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China nach dem Ende der Null-COVID-Politik

Die chinesische Konjunktur wurde auch im vergangenen
Jahr stark von der Coronapandemie beeinflusst. MaBgeb-
lich hierflr war die strikte Null-COVID-Strategie. Umfang-
reiche Kontrollen und extrem restriktive Regeln im Perso-
nenverkehr mit dem Ausland bremsten die wirtschaftliche
Aktivitat. Vor allem aber flhrten strikte Lockdowns, die
schon beim Auftreten weniger Félle ergriffen wurden und
auch groBe und wirtschaftsstarke Regionen betrafen,
zeitweise zu starken wirtschaftlichen Beeintrachtigungen.
So ging das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Frihjahr 2022
erneut stark zuriick, gefolgt von einem kréaftigen Wieder-
anstieg im dritten Quartal. Im Herbst stieg die Zahl der
COVID-19-Infektionen abermals an, worauf die Regie-
rung zunachst wieder mit Mobilitdtsbeschrdnkungen und
Lockdowns reagierte. Diese Stop-and-Go-Konjunktur
pragte die wirtschaftliche Entwicklung in China seit Aus-
bruch der Pandemie (vgl. Abbildung 1) und hatte betracht-
liche Auswirkungen auf die Ubrige Welt, trug sie doch er-
heblich zu den globalen Lieferengpéssen bei.

Anfang Dezember 2022 vollzog die chinesische Regie-
rung jedoch eine Wende in ihrer COVID-Politik und lo-
ckerte trotz weiter steigender Infektionen sukzessive
viele Bestimmungen, die zur Einddmmung der Pandemie
eingeflhrt worden waren. So wurden Quarantanebe-
stimmungen fur Einreisende aus dem Ausland erheblich
gemildert und inldndische Reisebeschrankungen, CO-
VID-19-Massentestungen und die Politik der Lockdowns
weitgehend ausgesetzt. Zu Beginn 2023 folgten weitere
Lockerungen und auch der internationale Flug- und Rei-
severkehr soll wieder ohne signifikante Einschrankungen
moglich sein. Die plétzliche Abkehr von der Null-COVID-
Strategie ist sowohl ein Risiko als auch eine Chance flr
die Entwicklung der chinesischen Wirtschaft.

Problematisch ist, dass sich in einer Bevoélkerung, die
Uberwiegend noch keinen Kontakt mit dem Virus hatte,
offenbar eine enorme Infektionswelle entwickelt. Inner-
halb weniger Wochen hat sich China von einem Land
mit einer im Vergleich zur BevolkerungsgréBe sehr nied-
rigen Zahl an Infektionen zu einem der gréBten COVID-
19-Hotspots der Welt entwickelt. Derzeit I&sst sich die
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tatsachliche Zahl der Infektionen nur schwer nachvoll-
ziehen, auch weil der Umfang der Testungen drastisch
reduziert wurde. Offizielle Zahlen unterschatzen das
AusmaB der Infektionen offenbar massiv. Gerade die al-
tere Bevdlkerung weist in China noch eine recht geringe
Impfquote auf. Lediglich 40 % der Uber 80-Jéahrigen ha-
ben mindestens drei COVID-19-Impfungen erhalten und
Booster-Impfungen liegen haufig sehr weit zuriick. Die
im Vergleich zu den heimischen Impfstoffen vermeintlich
effektiveren ausléandischen Préparate sind in China bis
heute nicht zugelassen. In der Folge ist das Gesund-
heitssystem bereits erheblich belastet und es wird von
Engpéssen in der Medikamentenversorgung berichtet
(Economist, 2022). Demnach kénnte die Zahl der Todes-
opfer in Verbindung mit COVID-19 im ungtinstigen Fall
innerhalb der nachsten Monate auf 1,5 Mio. steigen.

Vor diesem Hintergrund wird die wirtschaftliche Entwick-
lung in China wohl in der ndchsten Zeit weiter gebremst
werden. Vor dem Politikwechsel hatten restriktive Mobili-
tatsbestimmungen und Lockdowns zur Einddmmung der
Infektionen auf die wirtschaftliche Aktivitat gedriickt. So
gingen im November die Einzelhandelsumséatze im Ver-

Abbildung 1
Bruttoinlandsprodukt China
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Abbildung 2
Immobilienpreise neu errichteter Wohnimmobilien
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gleich zum Vorjahr um knapp 6 % zurlick und die Indust-
rieproduktion expandierte mit 2,2 % nur noch wenig. Der
AuBenhandel schwéchte sich ebenfalls deutlich ab. Die
nominalen Ausfuhren waren im November um 8,7 % nied-
riger als ein Jahr zuvor, die Einfuhren gingen sogar um
10,6 % zurlick. Seit Ende der Null-COVID-Politik wird die
Konjunktur dadurch belastet, dass die Konsument:innen
bemuiht sind, eine Ansteckung durch die Reduzierung
von Kontakten zu vermeiden. Auf der Produktionsseite
dirfte ein hoher Krankenstand bremsen. Bereits verflig-
bare Indikatoren wie das Verkehrsaufkommen in den gro-
Ben chinesischen Stadten, die Nutzung &ffentlicher Ver-
kehrsmittel und die Zahl der inl&ndischen Fllge sind seit
Anfang Dezember jedenfalls deutlich zuriickgegangen
(Bloomberg, 2022). Der Caixin Einkaufsmanagerindex
lag im Dezember sowohl fir das Verarbeitende Gewerbe
als auch fur den Dienstleistungssektor deutlich unter der
Schwelle von 50 Punkten und signalisiert damit eine kon-
junkturelle Abschwéchung.

Wirtschaftlich positiv wirkt die Abkehr von der Null-CO-
VID-Politik dadurch, dass mit umfangreichen Lockdowns
und damit verbundenen Produktionseinbriichen nun nicht
mehr zu rechnen ist. Damit ist die Grundlage fir eine ste-
tige Expansion der Produktion gelegt, die an Fahrt gewin-
nen dirfte, wenn die derzeitige COVID-19-Welle - ver-
mutlich im Frihjahr — ihren H6hepunkt Gberschritten hat.
Fur die Weltwirtschaft ist damit voraussichtlich ein wieder
stetigerer Strom von Vorleistungen und Endprodukten
verbunden, sodass die Lieferengpasse, welche die Welt-
konjunktur in den Jahren 2021 und 2022 gebremst haben,
wohl weiter an Bedeutung verlieren werden.

Gleichzeitig wirde ein konjunktureller Aufschwung in
China die globale Nachfrage nach Energierohstoffen er-

héhen und damit Aufwartsdruck auf die derzeit ohnehin
hohen Preise ausiiben. Zwar hat China seine Energie-
importe in den vergangenen Monaten zunehmend aus
Russland bezogen, wo infolge riicklaufiger Nachfrage
aus Europa weitere Kapazitaten frei werden. Gleichwohl
kénnten sich weltweit neuerliche Anspannungen an den
Energiemarkten ergeben. