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Editorial

Das ZEW-PwC-Wirtschaftsbarometer China bildet die aktuelle Lage

und die erwartete Entwicklung der Konjunktur in China fiir den Zeit-
raum von zwolf Monaten ab. Basis des Barometers ist eine quartalsweise
Umfrage unter Entscheidungstrégern deutscher Unternehmen in

China. Uber die gesamtwirtschaftliche Lage und Entwicklung hinaus
wird auch die Einschatzung der deutschen Manager in China zur
Entwicklung von makrotkonomischen Indikatoren, zu Unternehmens-
umsétzen, zur Investitionstatigkeit in verschiedenen Branchen sowie zum
regulatorischen Umfeld erhoben. Das ZEW-PwC-Wirtschaftsbarometer
China wird vom Zentrum fiir Européische Wirtschaftsforschung (ZEW)
und PwC gemeinsam erstellt und veréffentlicht.

* Kernaussage 1
Nach US-Wahl: Manager erwarten mehr Handel mit China.

* Kernaussage 2
Moderater Ausblick auf das Wirtschaftswachstum.

* Kernaussage 3
Bedeutung privater Binnennachfrage nimmt weiter zu.
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|
Nach US-Wahl: Manager erwarten
mehr Handel mit China

Nach der Wahl von Donald Trump zum US-Présidenten zeigt sich eine
starkere Tendenz zur internationalen Abschottung und zur stérkeren
Konzentration auf nationale Markte. Ein Beispiel ist der Riickzug der USA
vom transpazifischen Abkommen (Trans-Pacific Partnership, TPP).

Im ersten Teil unserer Sonderfrage wollten wir von den Managern wissen,
welche Auswirkungen diese Tendenzen fiir die chinesische Wirtschaft in
diesem Jahr haben werden. Wie Abbildung 1 zeigt, liegt der Durchschnitt
der Antworten klar in der Kategorie ,,keine Auswirkungen®. Ein Drittel
der Befragten (32,5 %) tendieren zu leicht positiven und 37,5 % zu leicht
negativen Effekten, die sich aber in der Summe fast die Waage halten.

Abb.1 Welche Auswirkungen sehen Sie durch die Tendenz zu starkerer
Abschottung und Konzentration auf nationale Markte fiir die
chinesische Wirtschaft in diesem Jahr?

in %
37,5
32,5
22,5
5,0
2,5
L . 1 1 1 1 - 1
stark positiv.  leicht positiv keine leicht negativ  stark negativ
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Etwas konkreter wird die Sicht der befragten Manager in der zweiten
Teilfrage. Diese bezog sich auf die erwarteten Effekte der neuen US-
Handelspolitik auf die chinesisch-deutschen Handelsbeziehungen.

Eine deutliche Mehrheit von 66,6 % geht von positiven Wirkungen auf
die bilateralen Handelsbeziehungen aus (Abbildung 2). Der in den USA
aufkommende Protektionismus wird also eher als Chance dafiir gesehen,
dass China und Deutschland ndher zusammenriicken und die von den
USA moglicherweise ausgehenden negativen Impulse fiir den Welthandel
kompensieren kénnen.

Abb. 2 Welche Auswirkungen sehen Sie durch die Tendenz zu starkerer
Abschottung und Konzentration auf nationale Markte fiir die
chinesisch-deutschen Handelsbeziehungen?

in %
61,5
30,8
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stark positiv  leicht positiv keine leicht negativ ~ stark negativ
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Der chinesische Staatschef Xi Jinping hielt im Januar dieses Jahres eine
Rede auf dem Weltwirtschaftsforum in Davos, in der er sich fiir Frei-
handel, Globalisierung und offene Mérkte aussprach. Wir wollten von
den Umfrageteilnehmern wissen, welche Bedeutung sie dieser Rede fiir
die chinesische Wirtschaftspolitik der ndchsten fiinf Jahre beimessen.
Die Mehrheit der Manager (52,6 %) erwartet von der Rede keine
signifikanten Impulse fiir die mittelfristige Wirtschaftspolitik Chinas,
immerhin aber ungefihr ein Drittel glaubt, dass die Rede auf eine weitere
Offnung und Liberalisierung der chinesischen Markte hinweist. Von einer
Antwort auf die US-Politik im Sinne von ,,China first“ gehen hingegen nur
wenige Manager aus (Abbildung 3).

