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Ergebnisse der Januarumfrage im Detail

Konjunkturerwartungen fiir China
stagnieren — Leicht negativer Ausblick
fiir 2020

CEP-Indikator steht bei minus 8,7 Punkten

In der Januar-Umfrage (13. — 22.01.2020) sind die Konjunkturerwartun-
gen fiir China in etwa gleich geblieben. Der CEP-Indikator, der auf Basis
des China Economic Panel (CEP) erhoben wird und die Konjunkturerwar-
tungen internationaler Finanzmarktexperten/-innen fiir China auf Sicht
von zwoOlf Monaten wiedergibt, liegt aktuell bei minus 8,7 Punkten und
damit 0,2 Punkte (iber dem Wert des Vormonats (Dezember 2019: minus
8,9 Punkte).

Seit April 2018 liegt der CEP-Indikator damit praktisch ununterbrochen im
negativen Bereich.
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Die gegenwadrtige konjunkturelle Lage der chinesischen Wirtschaft wird um
0,5 Punkte niedriger eingeschatzt als im Dezember des Vorjahres. Der Indi-
katorwert im Januar 2020 liegt bei minus 13,1 Punkten.

Abb. 1: CEP-Indikator Januar 2020
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Saldo der symmetrisch gewichieten optimistischen und pessimistischen Einschitzungen beziglich der Keajunkturin China in swall
Monaten. U Umiragezeitraum: 13. Januar 3020 - 22. lanuar 2030, le: ZEW/Fudan Universitit

Quelle: ZEW/Fudan

»,Betrachtet man die Entwicklung von Lage- und Erwartungsindikator zu-
sammen, so zeigt sich, dass die Finanzexperten/-innen eine weitere leichte
Verschlechterung der Wirtschaftsentwicklung in China im Laufe der kom-
menden zwolf Monate erwarten®, sagt Dr. Michael Schroder, Senior Rese-
archer im Forschungsbereich ,Internationale Finanzmarkte und Finanzma-
nagement“ am ZEW Mannheim und Projektleiter der CEP-Erhebung.
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Die im vergangenen Jahr von den Experten/-innen prognostizierte Wachs-
tumsverringerung ist nach den ersten Berechnungen des chinesischen Na-
tional Bureau of Statistics auch eingetreten. Im Durchschnitt wuchs das re-
ale Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2019 um 6,1 Prozent. Im ersten Quartal 2019
lag die annualisierte Wachstumsrate noch bei 6,4 Prozent und ging dann in
den Folgequartalen auf 6,2 Prozent (Q2) und 6,0 Prozent (Q3 und Q4) zu-
riick.

Ausblick fiir fast alle Branchen liegt im
Negativbereich

Die Punktprognosen des realen BIP gehen von einem Wachstum von 5,9
Prozent fiirs laufende Jahr und von 5,8 Prozent flir 2021 aus. ,,Damit setzt
sich der leicht abwarts gerichtete Wachstumstrend der vergangenen Jahre
fort“, so Michael Schréder.

Bemerkenswert an der aktuellen Umfrage ist weiterhin, dass der Ausblick
fur fast alle Branchen im negativen Bereich liegt. Auch fiir die bislang noch
als Wachstumstrager angesehenen konsumnahen Wirtschaftsbereiche hat
sich der Ausblick deutlich eingetriibt. Die gleiche Entwicklung zeigt sich
auch in Bezug auf die Befragungsergebnisse zu den wichtigsten Wirt-
schaftsregionen.

»Es scheint, dass die fortgesetzten Anstrengungen der chinesischen Regie-
rung, die Konjunktur tber aktive Wirtschaftspolitik anzukurbeln, von den
Befragten als nicht mehr sehr erfolgreich angesehen werden®, fasst
Schroder zusammen.
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ZEW/Fudan China Economic Panel Januar 2020: Belegung der Antwortkategorien

