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INVESTERINGSFORENINGEN

Virksomheder sgger
alternativer til Kina

Af C WorldWide Asset Management

Nggleindsigter

For at stabilisere sdrbare forsyningskaeder er konceptet “Kina + 1” vundet frem blandt virksomheder verden over. Mdlet er
at mindske afheengigheden af et enkelt marked og dermed sikre storre stabilitet og sikkerhed i produktionen. Serligt Indien,
Mexico og Vietnam fremstar som vindere. Kina star dog ikke tilbage som taber, da bade indenlandske og udenlandske
investeringer i landet fortseetter med stor styrke og far Kina til at bevaege sig opad i produktionsvaerdikaeden.
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Kinas hurtige gkonomiske vaekst gennem de seneste artier
har gjort landet til verdens fremtraedende produktions-
center. Den store arbejdsstyrke, lave produktions-
omkostninger og omfattende infrastruktur har tiltrukket
multinationale virksomheder, der har gnsket at drage
fordel af landets potentiale og omkostningsfordele.

Ikke desto mindre har geopolitiske speendinger, handels-
stridigheder og Covid-19-pandemien afslgret sarbarheder
ved de globale forsyningskaeder, som har solide for-
ankringer i Kina. Fabrikslukninger, logistiske udfordringer
og forsinkelser i produktion og transport har udsat virk-
somheder for betydelige tab. Derfor har virksomhederne
indset vigtigheden af alternative forsyningskaeder.

Det amerikanske investerings- og analysefirma, Sanford C.
Bernstein & Co. foretager Igbende undersggelser af uden-
landske virksomheders investeringer i Kina. Den seneste

undersggelse deekker en periode pa 18 maneder frem

Figur 1
Kina +1 strategi

til udgangen af 2022. 135 virksomheder deltog i under-
sggelsen og inkluderede 200 investeringsbeslutninger.
Undersggelsen dokumenterer, at virksomheder i stigende
grad spreder deres forsyningskaeder under overskriften
“Kina + 1” (se figur 1). Dog fastholder de fleste selskaber
deres investeringer og aftaler i Kina, mens nye investe-
ringer typisk tilfalder andre lande. Grafikken i figur 1
viser, hvor disse 135 selskaber fremadrettet prioriterer

deres indsats samt hvilke varekategorier, de enkelte lande
tiltreekker.

Indien ligner en vinder

Vietnam er stadig den stgrste modtager af investeringer
fra Kina, men Indien er ogsa en betydelig modtager. Dette
modsat en tidligere undersggelse fra 2018, hvor Indien
ikke modtog nogen investeringer fra Kina. Indiens styrker
inden for en lang raekke sektorer kombineret med en ung
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og veluddannet befolkning og et stort hjemmemarked ggr
landet til et attraktivt omrade at placere sin produktion
i. Regeringens initiativer som for eksempel ”Production
Linked Incentive”, ogsa kaldet PLI-ordningen, gger Indi-
ens konkurrenceevne yderligere. PLI-ordningen fungerer
ved, at regeringen tilbyder incitamenter og subsidier til
virksomheder, der flytter en del af deres produktion til
landet, som dermed bidrager til vaekst og arbejdspladser.
Et andet eksempel, der understreger Indiens position, er
Apples beslutning om at flytte op til 25 pct. af smartphone-
produktionen fra Kina til Indien over de kommende
ar. Dette har betydelige konsekvenser for hele iPhone-
produktionskaeden.

USA og Mexico star staerkt
En anden bemeerkelsesvardig konklusion fra under-
sggelsen er, at 18 pct. af nye investeringer er rettet mod

Figur 2
Byggeaktivitet i USA
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“Tallene for Nordamerika understatter
den tydelige tendens til at hjemtage og oge
produktionen.”

Nordamerika, hvilket ggr Nordamerika til den nastmest
populeare destination. Til sammenligning fremgar det,
at kun 2 pct. af investeringerne gar til Europa. Tallene
for Nordamerika understgtter den tydelige tendens til
at hjemtage og oge produktionen. Mexico har opnaet en
steerk position som fremstillingscenter for USA og er derfor
blevet yderst central ift. Kina +1. Der er steerk gkonomisk
veaekst og stor efterspgrgsel efter industriejendomme i bade
den nordlige og centrale del af landet.

I USA er byggeaktiviteten inden for produktionsindu-
strien i skrivende stund 50 pct. over niveauet fra sidste
ar, se figur 2.
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=== Byggeri af produktionsfaciliteter i USA === Erhvervsbyggeri (ikke beboelse)

Kilde: UBS, US Census Bureau, oktober 2022
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Kina taber ikke terraen
Kina har et gnske om at bevaege sig opad i den industrielle

veerdikaede og kunne producere mere avancerede produkt-
er. Kina har pa den baggrund et mal om at gge egne
kompetencer inden for tre prioriterede omrader: 1) grgn,
digital og smart produktionsteknologi. 2) omrader, hvor
Kina allerede er fgrende, gnskes positionen udbygget —
dette er f.eks. inden for vedvarende energi, hgjhastigheds-
tog og kunstig intelligens. 3) omrader, hvor selvforsyning
er kritisk f.eks. ved fremstilling af industrielle/viden-
skabelige instrumenter, elektroniske komponenter (jf.
halvledere), specielle materialer og industriel software.

Denne udvikling fremmer lokale kinesiske investeringer,
men tiltreekker ogsa udenlandske investeringer. Kinas an-
del af globale kapitalinvesteringer er fra 2011 til 2021 steget
fra 12 til 27 pct. (Bernstein Analyse, december 2022), og
vi ser ikke, at denne udvikling star over for en snarlig
vending.

Selvom der sker en omlaegning af de globale forsynings-
keeder, hvor vestlige virksomheder sgger diversifikation
gennem strategien “Kina + 1” samt etablering af produk-
tion teettere pa afsetningsmarkedet, fortseetter Kina med
at tiltreekke investeringer og integrere sin gkonomi med

“Det indiske aktiemarked er et vigtig tema
i stort set alle vores portefoljer.”

andre sydgstasiatiske gkonomier. Kina er saledes fortsat
verdens mest konkurrencedygtige fremstillingsgkonomi,
og det vil formentlig fortseette med at veere tilfeeldet i lang
tid fremover.

C WorldWide er godt positioneret

Vores Emerging Markets strategier er positioneret ift. ud-
viklingen af ”Kina+1”, hvor vi inden for dette tema har
sarlig fokus pa Indien og Mexico — men ogsa fortsat pa
mulighederne drevet af Kinas langsigtede ambition om
ad bevaege sig opad i produktionsvaerdikeeden.

Det indiske aktiemarked er et vigtigt tema i stort alle
vores portefgljer og i seerdeleshed i Asien-, Indien- og
Emerging Markets-portefgljerne. Indien er i gjeblikket et
af de hurtigst voksende lande inden for udviklingsgkono-
mierne.

Endelig har afdelingen Emerging Markets eksponering
mod Mexico, hvor udviklingen sezerligt gavner banker og
ejendomsselskaber.
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