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ZUR KONJUNKTUR IN CHINA

Wachstum schaltet einen Gang zuruck

B Das BIP-Wachstum in China hat sich mit 8,9% y/y im vierten Quartal im Ver- Dr. Torben Hendricks
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gleich zum dritten Vierteljahr (9,1%) abgeschwacht, lag damit aber etwas Uber
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den Markterwartungen. Im Gesamtjahr 2011 betrug das durchschnittliche BIP-
Wachstum somit 9,3% nach 10,4% im Jahr 2010.

B Saisonbereinigt stieg die gesamtwirtschaftliche Leistung Chinas im Vorquartals-
vergleich allerdings nur um 2%. Diese laufende Veranderungsrate ist die nied-
rigste Rate seit Anfang 2010. Die vorliegenden Daten deuten darauf hin, dass sich
in China die Schwachephase im laufenden Quartal fortsetzen durfte. Auf eine wei-
tergehende Abschwachung weist u. a. auch der Einkaufsmanagerindex (PMI) fir
das Verarbeitende Gewerbe hin. Im November war dieser erstmals seit 2009 wie-
der unter die Expansionsschwelle von 50 Punkten gefallen.

B Vor dem Hintergrund weiterer sogenannter ,FeinsteuerungsmaRnahmen” der
chinesischen Regierung zur Unterstutzung des Wachstums dirfte auch die Zent-
ralbank wieder in Aktion treten. Wir erwarten, dass sie nach weiteren Senkungen
der Mindestreservesatze ab dem Frihjahr auch die Leitzinsen reduzieren wird. In
Anbetracht immer wieder aufflammender Diskussionen lber die Unterbewertung
der chinesischen Wahrung (CNY) gehen wir davon aus, dass die Regierung eine
weitere graduelle Aufwertung des Wechselkurses zulassen wird. Nach einer Auf-
wertung um rund 5% im vergangenen Jahr gehen wir fur 2012 von einem mode-
rateren Anstieg des Wechselkurses zum USD von 3% aus.

B Wir erwarten auch aufgrund der Effekte des abkiihlenden heimischen Immobi-
lienmarktes, dass das Wachstum der Inlandsnachfrage fiir chinesische Verhalt-
nisse in diesem Jahr eher moderat ausfallen durfte. Aufgrund der bremsenden
Wirkungen der schwacheren inlandischen als auch globalen Nachfrage rechnen
wir weiterhin mit einem BIP-Wachstum von 734 % in diesem Jahr.
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