Konjunktur (Situation) sehr gut gut normal schlecht sehr schlecht Saldo
China 22 (-49) 65 (+29) 543 (+43) 370 (+13) 00 (-38) -131  (-05)
Eurozone 47 (+4.7) 140 (+63) 650 (-04) 163 (-10.6) 0.0 (+-0.0) 36 (+13.2)
USA 0.0 (-3.8) 2586 (+10.2) 51.2 (-14.2) 209 (+5.5) 2.3 (+2.3) 0.4 (-3.7)
Konjunktur (Erwartungen) verbessern leicht verbess. nicht verdndern leicht verschl. verschlechtern Saldo
China (CEP-Indikator) 4.3 (-64) 283 (+10.4) 196 (-54) 413 (+58) 6.5 (-4.2) -87 (+0.2)
BIP (Wachstumsrate) in % 2020Q1 2020Q2 2020 2021

China 6.0 6.0 5.9 5.8

Eurozone 14 14 14 14

usa 20 20 20 20

Inflation (CPI1) in % 3 Monate 1 Jahr

China 4.4(3.8) 3.8(3.5)

Eurozone 16(1.2) 1.5(1.2)

USA 21(19) 22(19)

Lohn Inflation in % 3 Monate 1 Jahr

China 9.4(8.4) 8.7(7.5)

Eurozone 29(28) 2.8(25)

Usa 4.6(3.8) 4.7(3.8)

Zinsen 3 Monate 1 Jahr

SHIBOR 2.8(3.0) 28(29)

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

Kreditzins (1 Jahr) 4.3(4.3) 4.2(42)

Aktienkurse / Rohstoffe 3 Monate 1 Jahr

SSE Composite Index 2.991(2.918) 3.096 (2.942)

Hang Seng Index 28.539(26.168) 28.759 (26.694)

Growth Enterprise Market Index (SZ) 1.880 (1.678) 1.977 (1.699)

WTI Rohél (US-Dollar) 64 (59) 64 (59)

Geldmenge M2 (6 Monate) erhighen leicht erhéhen nicht verdndern leicht reduzier reduzieren
China M2 Wachstumsrate 24 (-18) 195 (-1.3) 244 (-13.1) 366 (+7.4) 171 (+8.8) -233  (-15.0)

Weitere Indikatoren leicht erhdhen  nicht verdndern reduzieren

Devisenreserven 50 (+1.0) 300 (+22.0) 25.0 (-15.0) 325 115 75 (+35) -38 (+142)
FDI Abfluss {aus China) 25 (-5.2) 250 (-98) 150 (-42) 400 (+92) 175 (+9.8) -225 (-24.4)
FDI Zufluss (nach China) 50 (+1.2) 250 (-19) 75 (-8.0) 475 (+52) 150 (+3.5) 213 (-5.9)
Export 48 (-6.7) 288 (+17) 119 (-11.2) 452 (+144) 95 (+1.8) -13.0 (-149)
Import 48 (-106) 310 (+41) 118 (-11.3) 405 (+97) 119 (+81) -9 (216)
Privater Konsum 95 (+57) 310 (+4.1) 71 (-35.3) 429 (+23.7) 9.5 (+1.8) -6.0 (-6.0)
Private Investition 4.8 (-2.9) 357 (+128) 215 (-93) 190 (-79) 19.0 (+7.5) -59 (-0.2)
Staatskonsum 167 (+1.3) 238 (-185) 19.1 (-0.1) 190 (+36) 214 (+13.7) 23  (-235)
Inlandsverschuldung 1.9 (+42) 262 (-200) 191 (-40) 214 (+22) 214 (+17.6) 74 (-245)
Auslandsverschuldung 24 (-14) 238 (-31) 309 (-15.4) 262 (+7.0) 16.7 (+12.9) -155 (-19.4)
Beschaftigungsrate 73 (-04) 268 (+114) 368 (-134) 220 (-1.1) 73 (+3.5) 24 (+2.4)
PKW-Neuzulassungsrate 5.0 (-3.0) 250 (+50) 275 (-4.5) 300 (+10.0) 125 (-7.5) -10.0 (+2.0)
Anteil am Welthandel 49 (-66) 220 (-1.1) 340 (+10.9) 293 (-53) 98 (+21) -86 (-6.6)
Wechselkurs 3 Monate 1 Jahr

Yuan / US-Dollar 6.97 (7.08) 7.00(7.15)

Yuan / Euro 7.74(7.78) 7.76(7.84)

