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Prognosen fiir China
Bruttoinlandsprodukt (% zum Vorjahr)*
Verbraucherpreise (% zum Vorjahr)

Arbeitslosenquote (%, Jahresende)

Angesichts der jlingsten Konjunkturabschwachung stellt das Politik-
biro der Kommunistischen Partei Chinas weitere StiitzmaBnahmen in
Aussicht. Ein kraftiger Wachstumsschub diirfte davon zwar nicht aus-
gehen. Unsere BIP-Wachstumsprognose von 5,0 % fiir 2023 sehen wir
nach unten aber als gut abgesichert an.

Nach der jungsten Sitzung des Politikburos der Kommunistischen Partei Chinas be-
absichtigt das oberste politische Entscheidungsgremium, der Wirtschaft durch wei-
tere StitzmafRnahmen wieder zu mehr Schwung zu verhelfen. In den ersten Verlaut-
barungen heif3t es dazu, dass eine umsichtige Geldpolitik und proaktive Finanzpolitik
beabsichtigt werden. Neue HilfsmaRnahmen waren wohl auch deswegen als not-
wendig erachtet worden, da sich der nach Aufhebung der Corona-Einschréankungen
Ende 2022 einsetzende Konjunkturaufschwung weitgehend auf das erste Quartal
beschrankte. Seitdem hat die Wirtschaft merklich an Dynamik verloren und wegen
der anhaltend schwachen Inlandskonjunktur und Aufenwirtschaft besteht derzeit
keine Aussicht auf eine rasche Verbesserung. Ohne weitere Unterstitzung durch
die Wirtschaftspolitik wiirde das diesjahrige BIP-Wachstumsziel von rund 5,0 % da-
mit aber wohl in Gefahr geraten. Das wird Chinas Fiihrung nicht zulassen.

Wie die MaBnahmen im Detail aussehen, ist bislang noch nicht bekannt. Wir rechnen
aber damit, dass die PBoC der Konjunktur schon in Kiirze mit vorsichtigen Leitzins-
senkungen und der Bereitstellung von Liquiditat zu Hilfe kommen wird. Das durfte
ihr bei den gegenwartig stark disinflationdren Tendenzen ohnehin leichtfallen. Die
Erzeugerpreise liegen mittlerweile schon 5,4 % unter ihrem Vorjahresniveau. Bei
den Verbraucherpreisen ist die Gesamtrate im Juni nahe an die Nulllinie gerlckt, sie
wird in Kiirze womdglich in den Minusbereich abtauchen.

Unsere BIP-Prognose fiir 2023 hatten wir nach Bekanntgabe des schwachen Q2-
Ergebnisses und in Erwartung weiterer Hilfsmafinahmen in der vergangenen Woche
von 5,5 auf 5,0 % abgesenkt (vgl. unser Economic Research AKTUELL ,Chinas
Wirtschaft schwéchelt®, 17.07.2023). Unsere dort geduRerte Vermutung scheint sich
nun zu bestatigen: Ein umfassendes Konjunkturpaket wird es nicht, vielmehr handelt
es sich bei den in Aussicht gestellten Hilfen eher um gezielte fiskalische und geld-
politische Impulse. Diese werden wohl vor allem der Industrie, privaten Unterneh-
men und dem Immobiliensektor zugutekommen. Wegen der bestehenden Struktur-
probleme dirfen dabei aber etwa nicht die Risiken aus der hohen Verschuldung aus
dem Auge gelassen werden. Damit die privaten Haushalte nicht ganz leer ausgehen,
plant die Regierung Férderungen fir den Kauf von Auto-, Elektronik- und Haushalts-
produkten sowie fiir den Tourismus. Das ist etwas mehr, als wir erwartet hatten.

Alles in allem durfte das dazu beitragen, die schwache Inlandskonjunktur anzukur-
beln. Ein kraftiger Wachstumsschub wird davon in der zweiten Jahreshalfte 2023
unseres Erachtens aber nicht ausgehen, zumal der Exportsektor aufgrund des ge-
tribten globalen Ausblicks geschwacht bleibt. Vor diesem Hintergrund dirfte der von
uns erwartete BIP-Anstieg von 5,0 % fiir 2023 gut erreichbar sein.

