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Naht das Ende der
Schwellenlander?

Erfolgsstory der

China und die anderen sogenannten BRICS
Staaten (Brasilien, Russland, Indien, Sudafri-
ka) waren Uber etliche Jahre die globalen
Motoren der Weltwirtschaft. Doch im jlingsten
Borseneinbruch offenbaren sich Befurchtun-
gen, dass diese das Wachstum der Welt mog-
licherweise nicht langer im gewohnten Tempo
anschieben kdnnen. Die meisten Schwellen-
lander leiden unter den anhaltend schwachen
Energie- und Rohstoffpreisen. Umso starker
kommt es daher jetzt wieder auf die Industrie-
staaten an, welche von dieser Entwicklung
kostenseitig entlastet werden und tendenziell
profitieren.

Dabei ist anhand der vorliegenden harten
Wirtschaftsdaten bezogen auf die Weltwirt-
schaft bislang noch kein gréRerer Einbruch
auszumachen. Es sind eher diffuse Angste
der Marktteilnehmer, welche sich breit ma-
chen und die Aktienmarkte belasten. Hierin
liegt das Wesen der Bdrsen. Sie reagieren als
Seismograph konjunktureller Erwartungen. Im
Ergebnis ist momentan ein starker Aktienaus-
verkauf in den aufstrebenden Volkswirtschaf-
ten im Gange, allen voran China. Das zieht
auch die Markte der Industrielander mit nach
unten, denn schliel3lich stehen die Schwellen-
l&nder mittlerweile fir gut die Halfte der welt-
weiten Industrieproduktion. Was ist nun die
Ursache fiir die jingsten Entwicklungen?

Im Zuge der Globalisierung werden die auf-
strebenden Lander schon seit etlichen Jahren
von den Industrielandern mit Know-how und
Direktinvestitionen unterstiitzt. So wurden sie
zum Motor der Weltwirtschaft und verzeichne-
ten deutlich héhere Wachstumsraten als die
westlichen Staaten oder Japan. Dieses Ge-
schéaftsmodell funktionierte auch so lange
recht gut, wie es brauchte, um mehr als die
Halfte der weltweiten Industrieproduktion in
den neuen globalen Standorten anzusiedeln.
Dieser Punkt ist nun erreicht und damit ist
jetzt der Uberwiegende Teil der einfachen
Produktionsprozesse in den Schwellenlan-
dern anséssig. Doch im Ergebnis sind auch

dort die Lohne spirbar gestiegen, was wiede-
rum zu einer Verschlechterung der Wettbe-
werbsfahigkeit gefihrt hat. Weiter steigende
Lohne sind nun nur mit einer hoherwertigen
Produktion gepaart mit einer steigenden bin-
nenwirtschaftlichen Nachfrage zu erreichen.
Dazu bedarf es jedoch eines nachhaltigen
Strukturwandels auch in den Schwellenlan-
dern.

Wenn den entwickelten Volkswirtschaften ein
Strukturwandel schon schwer fallt, ist diese
Aufgabe fur sog. Emerging Markets noch et-
was schwieriger. Momentan sind die meisten
dieser Lander auf einen marktwirtschaftlichen
Strukturwandel noch schlechter vorbereitet
als die Industrielander. Am deutlichsten ist
das in Russland und Brasilien zu beobachten.
Beide Lander profitierten enorm von den ho-
hen Rohstoffpreisen. Russland hatte dies
nutzen missen, um moderne Industrien au-
Rerhalb dieses Sektors aufzubauen und Bra-
silien hatte mit dem Geld seine Infrastruktur
aufbessern sollen. Beide hatten ihre Verwal-
tungsstrukturen modernisieren und von Vet-
ternwirtschaft sowie Korruption befreien kon-
nen. Doch all das blieb in vagen Ansatzen
stecken und nun versiegt der Geldstrom aus
dem Rohstoffverkauf.

Steht also nun eine Neubewertung der
Schwellenlander an?  Nicht unbedingt,
schlieBlich haben sich die Bérsenkurse schon
an die leicht reduzierten Wachstumsprogno-
sen angepasst und moglicherweise sogar
nach unten Ubertrieben. Das Wachstum der
Weltwirtschaft fallt durch die aktuelle Entwick-
lung zwar etwas geringer aus als erwartet,
allerdings ist das zu unterscheiden von einer
Rezession, fir welche es noch keine belast-
baren Anzeichen gibt. Bislang werden an den
Weltborsen eher Angste als harte Fakten ge-
handelt. Sofern diese Angste in den kom-
menden Wochen nicht durch reale Wirt-
schaftsdaten betatigt werden, ist mit einer
baldigen Beruhigung der Lage und damit
auch wieder anziehenden Kursen zu rechnen.
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