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Editorial

Das ZEW-PwC-Wirtschaftsbarometer China zeigt die aktuelle Lage

und die erwartete Entwicklung der Konjunktur in China fiir den
Zeitraum von zw0lf Monaten. Basis ist eine quartalsweise Umfrage
unter Entscheidungstrigern deutscher Unternehmen in China.

Dabei geht es sowohl um makrodkonomische Indikatoren als auch
Unternehmensumsétze, Investitionstétigkeit in verschiedenen Branchen
und das regulatorische Umfeld. Das Barometer wird vom Zentrum fiir
Europaische Wirtschaftsforschung (ZEW) und PricewaterhouseCoopers
(PwC) gemeinsam erstellt und verdffentlicht.

* Kernaussage 1
Weiterhin hohe Staatsausgaben erwartet.

* Kernaussage 2
Hoheres Aktivitiatsniveau deutscher Unternehmen in China

prognostiziert.

* Kernaussage 3
China kann zum grof3en Silicon Valley-Konkurrenten werden.
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2017 startet optimistisch

Das erste Quartal 2017 betrachten die befragten Manager etwas schlechter
als im Vorquartal. Der Wert des Indikators betrdgt —8,1 Prozentpunkte
(zuvor 3,4 Punkte). Der Ausblick fiir die kommenden 12 Monate hat sich
hingegen leicht verbessert, der Saldo! des Vorquartals stieg von 1,6 um

0,5 Punkte und liegt deutlich iiber dem Durchschnitt von -5,1 Punkten seit
Beginn der Umfrage im dritten Quartal 2013. Die Wahrscheinlichkeit einer
Verschlechterung der Konjunktur wird auf 29 Prozent eingeschétzt, also
etwas besser als im Vorquartal. Die Wahrscheinlichkeit einer Verbesserung
liegt unverandert bei 25 Prozent.

Abb. 1 Aktuelle Einschiatzung der Konjunktursituation und
Entwicklung in 2017

B 0 Qi/2017 Q4/2016

T Mitte: Einschétzung der aktuellen Konjunktursituation in China. Differenz aus
positiven und negativen Antworten.
Ring: Wahrscheinlichkeit einer Verschlechterung bzw. Verbesserung der
Konjunktursituation innerhalb der nachsten zwolf Monate in Prozent. Differenz
zu 100 Prozent: Wahrscheinlichkeit ,,gleichbleibend”. Vorquartalswerte jeweils
in Klammern. Quellen: ZEW und PwC.
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Weiterhin grof3e Bedeutung von Staatsausgaben fiir
Konjunktur erwartet

Mit 38,3 Punkten erreichen die Erwartungen zur Inflation einen neuen
Hochstwert. Ein treibender Faktor diirfte die Entwicklung der Léhne sein.
Mehr als 90 Prozent der Befragten gehen beziiglich der Durchschnitts-
16hne von einer Zunahme aus, bei den Lohnstiickkosten sind es

77,7 Prozent.

Die Einschétzung zur 6ffentlichen Verschuldung geht auf 58,3 Punkte
zuriick, das ist deutlich weniger als der Hochststand von 76,3 Punkten im
dritten Quartal 2016. Gleichwohl tendieren die Erwartungen immer noch
klar in Richtung Ausweitung der Staatsschulden. Mehr als 70 Prozent der
Befragten gehen von einer Zunahme der Staatsausgaben in den nédchsten
6 Monaten aus.

Bei den Einschitzungen zum Auffenhandel Chinas rechnet fast die Halfte
der Befragten mit starkeren Exportaktivitdten, im Vorquartal war es nur
gut ein Fiinftel. Das spiegelt sich auch beim Ex- und Import nach bzw. aus
Deutschland wider. Ende 2016 gingen noch 43,9 Prozent der deutschen
Manager von sinkenden Importen aus, nun prognostizieren 48,3 Prozent
einen Anstieg der Importe aus Deutschland.
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Entwicklung betrieblicher Kenngrof3en deutscher
Unternehmen in China

Die Aktivitdten deutscher Unternehmen in China in den kommenden

6 Monaten werden durchweg besser beurteilt. Der Indikator der Handels-
aktivititen stieg von 12,9 auf 25 Punkte, beim Absatz ergibt sich ein
Sprung von 21,8 im Vorquartal auf jetzt 36,2 Punkte. Beziiglich Produktion
und Personalbestand stiegen die Erwartungen nur geringfiigig.

