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Ergebnisse der Dezemberumfrage im Detail

Konjunkturerwartungen fiir China
gehen zuriick

CEP-Indikator sinkt auf minus 8,9 Punkte

In der Dezember-Umfrage (2. — 10.12.2019) sind die Konjunkturerwar-
tungen fiir China gesunken. Der CEP-Indikator, der auf Basis des China
Economic Panel (CEP) erhoben wird und die Konjunkturerwartungen in-
ternationaler Finanzmarktexperten/-innen fiir China auf Sicht von zwolf
Monaten wiedergibt, gab um 5,0 Punkte im Vergleich zum Vormonat
nach und notiert aktuell bei einem neuen Wert von minus 8,9 Punkten
(November 2019: minus 3,9 Punkte).

Die Punktprognosen fiir das Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) wurden ebenfalls reduziert. Fiir das laufende Jahr rutscht die aktuelle
Prognose mit 5,9 Prozent sogar leicht unter die Sechs-Prozent-Marke.
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Im Vormonat lag sie noch bei 6,1 Prozent. Fiir 2020 geht die BIP-Prognose
von 5,8 Prozent im Vormonat auf jetzt 5,5 Prozent zuriick. ,,Dies ist ein sehr
markanter Riickgang und driickt die wachsende Besorgnis liber die weitere
Wirtschaftsentwicklung Chinas aus®, sagt Dr. Michael Schréder, Senior Re-
searcher im Forschungsbereich ,,Internationale Finanzmarkte und Finanz-
management“ am ZEW Mannheim und Projektleiter der CEP-Erhebung.

Abb.1:  CEP-Indikator Dezember 2019
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Auffallend ist in der aktuellen Umfrage, dass die Indikatoren fiir Staatskon-
sum sowie fiir die Inlands- und Auslandsverschuldung deutlich steigen.
,Dies driickt die Erwartung aus, dass die chinesische Regierung ihre aktive
Konjunkturpolitik weiter verstarkt und dafiir die Staatsausgaben erheblich
erhoht*, so Schroder.
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Die weiterhin anhaltenden Proteste in Hong Kong gegen die chinesische
Regierung zeigen sich inzwischen deutlich in den regionalen Konjunkturer-
wartungen. Der entsprechende Indikator fiir Hong Kong ging um 23,4
Punkte auf einen Wert von minus 21,8 Punkten zuriick. Gleichzeitig wird
auch ein starker Effekt auf die Hongkonger Immobilienpreise erwartet. Die-
ser Indikator liegt mit aktuell minus 30,5 Punkten auf einem sehr niedrigen
Niveau und weist auf nachhaltige negative Wirkungen auf die Wirtschaft
Hong Kongs hin.
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ZEW/Fudan China Economic Panel Dezember 2019: Belegung der Antwortkategorien

Konjunktur {Situation) sehr gut gut normal schlecht sehr schlecht Saldo
China 71 (+45) 36 -92) 500 (+90) 257 (-79 36 +36) -126 (+02)
Eurozone 0.0 -56 17 (-14.5) 654 +21.0) 269 -09 00 (+-00) -96 -124)
USA 38 (+38) 154 (-68) 654 (-4.1) 154 (+71) 00  (+-00) 38  (-32)
Konjunktur (Erwartungen) verbessern leicht verbess. nicht verandemn leicht verschl. verschlechtern

China (CEP-Indikater) 10.7 (+3.00 179 +-00) 250 (-16.1) 357 (+10.1) 107 (+3.0) -89 -50)
BIP (Wachstumsrate) in % 2019Q4 2020Q1 2019 2020

China 58 5.7 5.9 55

Eurozone 1.2 1.2 1.2 1.2

USA 20 20 241 20

Inflation (CPl) in % 3 Monate 1 Jahr

China 3.8(35) 35(33)

Eurozone 12(1.2) 12(12)

USA 1.9(1.8) 1.9(1.9)

Lohn Inflation in % 3 Monate 1 Jahr

China 84(7.8) 75(1.1)

Eurozone 2.6(2.8) 25(28)

USA 3.8(4.0) 3.8(39)

Zinsen 3 Monate 1 Jahr

SHIBOR 3.0(2.9) 29(28)

Einlagenzins (1 Jahr) 15(15) 14(15)

Kreditzins (1 Jahr) 43(4.3) 42(42)

Aktienkurse / Rohstoffe 3 Monate 1 Jahr

SSE Composite Index 2.918(2.981) 2.842(3.093)

Hang Seng Index 26.168(27.131) 26.694 (26.979)

Growth Enterprise Market Index (SZ) 1.678(1.710) 1.699(1.745)

WTI Rohél (US-Dollar) 59(57) 59(57)

Geldmenge M2 (6 Monate) 0 leicht erhohen nicht verandern leicht reduzier reduzieren

China M2 Wachstumsrate 4.2 -49) 208 (+26 35 (+163) 202 -132) 83 (-08) -83 +38)
Weitere Indikatoren 0 leicht erhohen nicht verdndern