Abb.3 Welche Bedeutung messen Sie der Rede des chinesischen Staat-
schefs Xi Jinping auf dem Davoser Weltwirtschaftsforum im
Januar 2017 fiir die chinesische Wirtschaftspolitik der ndchsten
fuinf Jahre zu?

in %
52,6
34,2
13,2
weitere Offnung und keine oder geringe ,China first“
Liberalisierung Veranderung
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Die letzte Teilfrage widmete sich dem wirtschaftspolitischen Reformbedarf
in China, der fiir eine nachhaltige Wachstumsstrategie als notwendig
angesehen wird. Die befragten Manager konnten von elf verschiedenen
Moglichkeiten bis zu drei wéahlen, die sie hierfiir fiir besonders wichtig
halten. Die mit 17 % am h&ufigsten genannte Ma3nahme ist die weitere
Privatisierung chinesischer Staatsunternehmen. Danach folgt mit 14 %
die Verbesserung der Rechtssicherheit fiir auslandische Unternehmen.
Auf Platz drei der wichtigsten MaBnahmen (13,2 %) liegt der Abbau von
Handelshemmnissen in China. Bemerkenswert ist iiberdies, dass auch die
Starkung des Umweltschutzes von 11,8 % der Teilnehmer als durchaus
wichtiger Trigger einer erfolgreichen Wirtschaftsstrategie angesehen
wird. Somit stellt auch der Zustand der Umwelt zumindest aus Sicht der
deutschen Manager mittlerweile einen nicht unerheblichen Wirtschafts-
faktor dar.

Moderater Ausblick auf das Wirtschaftswachstum

In der aktuellen Umfrage ergibt sich ein zwiespaltiges Ergebnis fiir die
weiteren Konjunkturaussichten Chinas. Einerseits bewerten die befragten
deutschen Manager die konjunkturelle Situation Chinas deutlich besser
als im Vorquartal. Der Wert des Indikators betrédgt jetzt 5,8 Punkte nach
-8,1 Punkten in der vorherigen Umfrage.

Der Ausblick fiir die kommenden 12 Monate hat sich hingegen leicht
verschlechtert. Die Einschéatzung sank um 5,1 Punkte auf —3,5 Punkte.
Lageeinschatzung und Erwartungen zusammengenommen ergeben keine
nennenswerte Verdnderung zum Vorquartal; die Aussichten bleiben fiir
chinesische Verhéltnisse eher moderat.

Die Wahrscheinlichkeitsangaben zu den Konjunkturverdnderungen in
den kommenden 12 Monaten driicken eine gewisse Unsicherheit aus.
Sowohl die Wahrscheinlichkeit fiir eine Verbesserung als auch fiir eine
Verschlechterung stieg gegeniiber der vorherigen Umfrage an. Allerdings
wird nach wie vor eine weitere Verschlechterung der Konjunktursituation
als etwas wahrscheinlicher angesehen als eine Verbesserung angesehen.
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Abb. 4 Einschatzung der aktuellen Konjunktursituation und der
Entwicklung in den kommenden 12 Monaten

B 0 Q2/2017 Q1/2017

' Mitte: Einschatzung der aktuellen Konjunktursituation in China. Differenz aus
positiven und negativen Antworten.
Ring: Wahrscheinlichkeit einer Verschlechterung bzw. Verbesserung der
Konjunktursituation innerhalb der ndchsten zwélf Monate in Prozent. Differenz
zu 100 Prozent: Wahrscheinlichkeit ,,gleichbleibend®. Vorquartalswerte jeweils
in Klammern. Quellen: ZEW und PwC.

