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Ergebnisse der Septemberumfrage im Detail

Konjunkturerwartungen fiir China
sinken weiter

CEP-Indikator fallt auf minus 17,7 Punkte

In der September-Umfrage (4. — 18.9.2019) sind die Konjunkturerwar-
tungen fiir China um 12,8 Punkte und damit zum zweiten Mal in Folge
gesunken. Im Vormonat lag der Riickgang bei 4,8 Punkten. Der Wert des
CEP-Indikators, der auf Basis des China Economic Panel (CEP) erhoben
wird und die Konjunkturerwartungen internationaler Finanzmarktexper-
ten/-innen fiir China auf Sicht von zwolf Monaten wiedergibt liegt damit
aktuell bei minus 17,7 Punkten (August 2019: minus 4,9 Punkte).

Der CEP-Indikator notiert seit Mdrz 2018 unterhalb des langfristigen Durch-
schnitts von 1,3 Punkten und seit April 2018 auch so gut wie ununterbro-
chen unterhalb der Null-Linie. Derzeit gehen knapp 55 Prozent der Teilneh-
mer/-innen von einer (leichten) Verschlechterung der Konjunktur im
Verlauf der ndchsten zwolf Monate aus, lediglich 19,4 Prozent rechnen mit
einer (leichten) Verbesserung.
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Die Punktprognosen fiir das Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) bleiben fiir das Jahr 2019 bei 6,1 Prozent, fiir 2020 sinken sie jedoch
auf 5,8 Prozent (zuvor: 5,9 Prozent).

Abb.1:  CEP-Indikator September 2019
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Saldo der symmetrisch gewichteten optimistischen und pessimistischen Einschitzungen beziglich der Konjunktur in China in zwall
Monaten, '’ Umfragezeitraum: &, September 2019 = 18, September 20189, uelle: ZEW Fudan Universitat

Quelle: ZEW/Fudan

Die Beurteilung der aktuellen konjunkturellen Situation ist um 3,2 Punkte
aufeinen neuen Wert von minus 9,7 Punkten gestiegen. Die derzeitige Lage
beurteilen rund 45 Prozent der Umfrageteilnehmer/innen als normal,
32,3 Prozent als schlecht und 19,4 Prozent als gut. Die relativ pessimisti-
sche Einschdtzung der konjunkturellen Entwicklung der chinesischen
Wirtschaft macht sich auch bei den Prognosen fiir die wichtigsten Indust-
rieregionen bemerkbar.
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So liegen die Erwartungsindikatoren fiir Guangzhou, Shenzhen, Tianjin und
Chongging inzwischen zweistellig im negativen Bereich. Die Teilnehmer/-
innen gehen daher fiir die kommenden zwdolf Monate von einer deutlichen
Verschlechterung der wirtschaftlichen Situation in diesen Regionen aus.

Wirtschaftliche Entwicklung in Hong Kong weiter
positiv bewertet

»Uberraschenderweise wird die kiinftige wirtschaftliche Entwicklung in
Hong Kong trotz der lange andauernden Unruhen mit einem Indikatorwert
von minus 3,9 Punkten noch relativ gut eingeschatzt. Zahlreiche Experten/-
innen diirften hier von einer schnellen wirtschaftlichen Erholung nach ei-
nem Ende der Protestaktionen ausgehen®, sagt Dr. Michael Schroder,
Senior Researcherim Forschungsbereich ,,Internationale Finanzmérkte und
Finanzmanagement“ am ZEW - Leibniz-Zentrum fiir Europdische Wirt-
schaftsforschung in Mannheim und Projektleiter der CEP-Erhebung.

Vor etwa einem Monat kam es zu einer fiir viele Beobachter/innen tberra-
schenden Abwertung des chinesischen Yuan im Verhéltnis zum US-Dollar.
Diese Abwertung hat sich, wie von den Experten/-innen vorhergesagt, wei-
ter fortgesetzt. Auch vom jetzigen Niveau des Wechselkurses (zirka
7,09 Yuan/USD) soll der Yuan weiter abwerten. Auf Sicht von drei Monaten
wird der Wechselkurs bei 7,16 Yuan/USD gesehen, in einem Jahr bei
7,26 Yuan/USD. Dies diirfte die Exportwirtschaft Chinas entlasten, kénnte
aber auch zu einer Vertiefung des Handelskonflikts mit den Vereinigten
Staaten beitragen.
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c Panel Septemb
sehr schlech