Auslandsakquisitionen und Investitionstatigkeit in
China nach Branchen

Die Einschatzung hinsichtlich Firmeniibernahmen und Unternehmens-
zusammenschliissen in China erreicht mit 51,9 Punkten einen neuen
Hochststand. Mehr als 75 Prozent der befragten Manager gehen von einer
weiteren Zunahme aus. Die Werte fiir Auslandsakquisitionen Chinas
allgemein und speziell in Bezug auf Deutschland gehen etwas zuriick,
liegen aber mit je 42,9 Punkten noch sehr hoch.

Beziiglich Attraktivitat chinesischer Branchen fiir Investitionsaktivitdten
ergaben sich einige signifikante Verdnderungen. Sehr viel besser als

im Vorquartal werden die Sektoren Fahrzeugbau (jetzt 22,4, zuvor

6,3 Punkte), Elektronik (jetzt 25, zuvor 15,4 Punkte) und der Einzelhandel
(jetzt 19,6, zuvor 10,5 Punkte) bewertet. Deutliche Einbuf3en gab es vor
allem beim Sektor Energie (jetzt 5,8, zuvor 24,3 Punkte).

Nach wie vor sehr positiv werden die Bereiche Dienstleister, Informations-
und Kommunikationstechnologie sowie Konsum eingeschétzt, die beiden
letztgenannten mit Abstrichen. Baugewerbe und Stahl/Metalle erhalten,
wie schon in der Vergangenheit, erneut recht negative Bewertungen.
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Tab.1 Erwartete Investitionstatigkeit in China nach Branchen,
erstes Halbjahr 2017

A e fendenz Saldo
Dienstleister ) 53,8

Information/Kommunikation t 393
Bekwonk A 250
Konsum .............................................................................................................................. 241
Fahrzeugbay A 204
Bankwesen/Versicheung 4 220
Enzehandel A 196
Chemle ................................................................................................................................. 60
Energle ................................................................................................................................. 58
Baugewerbe o 278
StahiMetale Vo a2

Quellen: ZEW und PwC.

Erwartungen fiir das regulatorische Umfeld weiter
eingetriibt

Fiir alle Bereiche liegt im Vergleich zum Vorquartal eine insgesamt
negative Erwartungshaltung vor. Besonders markant ist die
Verschlechterung bei den Finanzierungsbedingungen, die aktuell mit
-9,6 Punkten bewertet werden — also ein Riickgang um 16,2 Punkte.
Deutliche Riickgénge verzeichnen auch die Kategorien Besteuerung
(jetzt 17,3 Punkte, zuvor -5 Punkte) und Offentliche Ausschreibungen
(jetzt -19,2, zuvor -7,9 Punkte). Beziiglich Rechtsschutz und geistiges
Eigentum sind die Einschétzungen ebenfalls erkennbar riicklaufig und
pessimistischer.
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Wird China zum grof3en Silicon Valley-Konkurrenten?

Die befragten deutschen Manager sehen beziiglich Effizienz einer
digitalen Biiroorganisation im Vergleich zu China noch leichte Vorteile fiir
Deutschland.

Mit Blick auf die Wettbewerbsposition des Silicon Valley im internationalen
Vergleich glauben nur 20 Prozent der deutschen Manager, dass das Silicon
Valley auch noch in 5 Jahren unangefochten die Nr. 1 sein wird. 35 Prozent
erwarten, dass Europa, China oder Israel ihre Wettbewerbsposition
verbessern konnen (siehe Abb. 3). 40 Prozent der Befragten sind iiberzeugt,
dass China in den néchsten 5 Jahren deutlich aufholen kann.

