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11,8 % arlig avkastning
fra oppstart
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Er spillekasinoet i Shanghai relevant for verdensgkonomien?

1. RMB skapte kaos i verdens aksje- og valutamarkeder 10. august
Caixin PMI i Kina utlgste salgsbglge/kursras i USA fredag 21. august
3. Kursras i USA utlgste nytt kurssjokk i Shanghai mandag 24. august
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USA |° USA er nesten friskmeldt, primus motor i verdensgkonomien
. Oljeprisfallet virker deflatorisk, men positivt for verdensgkonomien
. FED var klar for fgrste rentegkning i 2015, utsettes igjen og igjen ...

EU . ECB fyrte opp seddelpressen i mars 2015 (60 mird euro pr mnd)
. Eurosonen sliter med strukturell ledighet og deflasjonstendenser
. Eurosonen «garanterer» for nullrenter, lenge...

NO . Oljeprisfallet krever store omstillinger og nye rentekutt i Norge !
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«liten indeks kan velte stort land» ???
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Voldsom reaksjon fredag 21. aug i verdens stgrste aksjemarked !
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Shanghai-bgrsen: «lottomarked» for millioner av umodne
spekulanter og tusenvis av smaselskaper pa jakt etter kapital !

+153 %
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Spekulantene hev seg pa emisjonsbglgen, men da
marginhandelen stoppet opp, sto tvangssalgene i kg !

China Margin Debt

Leveraged Bets Have Fallen to Lowest Since December

B CN Shanghai SE Outstanding Balance of Margin Transactions Margin Purchase

Bloomberg {8
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Pa tide a hente inn litt egenkapital ...

China Inc. Debt Piles Up

Shanghai-listed non-bank corporate debt in 2015 rises at fastest pace in 3 years
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... en boble som matte briste!
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Det 5. plenumsmgtet starter i dag - 13. femars-plan legges frem:
* How to respond to slowing economic growth: more consumption, less
ce pollution etc...
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Foran Plenumsmgtet 26. oktober...

Rebalansering av Kinas vekstmodell -
mer konsumdrevet - mindre investeringsdrevet

= |3 frie markedskrefter styre mer av ressursallokeringen

= antikorrupsjonstiltak — spesielt rettet mot “gavekulturen” blant SOEs
= kutte ulpnnsomme bedriftsinvesteringer — redusere overkapasitet

= gkt satsing pa energigkonomisering og miljgtiltak

= fortsatt satsing pa urbanisering og inkludering i arbeidsmarkedet

= demografiske utfordringer - oppmyking av ettbarns-politikken

= effektivisering av helsevesenet og satsing pa sosiale reformer

= |iberalisering av finansmarkedene — friere valuta- og kapitalflyt
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Med konsumentene i sentrum ....

B4

The Chinese consumer market has seen enormous growth—and
only 11% of the population has reached the middle class. As their
ranks swell, so will their effect on the global economy. There will
be huge opportunities for the entertainment, food service,
technology and other industries. But to take advantage of them,
businesses will need to understand China’s Urban Mass and Urban
Middle, and align pricing, offerings and other practices to the

groups’ specific needs.

Goldman Sachs, oktober 2015
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Konsumprisindeksen «under kontroll», negativ produsentpris-indeks
gienspeiler stor overkapasitet i industrien
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01. oktober ble nybilavgiften kuttet fra 10 til 5 % (< 1,6 liters motor)
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Mer «balansert» vekst — den nye «normalen» i Kina
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The American dream ...det er denne veien Kina gnsker a ga
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Lite utviklet social security-nettverk : reformprosessene
gar sin gang = sosial trygghet utlgser hgyere konsum !
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Etter at innstramningene hadde virket gjennom 2014 ... en ny
runde med stimulering i 2015 ... og «vipps» : ny prisoppgang |
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Detaljomsetningen : 9,3 % vekst i september (Y/Y)
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Industriproduksjonen : 5,7 % vekst i september (Y/Y)
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Betydelig kapitalutgang det seneste aret, men Kina har
fortsatt verdens stgrste valutareserve !
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Kapitalflukt, god valutapolitikk, en tilfeldig svingning eller
starten pa en ny valutakrig ?
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Hele verden fikk en kalddus;j
— - da Kina lot RMB’en falle et
par hakk den 11. august..
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Kina har fortsatt en pengepolitisk verktgykasse! Rentekutt nr 6
og RRR-kutt nr 4 vedtatt 23. okt... one more RRR-cut to come.
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Hong Kong: sannsynligvis verdens billigste bgrs !
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Landkreditt Kina : konsumentene 1 fokus

B Konsum daglig

 Konsum, varig

® Konglomerat
Infrastruktur

M Finans

W Eiendom

M Reiseliv/transport

Farmasi

I Kontanter
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China Resources Beer (HK): verdens st@rste glmerke.
Det handler om brandbuilding i verdens st@rste marked!

« Solgte 6,25 milliarder
liter ol i forste halvar.

« SNOW svarte for 90 %

« Eier 98 bryggerier med
en totalkapasitet pa 20
milliarder liter.

Posisjonert for @ mgte 1,3
milliarder tgrste kinesere
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