China 0.0 (+-00) 19.4 (-32) 451 (+16.1) 323 (-161) 32 (+32) -9.7 (+3.2)
Eurozone 34 (+3.4) 241 (+9.3) 518 (-3.8) 207 (-5.2) 00 (-37) 51 (+14.4)
USA 0.0 (+-00) 207 (+9.6) 793 (+52) 00 (-74) 00 (-74) 104  (+16.0)
Konjunktur (Erwartungen) verbessern leicht verbess. nicht verandern leicht verschl. verschlechtern

China (CEP-Indikator) 0.0 (-6.5) 19.4 (-9.6) 25.8 (+6.5) 54.8 (+16.1) 0.0 (-6.5) -17.7 (-12.8)
BIP (Wachstumsrate) in % 20190Q3 201904 2019 2020

China 6.1 6.0 6.1 58

Eurozone 13 1.3 13 13

USA 2.1 2.1 2.2 2.0

Inflation (CPI) in % 3 Monate 1 Jahr

China 2.8(2.7) 2.9(2.9)

Eurozone 1.4(1.4) 1.4(1.5)

USA 1.9(1.8) 1.9(1.8)

China 7.1(7.0) 6.9(6.8)

Eurozone 2.4(2.5) 2.4(25)

USA 4.3(4.6) 4.2(4.5)

Zinsen 3 Monate 1 Jahr

SHIBOR 3.0(2.6) 2.9(2.5)

Einlagenzins (1 Jahr) 1.5(1.4) 1.4(1.3)

Kreditzins (1 Jahr) 4.3(4.2) 4.2 (4.0)

Aktienkurse / Rohstoffe 3 Monate 1 Jahr

SSE Composite Index 2.991 (2.758) 3.160 (2.747)

Hang Seng Index 26.204 (25.915) 26.462 (25.819)

Growth Enterprise Market Index (S2) 1.714(1.521) 1.793 (1.496)

WTI Rohél (US-Dollar) 57 (55) 57 (57)

Geldmenge M2 (6 Monate) C leicht erh6hen nicht verdndern leicht reduzier reduzieren
China M2 Wachstumsrate 0.0 (-38) 357 (+49 179 (-52) 393 (+8.5) 7.1 (-44) -89 (-1.2)
Weitere Indikatoren erhdhen leicht erhéhen leicht reduzier

Devisenreserven 0.0 (-11.5) 20.7 (+15) 242 (+12.5) 517 (-2.1) (-0.4) -189 (-9.3)
FDI Abfluss (aus China) 36 (-41) 179 (-129) 392 (+315) 25.0 (-17.3) (+28) -14.3 (-4.7)
FDI Zufluss (nach China) 0.0 (-7.7) 250 (+1.9) 214 (-16) 393 (+85) (-11) 215  (-9.9)
Export 6.7 (-0.4) 300 (+1.4) 167 (+24) 333 (+1.2) (-4.6) -83 (+4.3)
Import 6.7 (-04) 333 (-6.0) 167 (+6.0) 333 (+4.7) (-43) -33 (-1.4)
Privater Konsum 0.0 (+-0.0) 37.9 (-85) 207 (-79) 276 +6.2) (+10.2) -8.7 (-17.6)
Private Investition 0.0 (-74) 233 (-26) 400 (+10.3) 267 (-6.6) (+6.3) -11.7  (-11.7)
Staatskonsum 20.0 (+9.3) 300 (-16.4) 6.7 (-41) 300 (+86) (+26) 6.7 (-5.8)
Inlandsverschuldung 6.7 (-4.4) 500 (+16.7) 6.6 (-157)  20.0 (+1.5) (+1.9) 50 (+1.3)
Auslandsverschuldung 0.0 (+/-0.0) 345 (+37) 310 (-15.1) 276 (+4.5) (+6.9) -35 (-7.4)
Beschaftigungsrate 34 (-40 241 (-55) 484 (+76) 172 (+6.1) (-42) 00 (-5.6)
PKW-Neuzulassungsrate 71 (+34) 179 (-80) 214 (-4.6) 393 (-5.1) (+143) -17.9  (-123)
Anteil am Welthandel 36 (-01) 321 (-86) 215 (+10.3) 357 (-87) (+7.1) -53 (-7.2)
Wechselkurs 3 Monate hr

Yuan / US-Dollar 7.16 (7.07) 7.26 (7.14)

Yuan / Euro 7.85(7.85) 7.93(7.90)