Was die Konkurrenzfdhigkeit der chinesischen Start-up-Szene im
internationalen Kontext anbelangt, gehen 55,6 Prozent der deutschen
Manager davon aus, dass chinesische Start-ups in den nachsten 5 Jahren
dem internationalen Wettbewerb gewachsen sein werden (siehe Abb. 4).
Kaum jemand sieht jedoch eine internationale Vorreiterrolle. Immerhin
37 Prozent sind bei dem Thema relativ skeptisch und sehen bestenfalls
eine untergeordnete Bedeutung im internationalen Wettbewerb.

Abb. 2 Biiroorganisation und Digitalisierung: Welches Land erweist sich
als effizienter?

50,0

37,5

12,5

China Deutschland beide ahnlich gut
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Abb. 3 Innovationsfiihrer fiir Internetprodukte in den néachsten 5 Jahren:
Silicon Valley oder andere Regionen/Lénder?

in %, Mehrfachnennungen waren méglich

40,0

20,0

5,0

Silicon Valley andere Regionen  China verbessert  China kann nicht
dominiert kommen voran sich deutlich mithalten

Abb. 4 China im internationalen Kontext: Wie beurteilen Sie das
Wettbewerbspotenzial der Start-up-Szene fiir die nachsten

5 Jahre?
in %
55,6
29,6
7.4 I 7.4
Vorreiter wettbewerbsfdhig  weniger relevant kaum relevant
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Tab.2 ZEW-PwC-Wirtschaftsbarometer China Dezember 2016: Belegung der Antwortkategorien

Konjunktur
(aktuelle Situation)

leicht
verschlechtern

leicht
verbessern

Konjunktur (Erwartungen
12 Monate)

verbessern

24,9% 45,6 %
B verbessern [ nicht verandern verschlechtern
Makrookonomlsche ..........................................................................................................................................................................................
Indikatoren fiir China leicht i leicht
(6 Monate) steigen steigen i sinken sinken Saldo

Chinesische Importe aus
Deutschland

Chinesische Exporte nach
Deutschland
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Investitionstatigkeit in leicht gleich leicht

China(6Monate) ... steigen ..Steigen .. bleiben ... sinken ... sinken .. Saldo_
Vecschaming. 120 36.0 400 80 40 220
Fahrzeugbau 207 879 B9 . 845 . 00 . 224
hemie 40 400 280 200 8.0 6,0
Stahl/Metalle 0,0 17,9 71 35,7 39,3 —48,2
Eoktronk M43 857 887 M8 .00 . . .20
Maschinenbau e 79 250 e PVB e 8211 i 836 107
AL 185 296 .o 333 e 185 00 . 241
Informations-/

Telekommunikations- 32,1 28,6 25,0 14,3 0,0 39,3
technologie

KenngréBen deutscher
Unternehmen in China leicht gleich leicht
(6 Monate) steigen steigen bleiben sinken sinken Saldo

Firmeniibernahmen und
Zusammenschliisse in leicht gleich leicht
China (6 Monate) steigen bleiben sinken sinken Saldo

........................................................................................................ 518 .22 )90 80 Bs
Chinesische Auslands- leicht

akquisitionen (6 Monate) steigen steigen

............................................................................ 3 21429
Deutschlandals
Investitionsland leicht gleich leicht
(6 Monate) steigen steigen bleiben sinken sinken Saldo
- 29 286 00 36 42,9
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leicht
steigen

Binnennachtrage in China

(6 Monate)

