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Kina – Ekonomiska reformer 2.0 

Kinesiska aktier har inte legat högt i topp vad gäller 

investerares favoritdestination under 2013. I Sverige har 

kinafonder t.o.m tredje kvartalet noterat utflöden på 

motsvarande 15% av fondförmögenheten enligt statistik 

från Fondbolagens förening och under de senaste tio 

månaderna har kinesiska aktier (mätt som H-aktier, den 

kategori av kinesiska aktier tillgängliga för merparten 

icke-kinesiska investerare) med sina -3,4% inte bara 

förlorat i värden utan också utvecklats sämre än såväl 

ett brett asienindex (MSCI AC Asia ex Japan +3,3%) 

som tillväxtmarknader generellt (MSCI Emerging 

Markets -0,5%), MSCI World (+22,0%) och 

Stockholmsbörsen (OMS Stockholm 30, +20,7%). 

Nyhetsflödet i nordisk media har i sedvanlig ordning 

dominerats av oro för växande skuldsättning i Kina och 

anklagelser om skenande fastighetspriser. Vad som det 

mer sällan har rapporterats om men som är potentiellt 

revolutionerande för den kinesiska ekonomin och 

därmed i förlängingen för landet aktiemarknad liksom 

för flera av landet grannländer är det omfattande paket 

av reformer president Xi Jingping förväntas driva igenom 

under det kinesiska kommunistpartiets partikongress 

denna månad. Innehållet i reformprogrammet, som går 

under beteckningen ”3-8-3”, har delvis tillkännagivits 

och baserat på detta menar flera ledande bedömare att 

programmet är det mest omfattande och 

genomgripande i Kinas moderna historia. Det har till och 

med sagts att Deng Xiaopings ”open door”-policy, vilken 

kom att bana vägen för en marknadsorienterad 

ekonomisk politik och som i botten förändrade Kina, ter 

sig liten i en jämförelse. 

  

Reformprogrammet vilar på tre grundpelare: 

 

• Att låta de fria marknadskrafterna få bättre spelrum, 

  

• Att förändra statens roll och  

  

• Att förändra strukturen i kinesiska statliga bolag. 

  

Sammantaget är målet att statens roll ska reducera från 

dagens ”micro management” med frekvent intervention 

och detaljreglering på många områden till en 

statsapparat vars primära uppgift är att konstruera ett 

transparent regelverk och därefter låta 

marknadskrafterna agera fritt inom detta regelverk. 

  

Reformprogrammet kommer att implementeras på åtta 

huvudområden inklusive bl.a. att bryta upp dagens 

monopol/oligopolsituation i flera branscher inklusive 

bl.a. telekom och energisektorn, att inrätta statlig 

pension för statsanställda, att möjliggöra privat 

 

 

Vanlig textsida med ett textblock 

definierad för två spalter. 

Observera att typsnittet Trade 

Gothic inte går att bädda in i 

PowerPoint, vilket innebär att man 

måste ha det på sin dator för att 

det ska visas rätt! Som vidrördes i 

ett mail, måste med andra ord 

rättigheterna till detta typsnitt 

köpas in. För att undvika problem 

vore det bästa om typsnittet fanns 

i TrueType-format (då går det 

också att bädda in i PowerPoint). 

…ett annat problem att ha i 

åtanke är att den guldbruna färg 

som används i rubriker, linjer och 

dylikt inte fanns definierat i 

färgschemat i den 2003-mall vi 

fick skickad till oss. Då 2010 har 

plats för fler färger än 2003, så har 

jag lagt till denna färg efter de 

som fanns tidigare. Ni behöver 

även definiera ytterligare tre färger 

för att det inte ska ligga färger i 

färgschemat som inte är kopplade 

till ert företag. Jag har temporärt 

lagt till några nyanser av 

grundfärgerna på dessa platser 

(den tredje färgen syns inte i 

färgschemat, utan är färgen för 

”följd hyperlänk) 

försäljning av landegendom, att inom tio år tillåta fri 

kapitalrörlighet in och ut ur Kina med en fullt konvertibel 

valuta, reform av skattesystemet och att i detta ersätta 

dagens produktionsskatt med en konsumtionsskatt 

liknande vår moms liksom ytterligare steg för att 

underlätta fortsatt urbanisering. Det har också ryktats om 

att Kinas beryktade hukou-system, det system där alla 

kineser registreras som tillhörande en viss ort och mister 

alla sina sociala rättigheter såsom sjukvård och skolgång, 

om han eller hon bosätter sig på annan ort, skulle rivas 

upp. Det uppskattas att 230 miljoner kineser idag bor 

utanför sin registrerade ort. En reformering av hukou-

systemet skulle stödja fortsatt urbanisering och därmed 

agera tillväxtmotor. Andra viktiga reformer som nämnts i 

sammanhanget är ett slopande av landets beryktade en-

barns-politik – kom ihåg att Kinas demografiska situation 

p.g.a. av detta regelverk är betydligt mindre fördelaktigt 

än i många andra tillväxtekonomier. En växande 

befolkning är likvärdigt med växande humankapital. 

 Det exakta innehållet i reformprogrammet och, kanske 

än viktigare, huruvida programmet exekveras på riktigt 

och effektivt sätt i den kinesiska byråkratiska 

statsapparaten låter vi vara osagt men om så är fallet har 

den chans att i positiv riktning förändra världens näst 

största ekonomi i dess grundvalar och därmed ge 

kinesisk tillväxt ytterligare en skjuts framåt. 

Det har varit tre förlorade år för tillväxtmarknader och tre 

riktigt svaga år för kinesiska aktiemarknaden, samtidigt 

som investerare på utvecklade marknader blivit rikligt 

belönade. De som tror på bättre framtidsutsikter för 

världens börsbolag bör nog fundera på hur länge 

aktiemarknaden i ett av världens viktigaste tillväxtområde 

kan fortsätta utvecklas så mycket sämre än de länder 

vars framtid i betydande utsträckning är avhängig en 

bättre utveckling just i detta område. Decoupling-tesen 

för tillväxtmarknader (att tillväxtmarknader skulle fortsätta 

utvecklas starkt trots en svag utveckling på utvecklade 

marknader) föll som bekant platt till marken senast. Givet 

det nya reformpaketet – Glöm inte bort Kina i den 

långsiktiga fondportföljen. 

 

Diagram 1: Aktiemarknader – Världen, EM, Kina (SEK) 
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