 3,4 pct. af landets
BNP stammer fra eksport til USA. En handelskrig kan dermed ramme den kinesiske ek-
sportsektor - i hvert tilfaelde pa kort- til mellemlang sigt. Handelskrigen rammer allerede
Kinas veekst og kan f& bredere skonomiske folger som resultat af faldende aktiekurser
og flere tab i eksportsektoren, der forplanter sig ud i den finansielle sektor og den private
sektor.

Til trods de mange faremomenter bgr man dog ikke overse, at Kina fortsat ogsa har
mange styrker, der gor landet til et speendende marked - ogséa fremover. | de kommende
ar ventes Kina at age sit BNP til trods for handelskrig og geldsbjerg med 4-5 pct. om
aret. Hvis landet lgser sine udfordringer, kan det ifglge IMF opné en vaekst pa over 6 pct.
arligt. @konomien vil dermed fortsat vokse hurtigere end de fleste. Veeksten sker ogsa
pé baggrund af et stadigt hejere udgangspunkt. Middelklassen, der nu er p4 mere end
300 millioner, vil fortseette med at vokse, om end maske i lidt langsommere tempo.

Og selvom Kina i de foregaende tre artier har hastet fordelene ved at flytte folk fra et
ineffektivt landbrug til industrierhvervet med hgjere produktivitet, er denne flytning fra
land til by stadig ikke helt feerdig. | dag bor ca. 52 pct. af befolkningen i byerne, men
dette ventes at stige til 70 pct. om 15-20 ar. Det geelder iseer, hvis det sdkaldte Hukuo-
system (hjemstavnsregistrering) bliver reformeret. Dermed vil migrantarbejdere kunne
flytte legalt og etablere sig fast i storbyerne og opna tilherende sociale rettigheder. Sti-
gende befolkningskoncentration i byer betyder store samfundsekonomiske gevinster
fordi specialisering gges og matching pa arbejdsmarkedet forbedres.

Tabel 2: Kinas handelsforhold til Danmark

Dobbeltbeskatningsaftale med Danmark Ja
Kinesiske investeringer i Danmark (beholdning i 3. kvartal 2018) 7,0 mia. DKK
Danske investeringer i Kina (beholdning i 3. kvartal 2018) 33,0 mia. DKK
Dansk vareeksport til Kina 2018 28,4 mia. DKK
Dansk tjenesteeksport til Kina 2018 14,5 mia. DKK.
Dansk vare- og tjenesteeksport til Kina 2018 42,9 mia. DKK.
Dansk vareimport fra Kina 2018 47,5 mia. DKK.
Dansk tjenesteimport fra Kina 2018 12,8 mia. DKK.
Dansk vare- og tjenesteimport fra Kina 2018 60,3 mia. DKK.
Danske datterselskaber i Kina 2018 482 (88.403 ansatte i alt)

Kilde: SKAT og Danmarks Statistik
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Tabel 3: Eksportudsigt for Kina

Veekst i dansk vareeksport til Kina (pct.) -1,1 10,0 8,4
Veekst i dansk tjenesteeksport til Kina (pct.) -11,8 -5,5 -0,7
Veekst i vare- og tjenesteeksport til Kina (pct.) -4,4 5,5 6,1

Kilde: Udenrigsministeriet

Politisk udvikling

Hvorvidt Kinas heje veekst aftager helt, landet falder ned i en egentlig ekonomisk krise
eller fortseetter i et hojt og groannere veeksttempo, er efter EKF’s vurdering mest af alt et
politisk spgrgsmal. Kinas Kommunistparti, der har haft monopol pa den politiske magt
siden 1949, har med Deng Xiaopings markedsreformer vist, at det er i stand til at traeffe
langsigtede beslutninger om markedsreformer og pé pragmatisk vis kunnet tilpasse
disse til partiets ideologiske rgdder i Leninisme-Marxismen. Men den valgte model har
veeret statsstyret kapitalisme, hvor kun en mindre del - primeert eksporterhvervene - har
veeret i privateje. Partiet har dermed kunnet fastholde styring via store statslige mono-
poler i centrale sektorer. Spergsmalet er nu, om partiet ter lasne op for kontrollen og
lade markedet rdde mere frit. Det er et nedvendigt skifte, fordi mange statsejede beskyt-
tede monopoler er ineffektive og i visse tilfeelde direkte underskudsforretninger.

