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Die Wirtschaft Chinas hat im zweiten Quartal 2020 bereits einen GrofBteil
des coronabedingten Konjunktureinbruchs aufholt. Unsere 2020er BIP-
Prognose erh6hen wir deshalb von 0,5 auf 2,3 %. So schwungvoll wie im
zweiten Quartal 2020 diirfte es im laufenden Quartal aber nicht weiter-
gehen: Der Privatkonsum und die globale Nachfrage bremsen.

Chinas Wirtschaft hat sich ziligig aus dem tiefen Konjunkturloch gearbeitet, dass die
Corona-Krise aufgerissen hatte. Die Wiedereréffnung von Unternehmen und Betrie-
ben setzte schon Ende Marz ein, viele andere Lander standen da erst am Beginn des
Corona-Lockdowns. Nach Angaben des chinesischen Statistikamts NBS ist das BIP
im zweiten Quartal 2020 nun um 11,59% gegeniliber dem Vorquartal gestiegen,
nachdem es im ersten Quartal mit 10,0 % stark geschrumpft war. Damit liegt das
BIP bereits wieder 3,2 % lber dem Vorjahrsniveau, im ersten Jahresviertel betrug der
Riickstand noch 6,8 %. Dieser kraftige Umschwung ist den rigorosen Abschottungs-
maBnahmen zur Bekdampfung des Virus sowie den massiven fiskal- und geldpoliti-
schen HilfsmaBnahmen zu verdanken. Da der BIP-Anstieg starker ausfiel als von uns
erwartet, erhdhen wir unsere BIP-Prognose fiir 2020 von 0,5 auf 2,3 %.

Getragen wurde die Erholung vor allem vom Produzierenden Gewerbe (+4,4 % gg.
Vj., Q1: -9,6 %). Die Industrie hatte ihr Vor-Krisenniveau bereits im April nahezu
erreicht. Weniger schwungvoll erholt sich der Dienstleistungssektor, auf den mehr
als die Halfte der Wirtschaftsleistung entfallt (+1,9 % gg. Vj., Q1: —5,2 %). Hier
wurde die Aufwartsentwicklung gebremst durch noch bestehende Corona-Restrik-
tionen sowie erneute GeschaftsschlieBungen in Peking im Juni nach dem dortigen
Infektionsausbruch. Knapp 4 9% des landesweiten BIP entfallen auf die Hauptstadt.

Wir erwarten, dass es konjunkturell in den kommenden Quartalen deutlich weniger
schwungvoll vorangeht. So diirfte die erheblich schlechtere Arbeitsmarktlage den
privaten Verbrauch bremsen. Die offizielle Arbeitslosenquote ist zwar nur leicht
gestiegen, die Schattenarbeitslosigkeit diirfte aber deutlich hdher sein. Viele Wan-
derarbeiter sind weiter fern ihrer Arbeitsplatze. Die hohe, noch gestiegene Unter-
nehmensverschuldung und die globale Nachfrageschwiche hemmen die Investiti-
onstatigkeit liberdies ebenso wie erneute Konflikte mit den USA. Fiir die ndchsten
Monate rechnen wir mit weiteren fiskal- und geldpolitischen StiitzmaBnahmen.
Diese diirften wegen gestiegener Sorgen um die finanzielle Stabilitat jedoch weniger
generds ausfallen. Darauf deuten auch die jiingsten Warnungen der chinesischen
Bankenaufsicht und Zentralbank hin. Unser Blick ist dabei nicht nur auf die Aktien-
und Immobilienmarkte gerichtet, sondern auch auf die krisenbedingte Zunahme
notleidender Kredite. Angesichts des bereits sehr hohen gesamtwirtschaftlichen
Verschuldungsgrades werden die Finanzstabilitatsrisiken somit eher noch grdfBer.

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

Bruttoinlandsprodukt

Geldpolitik

Lockdown
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Real

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

Auf staatliche Anordnung hin (nahezu) stillgelegtes 6ffentliches und wirtschaftliches Leben fiir

einen bestimmten Zeitraum

Berechnet zu laufenden Preisen, nicht preisbereinigt

Preisbereinigt, berechnet zu konstanten Preisen eines bestimmten Bezugsjahres

Eine Zentralbank ist eine eigenstindige Institution, die mit der Durchfiihrung der Geldpolitik
betraut ist. Bei unterschiedlichen Unabhéngigkeitsgraden gegeniiber dem Staat zielt ihr Wirken
zumeist auf die Hohe eines bestimmten Beschaftigungsgrades 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 uber-
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 kénnen auch von Einschdtzungen

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. lhre 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 iiber etwaige fiir sie giiltige 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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