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Postkarte aus
Singapur

Weshalb Singapur die alte Rivalitat

mit Hong Kong fur sich entscheidet

Heute schreibe ich lhnen aus Singapur. Dort hielt die LBBW
diese Woche den jahrlichen APAC-Kapitalmarkttag ab. Fir mich
war das der erste Besuch in der sudostasiatischen Finanzmet-
ropole seit Ausbruch der Pandemie. Anlass genug, um sich et-
was grundlicher umzuschauen und umzuhdren. Was ich sehe
und hore ist insgesamt ziemlich ermutigend.

Singapur setzt sich von Hong Kong ab

Ermutigend jedenfalls fUr diejenigen, die trotz aller geopoliti-
schen Spannungen weiterhin auf freien grenziberschreitenden
Handel und internationale Arbeitsteilung bauen. Bei den meisten
einschlagigen Untersuchungen zu Wettbewerbsfahigkeit und
Offenheit nimmt Singapur ein Platz auf dem Treppchen ein. So
etwa beim IMD World Competitiveness Ranking beim Index of
Economic Freedom der Heritage Foundation oder Einschatzun-
gen der Weltbank bezlglich regulatorischer Qualitat und effekti-
ver Regierungspolitik.

Lange Zeit waren Singapur und Hong Kong zwei rivalisierende
globale Finanzzentren. In der jingsten Zeit aber lauft Singapur
dem chinesischen Konkurrenten klar den Rang ab. 1997 Uber-
gaben die Briten Hong Kong an China. Hong Kong sollte fiir 50
Jahre als separates Territorium unter dem Konzept ,ein Land,
zwei Systeme® sein 6konomisches und gesellschaftliches Er-
folgsmodell weiterfihren durfen.

Damals war Hong Kong etwas wohlhabender als Singapur. Mitt-
lerweile hat aber ganz klar Singapur die Nase vorn (siehe Abbil-
dung). Zugleich hat sich die Bevolkerungszahl Singapurs deut-
lich dynamischer entwickelt (+4,8% von 2013 bis 2023) als die
Hong Kongs (+1,3%).
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Gardens by the Bay (Foto: Isaac Matthew auf Unsplash)

Singapur: Pro-Kopf-Ein-
kommen relativ zu Hong
Kong
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Ganz besonders rasch setzte sich Singapur nach Ausbruch der
Pandemie ab. Die drakonischeren Lockdowns in Hong Kong
durften hier eine Rolle gespielt haben. Dabei waren Singapurs
Anti-Covid-Malinahmen offenkundig effektiver als die Hong
Kongs: Die geschatzte Ubersterblichkeit war nur halb so hoch.

Chinas strengere Kontrolle negativ fiir Hong Kong

Das lenkt den Blick auf das, was die zwei Finanzzentren zuneh-
mend unterscheidet: die Qualitdt der Regierungsfuhrung. Die
2020 von China durchgesetzten Sicherheitsgesetze in Hong
Kong haben die verbliebenen Freiheiten erheblich und irreversi-
bel eingeschrankt. In offenem Widerspruch mit den 1997 ge-
machten Selbstverpflichtungen Pekings.

Das Vertrauen in ihre Regierung hat bei den Birgern Hong
Kongs zwischen 2011 und 2021 von einem ohnehin relativ nied-
rigen Niveau weiter abgenommen. In Singapur dagegen stieg
das Vertrauen weiter an. Und das, obwohl es schon zu Beginn
sehr hoch war. Wahrend die Blrgerrechte in Hong Kong zuneh-
mend beschrankt werden, gibt es in Singapur, auch keine lupen-
reine Demokratie, vorsichtige Tendenzen zu mehr Freiheiten.

Was bedeutet all das fiir Siidostasien?

Beide Stadtstaaten stehen gleichsam symbolhaft fir die grofie-
ren Regionen, in die sie eingebettet sind. Wie Hong Kong ist
auch China durch eine adverse Demografie und eine immer au-
toritarere Regierungsfuhrung sowie die Ruckfuhrung von Markt-
kraften gekennzeichnet. Das wird zukunftig auch Chinas wirt-
schaftliche Dynamik immer starker einbremsen.

Dagegen durfte der demografisch dynamischere ASEAN-
Staatenbund mit Singapur zukinftig zunehmend zum asiati-
schen Wachstumspol werden. Asien ist mehr als nur China!

Lektion aus
Hong Kong:
Weniger Freiheit
bedeutet weni-
ger Wachstum

Sudostasien als
neuer Wachs-
tumspol
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Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beab-
sichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen.
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht tiberpriifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr Gibernehmen kon-
nen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbesténde in diesen Produkten. Diese Publika-
tion ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot
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Wir behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung zu
andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen die-
ser Information nicht vorzunehmen oder véllig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friiheren Wertentwicklungen, Simulatio-
nen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus,
dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fur den Kunden des
Zuwendungsempfangers zu verbessern.
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