Partiet besluttede allerede i 2013, at det nu var tid at lade markedskreefterne bestemme
mere. Men styret har ikke for alvor leveret. En veesentlig grund er formentlig, at liberali-
sering af markedet kan blive en udfordring for partiets magtmonopol, idet partiets kon-
trol over samfundsgoderne gennem de statsejede virksomheder og bureaukratiet kan
blive sveekket under friere markedsforhold. Statsejerskabet og bureaukratiske processer
er ogsa en vaesentlig kilde til korruptionsmuligheder.

Skal Kina for alvor fortseette veeksten er forbedring af det kommercielle klima ogsa af-
gorende - iseer opbyggelsen af en egentlig retsstat, der sikrer lige konkurrencevilkar, ga-
ranterer ejendomsretten og med et fundament i et uafhaengigt retsveesen. Dette star dog
heller ikke hgjst pa partiets enskeseddel lige nu. Snarere har styret under praesident Xi
Jinping gaet den anden vej og strammet grebet om private virksomheder sammen med
oget overvagning generelt. Spargsmalet er derfor, om partiet politisk kan levere de ned-
vendige liberaliseringsreformer for at udlgse vaekstpotentialet. Omvendt hvis partiet ikke
evner fortsat at levere maerkbare forbedringer og indkomst-vaekst kan det miste opbak-
ning i befolkningen og udlese sociale protester. Det er EKF’s vurdering, at reformarbej-
det vil fortseette fremad, men at processen, som hidtil vil ga frem i stop-go-tempo med
pludselige indgreb og tilbageslag. Dermed vil den politiske risiko i Kina fortsat veere vae-
sentlig for danske eksportarer.
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Udenrigspolitisk betyder Kinas opstigning i det globale magthierarki, at landet i stigende
grad ogsa udfordrer den etablerede geopolitiske orden i Asien siden 1945. Pa sigt kan
Kina potentielt udfordre USA’s stilling i den regionale magtbalance. Denne proces er
allerede i gang, idet Kinas voksende gkonomiske og militeere styrke er blevet omsat i
stigende kinesisk aktivisme i udenrigspolitikken bl.a. i Afrika, Centralasien og senest i
Mellemgsten - og ikke mindst i Kinas maritime naeromrader. Det kan vaere positivt, at
Kina tager mere internationalt ansvar, men ogsa give anledning til voksende spaendinger
- isaer mellem Kina og USA og dets nabolande. Handelskrigen med USA kan veere et
symptom pé en bekymrende geopolitisk udvikling i regionen, der vil bidrage med aget
politisk usikkerhed for investorerne, vurderer EKF.

Tabel 4: Kina pa globale ranglister

Forsknings- & udviklingsintensitet (totale investeringer i pct. af BNP) 14 (ud af 76)
WIPQ'’s Global Innovation Index 17 (ud af 127)
World Economic Forum’s Global Competitiveness Index 28 (ud af 137)
Transparency Internationals “Corruption by country”(efter laveste niveau) 87 (ud af 180)
Verdensbankens "Ease of doing business” (samlet score) 46 (ud af 190)

Verdensbankens individuelle parametre:

Bureaukrati ved opstart af virksomhed (efter laveste niveau) 28 (ud af 190)
Adgang til kredit (efter nemmeste adgang) 73 (ud af 190)
Beskyttelse af mindretalsaktioneerer (efter mest effektive beskyttelse) 64 (ud af 190)
Bureaukrati for virksomheder ved eksport/import (efter laveste niveau) 65 (ud af 190)

Kilde: Se kildehenvisning pé sidste side
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Tabel 5: Markedsmuligheder

Med en middelklasse pa 300 mio. og en voksende overklasse er der et anseeligt marked for kvalitetsvarer i

Kina, hvor danske og vestlige produkter har hgj status.