Devisenreserven 40 -48) 80 (-67) 400 (+78) 440 (+28) 4.0 (+1.1) -180  (-10.6)
FDIAbfluss (aus China) 7.7 (+7.7) M8 +02 192 (+67) 308 223 77 +77 18 (+11.3)
FDI Zufluss (nach China) 38 (+08) 269 +57) 155  (+125) 423 244y 115 (+54) -154 (+10.5)
Export 1.5 (+56) 269 (+63) 231 (-34) 308 (-74) 77 -11 18 (+13.6)
Import 154 (+36) 269 (+9.3) 231 (+54) 308 (-13.3) 38 (-50) 97 (+20.0)
Privater Konsum 38 -19) 269 (+4.0) 424 (+24) 192 (-65 7.7 (+20) 00 +14)
Private Investition .7 (+2.00 234 (-26) 308 (-35 269 (+40) 15 +0.1) 57 -14)
Staatskonsum 154 17 423 (+166) 192 (+77) 154 132y 77 (-94) 212 (+227)
Inlandsverschuldung 7.7 (-37) 462 (+14.8) 231 -27) 192 (+2.1) 38 (-105) 174 (+13.1)
Auslandsverschuldung 38 (+38) 269 (-45) 463 (+63) 192 (-08) 38 (-48) 38  (+68)
Beschaftigungsrate 7.7 (+48 154 (-11.1) 500 (+88) 231 (-63) 38 (+38) 00 -15)
PKW-Neuzulassungsrate 8.0 (+21) 200 -153) 320 (+173) 200 153) 200 (+11.2) 120 (-9.1)
Anteil am Welthandel 1.5 (+8.6) 231 -34) 231 (-93) 346 -07) (+48) -20 (+24)
Wechselkurs 3 Monate

Yuan /US-Dollar 7.06(7.02) 715(7.12)

Yuan / Euro 7.76(7.79) 7.84(7.86)

Branchen (1 Jahr) verbessern leicht verbess. nicht verdndern leicht verschl.  verschlechtern Saldo
Privatkunden-Bankgeschaft 0.0 -32) 348 (+187) 348 (+58) 304 (-148) 00 (-65) 22 (+20.1)
Investment Banking 43 (+1.1) 217 (-4.1) 262 (-125) 435  (+241) 43 (-86) -109  (-44)
\ersicherungen 13.0 +33) 217 (+56 M9 (+9.1) 304 (-115 00 (-65) 87 (+18.4)
Autom obile 13.0 (+33) 217 202 218 (+155) 239.1 (+68) 43 (-54) 00 -48)
Chemie / Pharma 43 -54) 381 (+19.7) 8.8 (-202) 435 (+18) 43 (+43) -22 -086)
Machinenbau / Ingenieurwesen 13.0 (+9.8) 174 (+45 174 (-84) 435 (-49 87 (-1.0) -88 (+155)
Elektro 174 (+14.2) 174 (-149) 305 (+47) 304 (+4.6) 43 (-86) 66 (+13.1)
Konsum / Handel 43 (+43) 478 (+165) 262 -81) 217 127 00 (+-00) 174  (+19.0)
Baugewerbe 8.7 (+22) 261 +35) 174 115 391 (+165) 87 -107) -85  (+64)
\ersorger / Energie 43 -22) 2641 (+03) 305 (+80) 348 (-39 43 (-22) -44 *+2.1)
Informationstechnologie / Telekommunikation 130 (+33) 261 (-29) 305 +11.1) 217 (+5.6) 87 (-171) 65 (+16.2)
Dienstleister 130 +65 217 (-73) 349  (+156) 26.1 (+03) 43 (-151) 65  (+17.8)
Konjunkturelle Entwicklung (1 Jahr) leicht verbess. nicht verandern leich

Peking 0.0 (+-00) 174 -14) 478 (+1.0 261 (-83) 87 +87) -131 -53)
Shanghai 0.0 (+-00) 217 (-33) 436 (+61) 217 =127y 130 (+99) -130 (-52)
Hong Kong 217 -02) 130 -15.1) 0.1 -6.1) 304 (+1186) 348 (+98) -21.8 (-234)
Guangzhou 8.7 (+87) 217 (+29) 305 (-69) 348 (-90) 43 (+43) -22  (+10.3)
Shenzhen 8.7 (+24) 261 -200 174 -75 391 (+4.7) 87 (+24) 65 (-33)
Tianjin 43 -51) 174 (+49 218 (-125) 478 (+103) 87 (+24) 196 (-10.2)
Chongging 8.7 (+5.6) 130 -26) 305 -10.1) 391 (+47) 87 (+24) -131 -05)
Immobilienpreise (1 Jahr) s leicht erh6hen

Peking 0.0 -31) 174 (-139) 652  (+246) 174 (-45) 00 -31) 00  (-47)
Shanghai 0.0 (-63) 261 (-20) 565 (+253) 174 (-13.9) 0.0 (-31) 44 {+28)
Hong Kong 43 (-51) 264 -52) 8.7 06 261 (-20) M8 (+128) 305 (-19.6)
Guangzhou 0.0 31 174 (-45) 652 (+248) 174 -138) 00 (-3.1) 00 +4.7)
Shenzhen 43 -20) 3941 (H4.1) 349 +08) 217 (-64) 00 -623) 130 (+146)
Tianjin 43 -20) 174 (+18) 566 (+36) 130 (-58 87 (+24) 22  (-06)
Chongging 8.7 (+24) 261 (+7.3) 435 (-63) 174 (- 1.4) 43 (-20) 88 (+88)
Bemerkung: An der Dezember-Umfrage des China Economic Panel vom 2. 12 2019 - 10.12.2019 beleiligten sich 28 Analysten. Dargestellt sind die prozentualen Anteile der Antworikategorien. Die
Salden ergeben sich aus der gewichtelen Verteilung der positiven und In Bezug auf die Punktprognosen stellen die in Klammern angegebenen Werte die Ergebnisse der
Vormor dar. Beziiglich der Richtungsp sen handelt es sich bel den in Klammern angegebenen Werten um Verdnderungen zum Vormonat.