Branchen (1 Jahr) verbessern leicht verbess. nicht verandern leicht verschl. verschlechtern
Privatkunden-Bankgeschéft 38 (-0.4) 154 (-13.8) 385 (+26.1) 385 (-11.5) 3.8 (-04) -11.6 (-12)
Investment Banking 0.0 (-83) 154 (-13.8) 423 (+34.0) 385 (115 38 (-04) -154  (-9.)
Versicherungen 11.5 (+32) 11.5 (-1.0) 232 (-14.3) 423 (+4.8) 1.5 (+73) -154 (-7.0)
Automobile 71 (-09) 250 (-70) 17.9 (-6.1) 393 (+11.3)  10.7 (+2.7) -108  (-12.8)
Chemie / Pharma 37 (-05) 185 (-65) 260 (+9.4) 444 (-5.6) 7.4 (+32) -16.7 (-4.2)
Machinenbau / Ingenieurwesen 7.4 (+3.4) 14.8 (-9.2) 7.4 (-16.6) 59.3 (+23.3) 11.1 (-0.9) -26.0 (-12.0)
Elektro 7.1 (-06) 214 (-132) 286 (+9.4) 286 (-22) 143 (+6.6) -10.8  (-12.7)
Konsum / Handel 7.1 (-0.6) 286 (-22) 250 (+19 179 (-16.7) 214 (+17.6) -9.0 (-11.0)
Baugewerbe 10.7 (+6.7) 250 (-11.0) 108 (-21.2) 46.4 (+26.4) 7.1 (-09) -71 (-11.1)
Versorger / Energie 37 (-03) 185 (-17.5) 371 (+9.1) 296 (+96) 111 (-09) -130  (-13.0)
Informationstechnologie / Telekommunikation 17.9 (+99 214 (-22.6) 107 +27 321 (+41) 179 (+59) -54 (-9.4)
Dienstleister 1.1 (+31) 296 (+1.6) 112 (-88) 296 (-24) 185 (+6.5) -7.4 (-1.4)
Konjunkturelle Entwicklung (1 Jahr) leicht verbess. verschlechtern

Peking 0.0 (-4.0) 185 (-15) 482 (+12.2) 333 (-27) 0.0 (-4.0) -7.4 (+0.6)
Shanghai 7.4 (+34) 111 (-49) 445 (+125) 333 (-107) 37 (-03) -7.4 (+6.6)
Hong Kong 15.4 (-126) 231 (+7.1) 7.6 (-04) 462 (+22.2) 7.7 (-16.3) -39 (-3.9)
Guangzhou 0.0 (+-00) 115 (-17.7) 385 (+21.9) 346 (-15.4) 154 (+11.2) -270  (-12.4)
Shenzhen 38 (-04) 269 (+1.9) 116 (-92) 385 (+1.0) 192 (+6.7) -21.2  (-6.6)
Tianjin 3.8 (-87) 154 (-54) 346 (+12) 385 (+52) 7.7 (+7.7) -155  (-21.8)
Chongging 38 (+38) 19.2 (-14.1) 309 (+10.1) 346 (+5.4) 115 (-5.2) -15.4 (-0.7)
Immobilienpreise (1 Jahr) erhoéhen leicht erh6hen nicht verdndern reduzieren

Peking 3.7 (+3.7) 370 (-3.0) 408 (+16.8) 14.8 (-132) 37 (-43) 111  (+13.1)
Shanghai 7.4 (+7.4) 333 (-10.7)  40.8 (+24.8) 148 (-172) 37 (-43) 130  (+15.0)
Hong Kong 3.8 (-162) 308 (+10.8)  23.1 (-09) 385 (+145) 3.8 (-82) -39 (-9.9)
Guangzhou 0.0 (+-00) 154 (-13.8) 57.7 (+24.4) 231 (-102) 38 (-04) -7.7 (-1.4)
Shenzhen 7.7 (+35) 115 (-135) 50.1 (+25.1) 26.9 (-106) 38 (-45) -38 (+6.6)
Tianjin 7.7 (-0.6) 192 (-10.0) 46.2 (+45) 231 (+23) 38 (+3.8) 20 (-10.5)
Chongging 38 (+38) 19.2 (-10.0) 424 (+49) 308 (+5.8) 3.8 (-45) -58 (+0.4)

Bemerkung: An der September-Umfrage des China Economic Panel vom 4.9.2019 - 18.9.2019 beteiligten sich 31 Analysten. Dargestellt sind die prozentualen Anteile der Antwortkategorien. Die
Salden ergeben sich aus der gewichteten Verteilung der positiven und negativen Einschatzungen. In Bezug auf die Punktprognosen stellen die in Klammern angegebenen Werte die Ergebnisse der
Vormonatsumfrage dar. Beziiglich der Richtungsprognosen handelt es sich bei den in Klammern angegebenen Werten um Veréanderungen zum Vormonat.



