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China: Tiefes Loch auf dem BIP-Pfad
Bruttoinlandsprodukt (% zum Vorjahr)
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Wirtschaftsaktivitdt eingebrochen
Produktion und Umsatz
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Das Bruttoinlandsprodukt Chinas ist im ersten Quartal 2020 stark ge-
schrumpft, es lag 6,8 % unter seinem Vorjahresniveau. Der pandemiebe-
dingte Produktionsausfall diirfte im Sommerhalbjahr noch nicht aufge-
holt werden. Unsere BIP-Prognose fiir 2020 liegt nun bei 0,5 %.

Nun ist die Katze aus dem Sack: Nach Angaben des chinesischen Statistikamts NBS
ist das Bruttoinlandsprodukt im ersten Quartal 2020 um 6,8 % gegeniiber dem Vor-
jahr geschrumpft. Das entspricht einem Riickgang der Wirtschaftsleistung von 9,8 %
gegeniiber dem Schlussquartal 2019. Wie immer bestehen hinsichtlich der chinesi-
schen BIP-Zahlen erhdhte Zweifel, die Unsicherheit liber den wahren BIP-Einbruch
ist sehr groB: Die laufenden Wirtschaftsdaten (u. a. Industrieproduktion, Autoabsatz,
Einzelhandelsumsatz) haben unseres Erachtens einen deutlich tieferen Absturz von
etwa 8 bis 10 % gegeniiber dem Vorjahresniveau nahegelegt.

Die Wirtschaftsaktivitat war durch die landesweit strikten AbschottungsmaBnahmen
zur Einddmmung des Coronavirus Ende Januar weitgehend zum Erliegen gekommen.
Seit Mitte Februar haben die Unternehmen ihre Produktion zwar langsam wieder
hochgefahren. Doch Stérungen in den Lieferketten und die verzdgerte Riickkehr der
Wanderarbeiter trugen dazu bei, dass die Erholung wohl auch im Mérz eher schlep-
pend verlief. Hochfrequente Indikatoren, wie zum Beispiel der Kohleverbrauch und
das Verkehrsaufkommen, wonach die Produktion im Verarbeitenden Gewerbe mitt-
lerweile das Vorkrisenniveau fast wieder erreicht haben soll, sind vor diesem Hinter-
grund aus unserer Sicht zu relativieren. Im Dienstleistungssektor, der der Entwick-
lung deutlich hinterherhinkt, verbessert sich die Situation nur langsam. Darliber
hinaus wird der konjunkturelle Aufholungsprozess durch die schwache Auslands-
nachfrage vor allem aus Europa und den USA beeintrachtigt.

Wir gehen davon aus, dass nach dem scharfen Einbruch im ersten Quartal fiir das
laufende Quartal durchaus ein kréftiger BIP-Zuwachs berichtet werden wird (Ver6f-
fentlichung Mitte Juli). Doch unserer Einschitzung nach wird das BIP nicht vor Ende
dieses Jahres wieder das Niveau vor dem Corona-Krisenausbruch erreichen. Das setzt
jedoch voraus, dass es nach Aufhebung der Beschrankungen zur Bewegungsfreiheit
nicht zu einer zweiten Ansteckungswelle kommt und die Aktivitat erneut herunter-
gefahren werden muss. Ferner rechnen wir damit, dass Regierung und Zentralbank
weitere StiitzmaBnahmen ergreifen werden. Konzentrierten sich die bisherigen fis-
kal- und geldpolitischen MaBnahmen (u. a. Liquiditats- und Kredithilfen) vor allem
auf die Produktions- und Angebotsseite, diirfte sich ihr Schwerpunkt in den nachs-
ten Monaten besonders auf die Stabilisierung des Arbeitsmarktes und die Starkung
der Inlandsnachfrage verlagern. Bei aller Unsicherheit liber den weiteren Ausblick
erwarten wir fiir 2020 einen BIP-Anstieg von nur noch 0,5 %.

Prognosen fiir China 2017 2018 2019P 2020P 2021P
Bruttoinlandsprodukt (% zum Vorjahr) 6,9 6,8 6,1 0,5 8,5
Verbraucherpreise (% zum Vorjahr) 1,6 2,2 29 3,2 1,8
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Abkiirzung Erkldrung Abkiirzung Erkldrung
BIP Bruttoinlandsprodukt NBS National Bureau of Statistics of China
Begriff Erklarung

Bruttoinlandsprodukt

Geldpolitik
Nominal
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Zentralbank (auch: Notenbank)
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Gesamtwert aller von einer Volkswirtschaft in einem bestimmten Zeitraum erstellten Waren und
Dienstleistungen, soweit diese nicht als Vorleistungen fiir die Produktion anderer Waren und
Dienstleistungen verwendet werden