Private Binnennachfrage nimmt an Bedeutung

weiter zu

Markante Verdnderungen gegeniiber der letzten Umfrage gab es bei den
Einschitzungen zur Inflation in den néchsten sechs Monaten und zu den
Zinsen. Der Saldo bei der Frage zur Inflation stieg von 38,3 auf 47,6 Punkte
und bei den Zinsen von 8,9 auf 30,8 Punkte. Inzwischen gehen 71,4 % der
befragten Manager von einem leichten Anstieg der Inflation aus, fast 12 %
sogar von einem stérkeren Anstieg. Bei den Zinsen gehen 56,4 % von einer
Zunahme im néchsten halben Jahr aus.
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Auch bei der Einschéitzung zu den konjunkturellen Treibern gibt es
deutliche Veranderungen. Der Saldo fiir den privaten Konsum stieg von
29,6 auf 41,5 Punkte an, der Saldo der privaten Investitionsausgaben
von 10 auf 28,2 Punkte. Zwar liegen die Einschétzungen fiir die Staats-
ausgaben noch immer etwas hoher, aber die Bedeutung der privaten
Binnennachfrage nimmt spiirbar zu. Allerdings verlieren die Exporte nach
Einschéitzung der befragten Manager an Bedeutung. Der entsprechende
Saldo sank von 8,1 auf 11,6 Punkte. Dies ist angesichts der AuRerungen
der US-Regierung zu einer starkeren Abschottung des eigenen Landes
eine nachvollziehbare Anderung der Erwartungshaltung gegeniiber den
chinesischen Exportchancen.

Entwicklung betrieblicher Kenngrof3en deutscher

Unternehmen in China

Die Aktivitdten deutscher Unternehmen in China werden in der aktuellen
Umfrage deutlich besser eingeschétzt als zuvor. Die Salden fiir die
Erwartungen mit Blick auf die Produktion und den Personalbestand
stiegen deutlich an. So erwarten knapp 59 % der befragten Manager einen
Anstieg der Produktion im Laufe der ndchsten sechs Monate, 49 % gehen
von einer Erhohung des Personalbestands aus. Die Absatzerwartungen
sind zwar etwas riickldufig, aber immerhin prognostizieren noch etwa
64 % der Befragten eine Zunahme.

Auslandsakquisitionen und Investitionstatigkeit in

China nach Branchen

Entsprechend dem Riickgang der Erwartungen fiir die Konjunktur sind
auch die Branchenerwartungen tendenziell gesunken. So verschlechterten
sich die Erwartungen fiir die Branchen Elektronik und Maschinenbau
deutlich. Beide Branchen sind stark im Exportgeschéft engagiert. Die
Bewertungen fiir die konsumnahen Branchen (Konsum, Einzelhandel,
Dienstleister) verbesserten sich hingegen oder blieben zumindest &hnlich
hoch wie im Vorquartal.
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Die Erwartungen hinsichtlich Unternehmenszusammenschliissen in
China gingen von einem Saldo von 51,9 auf 43,6 Punkte zuriick. Bei der
Einschéitzung von chinesischen Auslandsakquisitionen verminderte sich
der Saldo um 5,4 auf einen neuen Stand von 37,5 Punkten. Allerdings
gehen immer noch 67,5 % der befragten Manager von einer Zunahme
der Auslandsakquisitionen aus. 68,3 % erwarten dabei nach wie vor eine
Zunahme in Bezug auf Deutschland als Investitionszielland.

Tab.1 Erwartete Investitionstatigkeit in China nach Branchen,
erstes Halbjahr 2017

B e Tendenz Saldo
Dienstleister ) 51,3

Information/Kommunikation - t 450
L f .............................................. 345
Fahrzeugbau & 20,0
Einzehandel A 175
Bankwesen/Versicherung A 167
Blektonk A 138
Energ,e ................................................................................................................................. 64
L 38
Maschinenbau o~ 00
Baugewerbe o~ 207
StahiMetale vV s

Quellen: ZEW und PwC.