Luksusprodukter. Kinas nye middel- og overklasse eftersperger importeret luksus, og steerke meerkevarer har
meget hej status. Her kan danske luksusmeerker og underleveranderer kile sig ind i den voksende kebestzerke
overklasse, der iseer eftersperger vestlige produkter.

Fedevarer. Fadevareskandaler har staet i ko i Kina. Senest har den afrikanske svinepest ramt landets svi-
nekedsproduktion. Der er derfor stor efterspargsel efter rene og gkologiske kvalitetsvarer fra lande som
Danmark. Producenter af kvalitetsprodukter kan derfor med fordel kigge mod Kina.

Klima/milje. Den gamle forurenende veekstmodel har opbrugt ikke-fornybare naturressourcer og spildt
energi i uset omfang og dermed presset Kina pa miljefronten. Miljg, klima og gren energi er derfor blevet
stadigt vigtigere, og landet har vist stor interesse for danske helhedslesninger og kompetencer inden for
vedvarende energi, energieffektivise-ring og affalds- og vandhandtering. Udfordringen er at komme i mal
med aftaler og sikre danske eksportordrer.

Kilde: EKF

10 storste danske eksportvarer til Kina

Tabel 6: Overkategorier

1. Medicinske og farmaceutiske produkter 8,5 mia. kr.
2. Maskiner og -tilbeher til industrien 2,4 mia. kr.
3. Kad og kedvarer 2,2 mia. kr.
4. Fisk, krebsdyr, bleddyr og varer deraf 1,8 mia. kr.
5. Elektriske maskiner, apparater og tilbeher 1,5 mia. kr.
6. Hud, skind og pelsskind 1,4 mia. kr.
7. Tekniske og videnskabelige instrumenter 1,3 mia. kr.
8. Diverse neeringsmidler 1,2 mia. kr.
9. Kraftmaskiner og motorer 1 mia. kr.
10. Specialmaskiner til forskellige industrier 1 mia. kr.

Kilde: Danmarks Statistik
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Tabel 7: Underkategorier

1. Mink pelsskind, b&de hele og uden hoved, hale eller ben 2,3 mia. kr.
2. Frossent svineked, biprodukter (undtagen lever) 1,5 mia. kr.
Tilberedte nzeringsmidler fremstillet af mel, gryn, groft mel, stivelse eller malteks- 1,2 mia. kr.
3. trakt
4. Frosne Pandalus koldtvandsrejer 627,1 mio. kr.
5. Frossent svinekad, undtagen hele og halve kroppe, skinke og bov og stykker deraf 517,4 mio. kr.
6. Dele til vaskepumper 488,1 mio. kr.
7. Enzymer og tilberedte enzymer 450,8 mio. kr.
8. Kulturer af mikroorganismer (undtagen geer) 400,9 mio. kr.
Dele til maskiner, apparater og anleeg til behandling af materialer ved processer, 328,8 mio. kr.

9. der indbefatter temperaturaendringer

Kiks, biskuits- og smakager, herunder med tilsat kakao eller chokolade, med ind- 285,6 mio. kr.
10. hold af maelkefedt over 8%

Kilde: Danmarks Statistik

Kommercielt klima

Ifelge EKF’s model for kommercielt klima baseret pa IHS Markit ligger Kinas forretnings-
klima midt i feltet som en forhgjet risiko pa linje med lande som Thailand og Indonesien.
Korruption og sikring af ejendomsrettigheder er nogle af udfordringerne. En langvarig
antikorruptionskampagne sigter pad at begreense korruptionen og en stribe embeds-
meend og ledere i statslige virksomheder er blevet feengslet de senere ar. Men retspro-
cesserne er lukkede og flere forretnings- og embedsmeend er forsvundet under kampag-
nen. Forretningsklimaet er ogsé preeget af kinesiske kulturkoder, der er meget anderle-
des end danske, fx et steerkt hierarki i beslutningsgange og langsommelige beslutnings-
processer. Der skal ogsa investeres meget i omdemmevurdering og opbygning af et
steerkt tillidsforhold til samarbejdspartnere i og med, at retssystemet ikke fungerer op-
timalt.