Sparquote der
Privathaushalte

leicht
sinken

Regulatorisches Umfeld
(6 Monate)

leicht
verbessern

Geschaftliche
Zustimmungserfordernisse

Offentliche
Ausschreibungen

25,9 0,0 74
0,0 0,0 51,8
leicht

verschlechtern verschlechtern Saldo
15,4 7,7 -9,6

22,2 3,7 -1,9

23,1 11,5 -19,2

19,2 15,4 -17,3

7,4 18,5 -9,3

7,7 7,7 1,9
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9,5% 9,5%

B 6 Monate [ 1Jahr 3Jahre [ 5Jahre

B 1Jahr [ 3Jahre 5Jahre [0 10 Jahre

Bemerkung: Die Dezember-Umfrage flir das ZEW-PwC-Wirtschaftsbarometer China wurde im Zeitraum vom 25. November
bis zum 12. Dezember 2016 durchgefiihrt. Es beteiligten sich insgesamt 31 Fllhrungskréfte deutscher Unternehmen in
China. Dargestellt sind die prozentualen Anteile der Antwortkategorien. Die Salden ergeben sich aus der gewichteten
Verteilung der positiven und negativen Einschatzungen. Sie bewegen sich im Intervall [-100,100]. Die Werte sind auf eine
Nachkommastelle gerundet.

Sie sind Entscheidungstréger mit China-Kompetenz und wollen auch am ZEW-PwC-Wirtschaftsbarometer
China teilnehmen, das alle drei Monate die Stimmungslage deutscher Unternehmen im Hinblick auf
Chinas Wirtschaft erfasst? Dann registrieren Sie sich jetzt fiir die Umfrage unter folgendem Link:

. Als Teilnehmer konnen Sie die Fragen bequem online am PC oder an Threm Tablet
beantworten.

Sie erhalten die Umfrageergebnisse noch vor der Veroffentlichung und sichern sich damit einen
Informationsvorsprung. Selbstverstdndlich anonymisiert das ZEW Ihre Angaben.
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Ihre Ansprechpartner

PwC

Thomas Heck

Partner, Leiter China Business Group
Deutschland und Europa

Tel.: +49 69 9895-1265
thomas.heck@de.pwc.com

Uber uns

Unsere Mandanten stehen tagtéglich vor vielfaltigen Aufgaben,

mochten neue Ideen umsetzen und suchen Rat. Sie erwarten, dass

wir sie ganzheitlich betreuen und praxisorientierte Losungen mit
grofStmoglichem Nutzen entwickeln. Deshalb setzen wir fiir jeden
Mandanten, ob Global Player, Familienunternehmen oder kommunaler
Tréger, unser gesamtes Potenzial ein: Erfahrung, Branchenkenntnis,
Fachwissen, Qualitdtsanspruch, Innovationskraft und die Ressourcen
unseres Expertennetzwerks in 157 Landern. Besonders wichtig ist uns die
vertrauensvolle Zusammenarbeit mit unseren Mandanten, denn je besser
wir sie kennen und verstehen, umso gezielter konnen wir sie unterstiitzen.

PwC. Mehr als 10.300 engagierte Menschen an 22 Standorten.

1,9 Mrd. Euro Gesamtleistung. Fithrende Wirtschaftspriifungs- und
Beratungsgesellschaft in Deutschland.
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ZEW

Dr. Michael Schroder

Projektleiter, Senior Researcher,
ZEW-Forschungsbereich , Internationale
Finanzmaérkte und Finanzmanagement*
Tel.: +49 621 1235-368
schroeder@zew.de

Uber das Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsforschung
(ZEW), Mannheim

Das ZEW arbeitet auf dem Gebiet der anwendungsbezogenen

empirischen Wirtschaftsforschung. Dabei hat es sich insbesondere

durch die Bearbeitung international vergleichender Fragestellungen im
europiischen Kontext sowie den Aufbau wissenschaftlich bedeutender
Datenbanken (z.B. Mannheimer Innovationspanel, ZEW-Griindungspanel)
national und international profiliert. Die zentralen Aufgaben des ZEW
sind die wirtschaftswissenschaftliche Forschung, die wirtschaftspolitische
Beratung und der Wissenstransfer. Das ZEW wurde 1991 gegriindet.
Derzeit arbeiten am ZEW 190 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, von denen
rund zwei Drittel wissenschaftlich tétig sind.
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