Samtliche MaBnahmen einer Zentralbank zur Erreichung ihrer Ziele
Berechnet zu laufenden Preisen, nicht preisbereinigt
Preisbereinigt, berechnet zu konstanten Preisen eines bestimmten Bezugsjahres

Eine Zentralbank ist eine eigenstandige Institution, die mit der Durchfiihrung der Geldpolitik betraut
ist. Bei unterschiedlichen Unabhangigkeitsgraden gegeniiber dem Staat zielt ihr Wirken zumeist auf
die Hohe eines bestimmten Beschiftigungsgrades und/oder auf die Wahrung einer festgelegten
Preisniveaustabilitat ab
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Wichtige Hinweise

Haftungserklarung

Die Angaben in dieser Studie basieren auf 6ffentlichen Informationsquellen, die der Verfasser bzw. die Verfasser als zuverlassig erachtet | erachten. Weder die
Bankhaus Lampe KG noch ihre verbundenen Unternehmen noch die gesetzlichen Vertreter, Aufsichtsratsmitglieder und Mitarbeiter dieser Unternehmen iber-
nehmen eine Gewahr fiir die Richtigkeit der Angaben, deren Vollstdndigkeit und Genauigkeit. Alle in dieser Studie geduBerten Meinungen und Bewertungen
geben allein die Einschitzung desjenigen Verfassers | derjenigen Verfasser, der [ die diese Studie erstellt hat / haben, zum Zeitpunkt der Verdffentlichung
wieder, die nicht notwendigerweise den Meinungen und Bewertungen anderer Geschéftsbereiche der Bankhaus Lampe KG oder ihrer verbundenen Unterneh-
men entsprechen. Alle Meinungen und Bewertungen konnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung gedndert werden. Sie kdnnen auch von Einschatzungen

abweichen, die in anderen von der Bankhaus Lampe KG verdffentlichten Dokumenten, einschlieBlich Research-Verdffentlichungen, vertreten werden.

Diese Studie richtet sich ausschlieBlich an Personen mit Geschaftssitz in der Europdischen Union sowie der Schweiz und Liechtenstein, denen die Bank sie
willentlich zur Verfiigung gestellt hat. Die Inhalte dienen ausschlieBlich Informationszwecken und sind nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder

Verkauf von Finanzinstrumenten zu verstehen.

Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie unterstent dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Ihre Verbreitung in anderen Jurisdiktionen kann durch dort
geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit Sitz auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese
Studie gelangt, missen sich selbst liber etwaige fiir sie gliltige Beschrankungen unterrichten und diese befolgen. Innen wird empfohlen, mit den Stellen ihres
Landes, die fiir die Uberwachung von Finanzinstrumenten und von Markten, an denen Finanzinstrumente gehandelt werden, zustandig sind, Kontakt aufzu-
nehmen, um in Erfahrung zu bringen, ob Erwerbsbeschrankungen beziiglich der Finanzinstrumente, auf die sich diese Studie bezieht, fiir sie bestehen. Diese
Studie darf weder vollstandig noch teilweise nachgedruckt oder in ein Informationssystem iibertragen oder auf irgendeine Weise gespeichert werden, und zwar
weder elektronisch, mechanisch, per Fotokopie noch auf andere Weise, auBer im Falle der vorherigen schriftlichen Genehmigung durch die Bankhaus Lampe
KG.

ICE Benchmark Administration Limited Disclaimer
ICE Benchmark Administration Limited makes no warranty, express or implied, either as to results to be obtained from the use of ICE Libor and / or the figure
at which ICE Libor stands at any particular time on any particular day or otherwise. ICE Benchmark Administration Limited makes no express or implied war-

ranties of merchantability or fitness for a particular purpose in respect of any use of ICE Libor.

Die folgende deutsche Fassung des ICE Benchmark Administration Limited Disclaimers dient nur der Information des Lesers. Im Falle von Abweichungen zwischen
der englischen und der deutschen Fassung gilt daher nur die englische Fassung:

ICE Benchmark Administration Limited iibernimmt weder ausdriicklich noch konkludent eine Garantie fiir die durch die Nutzung von ICE Libor erzielten Ergebnisse
und/oder den Wert, den ICE Libor zu einem speziellen Zeitpunkt, einem speziellen Tag oder anderweitig aufweist. ICE Benchmark Administration Limited (iber-

nimmt hinsichtlich der Nutzung von ICE Libor weder ausdriicklich noch konkludent Garantien fiir die Marktfdhigkeit oder Eignung zu einem speziellen Zweck.
Herausgeber dieser Studie ist die Bankhaus Lampe KG, Alter Markt 3, 33602 Bielefeld, HRA-Nr. 12924, Amtsgericht Bielefeld.
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