2020 2021 2022 2023P 2024P
2,2 8,1 3,0 5,0 4,5
2,5 0,9 2,0 0,2 1,3
54 5,3 58 5,5 5,0

Quelle: Refinitiv Datastream. 2023P/24P: Prognose Hauck Aufhduser Lampe
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(Notenbank der Volksrepublik China)

Erklarung

Gesamtwert aller von einer Volkswirtschaft in einem bestimmten Zeitraum erstellten Waren und
Dienstleistungen, soweit diese nicht als Vorleistungen fur die Produktion anderer Waren und
Dienstleistungen verwendet werden

Langere Phase mit abnehmendem/geringem Preisniveauanstieg
Samtliche MalRnahmen einer Notenbank zur Erreichung ihrer Ziele

Veranderung der Verbraucherpreise, die in der Regel gegenliber dem Vormonat und dem Vorjahr
ermittelt wird

Veranderung der Verbraucherpreise ohne den Einbezug von Nahrungsmitteln

Zentrales Element, mit dem eine Notenbank ihre Geldpolitik steuert
Eine Notenbank ist eine eigenstandige Institution, die mit der Durchfiihrung der Geldpolitik betraut ist
Preisbereinigt, berechnet zu konstanten Preisen eines bestimmten Bezugsjahres

Messung der durchschnittlichen Preisentwicklung von Waren und Dienstleistungen
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Wichtige Hinweise

Haftungserklarung

Die Angaben in dieser Studie basieren auf 6ffentlichen Informationsquellen, die der Verfasser bzw. die Verfasser als zuverlas-
sig erachtet / erachten. Weder die Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG noch ihre verbundenen Unternehmen noch die
gesetzlichen Vertreter, Aufsichtsratsmitglieder und Mitarbeiter dieser Unternehmen tbernehmen eine Gewahr fir die Richtig-
keit der Angaben, deren Vollstandigkeit und Genauigkeit. Soweit Aussagen Uber Preise, Zinssatze oder sonstige Indikationen
getroffen werden, beziehen sich diese ausschliel3lich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Studie und enthalten keine Aussage
Uber die zukulnftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukilinftiger Gewinne oder Verluste. Alle in dieser Studie ge-
auRerten Meinungen und Bewertungen geben allein die Einschatzung desjenigen Verfassers / derjenigen Verfasser, der / die
diese Studie erstellt hat / haben, zum Zeitpunkt der Verdffentlichung wieder, die nicht notwendigerweise den Meinungen und
Bewertungen anderer Geschéaftsbereiche der Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG oder ihrer verbundenen Unternehmen
entsprechen. Alle Meinungen und Bewertungen kénnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geandert werden. Sie kénnen
auch von Einschatzungen abweichen, die in anderen von der Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG veroffentlichten Doku-
menten, einschlielllich Research-Veroffentlichungen, vertreten werden. Die Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG ist nicht
dazu verpflichtet, diese Studie zu aktualisieren, abzuandern oder zu erganzen oder deren Empfanger auf andere Weise zu
informieren, wenn sich ein in dieser Studie genannter Umstand oder eine darin enthaltene Stellungnahme, Schatzung oder
Prognose andert oder unzutreffend wird.

Diese Studie richtet sich ausschlieRlich an Personen mit Geschéftssitz in der Europaischen Union sowie der Schweiz und
Liechtenstein, denen die Bank sie willentlich zur Verfligung gestellt hat. Die Inhalte dienen ausschlief3lich Informationszwecken
und sind weder als Rat oder Empfehlung noch als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten
zu verstehen.

Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie untersteht dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. lhre Verbreitung in an-
deren Jurisdiktionen kann durch dort geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit
Sitz aufRerhalb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese Studie gelangt, missen sich selbst tiber etwaige fir sie
gultige Beschrankungen unterrichten und diese befolgen. Ihnen wird empfohlen, mit den Stellen ihres Landes, die fir die
Uberwachung von Finanzinstrumenten und von Mérkten, an denen Finanzinstrumente gehandelt werden, zustandig sind, Kon-
takt aufzunehmen, um in Erfahrung zu bringen, ob Erwerbsbeschrankungen beziiglich der Finanzinstrumente, auf die sich
diese Studie bezieht, flr sie bestehen. Diese Studie darf weder vollstandig noch teilweise nachgedruckt oder in ein Informati-
onssystem Ubertragen oder auf irgendeine Weise gespeichert werden, und zwar weder elektronisch, mechanisch, per Fotoko-
pie noch auf andere Weise, auer im Falle der vorherigen schriftichen Genehmigung durch die Hauck Aufhduser Lampe
Privatbank AG.

Herausgeber dieser Studie ist die Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG, Kaiserstralte 24, 60311 Frankfurt am Main, einge-
tragen im Handelsregister bei dem Amtsgericht Frankfurt unter der Nummer HRB 108617. Die Hauck Aufhduser Lampe Pri-
vatbank AG verfugt Uber eine Erlaubnis zur Erbringung von Bankgeschéaften und Finanzdienstleistungen und unterliegt der
Aufsicht der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Stral’e 108, 53117 Bonn, Marie-Curie-
StralRe 24-28, 60439 Frankfurt am Main, Deutschland.
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