Finansiering

Banksektoren i Kina er primeert statsejet, og der er en reekke godt ratede banker. Sekto-
ren lever dog ikke op til de hgjeste internationalt standarder. EKF har seerlig fokus pa
kvaliteten i regnskaber i forhold at kreditvurdere private selskaber. EKF er generelt dbent
for at stille garanter med lang risikoperiode i Kina p& de bedre banker og pa steerkere
private kebere. Kina har visse kapitalrestriktioner, som vanskeligger udenlandsk kredit-
givning til bade kinesiskejede og udenlandskejede virksomheder i landet.
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Tabel 8: Modtagere af dansk vareeksport 2018, rangeret

1. Tyskland 102 mia. kr.
2. Sverige 78,5 mia. kr.
3. Storbritannien 53,8 mia. kr.
4. USA 51,5 mia. kr.
5. Norge 42,2 mia. kr.
6. Kina 29,9 mia. kr.
7. Nederlandene 28,1 mia. kr.
8. Frankrig og Monaco 23,4 mia. kr.
9. Polen 20,1 mia. kr.
3. Storbritannien 53,8 mia. kr.

Kilde: Danmarks Statistik

Figur 1: Hovedkomponenter i den danske vareeksport til Kina fra feb. 2018 til okt. 2018

B Neeringsmidler, drikkevarer, tobak
mv.
Mineral, breendsels- og
smerestoffer o.l.
Medicin og andre kemiske
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B Forarbejdede varer, primeert
halvfabrikata
Maskiner og transportmidler

Kilde: Danmarks Statistik og Udenrigsministeriets eksportudsigt for Kina
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Figur 2: Dansk vare- og tjenesteeksport til Kina fra 2013 til 2018
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Kilde: Danmarks Statistik

Om Markedsrapport

Markedsrapport er en del af Dansk Erhvervs lgbende overvagning af de internationale
markeder og udkommer i opdateret version hvert kvartal. Publikationen udarbejdes i
samarbejde med en gruppe samarbejdspartnere, der besidder en helt seerlig viden om
handels- og forretningsvilkar pa de vigtigste danske eksportmarkeder. Samarbejdspart-
nerne er:

EKF — Danmarks Eksportkredit

Har du brug for en kredit til at udvikle din virksomhed eller levere en ordre til en kunde i
udlandet? Har din eksportkunde brug for finansiering for at kunne kabe dine varer? EKF
er Danmarks Eksportkredit, og vi hjeelper danske virksomheder frem i verden ved at fi-
nansiere jeres forretninger og tage de risici, der kan vaere forbundet med at handle med
andre lande. Som en del af vores arbejde vurderer vi lsbende gkonomisk og politisk risiko
péa de fleste eksportmarkeder. Kontakt EKF pa 35 46 26 00 eller besag pa www.ekf.dk,
hvis din virksomhed har brug finansiering til eksport eller er underleverander til eksport.

Det Dansk-Tyske Handelskammer (www.handelskammer.dk)
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Udenrigsministeriet (www.um.dk)

Markedsrapport er baseret pa en raekke solide statistikkilder, som Dansk Erhverv finder
troveerdige: Danmarks Statistik, Eurostat, IMF, WTO, OECD, Danmarks Nationalbank,
Verdensbanken og The Economist Intelligence Unit. Gengivelse af materiale fra Mar-
kedsrapport skal ske med Dansk Erhverv anfart som kilde.

For yderligere information om Markedsrapport, herunder om muligheden for at blive
samarbejdspartner, kontakt venligst Michael Bremerskov Jensen, chefkonsulent, EU &
International, Dansk Erhverv, pa tIf. +45 3175 24 00 / e-mail: mje@danskerhverv.dk.

For mere om Dansk Erhverv se vores hjemmeside pa: www.danskerhverv.dk
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