Branchen (1 Jahr) verbessern leicht verbess. nicht verdndern leicht verschl.  verschlechtern Saldo
Privatkunden-Bankgeschat 00  (+-00) 378 (+3.0) 136 (-212) 405 (+10.1) 8.1 (+81) -85  (-11.7)
Investment Banking 54 (+1.1) 378 (+16.1) 163 (-99) 270 (-165) 135 (+92) -27 (+82)
Versicherungen 8.1 (-49) 162 (-558) 271 (-7.8) 324 (+20) 182 (+16.2) -16.2 (-24.9)
Automobile 105 (-2.5) 318 (+9.9) 238 (+1.7) 211 (-180) 132 (+89) 28 (+2.6)
Chemie / Pharma 105 (+62) 211 (-180) 289 (+20.1) 316 19 78 (+36) 27 (- 0.5)
Machinenbau / Ingenieurwesen 26 (-104) 263 (+89) 211 (+37) 342 (-93) 158 (+7.1) -17.2  (-84)
Elektro 105 (-6.9) 158 (-18) 211 (-94) 421 (+11.7) 105 (+6.2) -132 (-19.8)
Konsum / Handel 26 (-1.7) 333 (-14.5) 205 (-5.7) 333 (+116) 103 (#10.3) 7.7 (-25.1)
Baugewerbe 53 (-34) 342 (+81) 184 (+1.0) 3186 (-7.5) 105 (+1.8) -39 (+2.6)
Versorger / Energle 27 (-16) 324 (+63) 244 (-6.1) 324 (-24) 841 (+3.8) -54 (- 1.0)
Informationstechnologie / Telekommunikation 135 (+0.5) 16.2 (-99) 136 (-16.9) 324 (+10.7) 243 (+156) -189  (-254)
Dienstleister 78 (-51) 211 (-086) 158 (-18.1) 289 (+28) 263 (+22.0) -223 (-28.8)

Konjunkturelle Entwicklung (1 Jahr) leich verschlechtern

Peking 26 (+28) 105 -69) 501 (+23) 263 (+02) 105 (+18) -158 (-27)
Shanghai 00 (+-00) 211 (-08) 368 (-6.8) 263 (+46) 158 (+28) -184  (-54)
Hong Kong 211 (-06) 184 (+54) 79 (+7.8) 342 (+38) 184 (-164) 52  (+166)
Guangzhou 26 (-61) 184 (-33) 395 (+9.0) 342 (-06) 53 (+10) -106  (-84)
Shenzhen 105 (+18) 263 +02) 159 (-15) 368 (-23) 105 (+18) -53 (+12)
Tianjin 53 (+10) 318  (+142) 315 (+97) 237 (241) 79 (-0.8) 14  (+21.0)
Chongging 0.0 (-87) 297  (+167) 406  (+101) 218 (175) 8.1 (-08) 41  (+90)

Immobilienpreise (1 Jahr) nicht veréndern leich reduzieren

Peking 53 (+53) 184 (+1.0) 289 (-36.3) 474 (#300) 00 (+-0.0) 92 (-9.2)
Shanghai 00  (+-00) 158 (-103) 342 (22.3) 500  (+326) 00  (+-00) -171  (-215)
Hong Kang 53 (+10) 289 (+28) 237  (+150) 289 (+28) 132 (-216) -18  (+2286)
Guangzhou 26 (+28) 184 +10) 422 (230) 342  (+168) 26 (+28) 19  (-79)
Shenzhen 26 -1.7) 237 (-154) 263 (-88) 395 (+178) 7.8 (+7.9) 132 (-26.2)
Tianjin 132 (+89) 237 (+63) 316 (250) 288  (+159) 26 (-6.1) 80  (+10.2)
Chongging 53 (-34) 263 (+02) 342 (-9.3) 342 (+16.8) 0.0 (-4.3) 14 (-7.4)
Bemerkung: An der Januar-Umfrage des China Economic Panel vom 13.1.2020 - 22.1.2020 igten sich 46 I D. sind die prozentualen Anteile der Antwortkategorien. Die Salden
ergeben sich aus der gewichieten Verteilung der positiven und negaliven Einschilzungen. In Bezug auf die Punkiprognosen stellen die in Klammern ar Werle die E der

Vormonatsumfrage dar. Beziiglich der Richtungsprognosen handelt es sich bei den in Klammern angegebenen Werten um Veranderungen zum Vormanat