Erwartungen an das regulatorischen Umfeld weiter

eingetriibt

Die Einschitzungen des regulatorischen Umfelds sind im Vergleich mit
der vorangegangenen Umfrage fast durchweg positiver. Besonders stark
sind die Verdnderungen fiir die Punkte ,Besteuerung“ und ,,Offentliche
Ausschreibungen®. Die Einschédtzung zur Besteuerung verbesserte sich
von -17,3 auf 0 Punkte, diejenige fiir ,,Offentliche Ausschreibungen”

von -19,3 auf —8,6 Punkte. Die zuvor deutlich negativen Einschétzungen
scheinen sich nun mehr in einen neutralen Bewertungsbereich verschoben
zu haben.
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Tab.2 ZEW-PwC-Wirtschaftsbarometer China Marz 2017: Belegung der Antwortkategorien

Konjunktur
(aktuelle Situation)

leicht
verschlechtern

leicht
verbessern

Konjunktur (Erwartungen
12 Monate)

verbessern

27,4% 40,1 %
B verbessern [ nicht verandern verschlechtern
. M'ékrc;ako'nor'nis;:he ..................
Indikatoren fiir China leicht i leicht
(6 Monate) steigen steigen i sinken sinken Saldo

Chinesische Importe aus

Deutsohland O e D o o
Chinesische Exporte nach 47 25,6 512 16.3 0.3 70
Deutschland
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Investitionstatigkeit in leicht gleich leicht

China (6 Monate) .. steigen  steigen | bleiben .. sinken .. sinken . Saldo
3:;‘?;"}’:3::”‘1 1,1 25,0 50,0 13,9 0,0 16,7
Fahzeugbau 125 425 200 225 25 200
Chemie 7,7 25,6 38,5 23,1 51 3,8
‘Stah/Metalle 00 122 317 390  -488
Elektronk 100 &5 260 250 25 138
Maschinenbau 25 390 300 250 TS 0,0
Konsum e 500 383 48 00 ... 34,5

Informations-/
Telekommunikations- 17,5 57,5 22,5 2,5 0,0 45,0
technologie

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

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

........................................................................................................ 8 128 s B0 A8s
Chinesische Auslands- leicht

akquisitionen (6 Monate) steigen steigen
............................................................................ 3 75300
Deutschlandals
Investitionsland leicht gleich leicht

(6 Monate) steigen steigen bleiben sinken sinken Saldo
S 195 488 244 73 00 40,2
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Binnennachtrage in China leicht i leicht
(6 Monate) steigen sinken

Sparquote der

Privathaushalte o o ] ST S
Staatsausgaben 293 488 . 220 0.0 00 .. 53,7
Regulatorisches Umfeld leicht nicht leicht

6Monate) ....Verbessern  verbessern verdndern verschlechtern verschlechtern Saldo
Finanzierung 26 23,7 500 158 IS 1.3
Zammungesrtorsorisse s me wms e w8
/?ijfsesncjlf:::ifmngen 0,0 17,1 54,3 22,9 57 -8,6
‘Besteuerung 53 - 184 553 132 79 00
Rechtsschutz 26 24t &9 79 405 A3
Geistiges Eigentum 0,0 28,9 55,3 5,3 10,5 1,3
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[ 3Jahre 5Jahre [ 10 Jahre nie

11,8% 20,6 % 29,4%

B 3Jahre [ 5Jahre 10 Jahre [ nie

Bemerkung: Die Umfrage flir das ZEW-PwC-Wirtschaftsbarometer China wurde im Zeitraum vom 3. bis zum 20. Februar
2017 durchgefihrt. Es beteiligten sich insgesamt 44 Flhrungskréfte 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. Fiithrende 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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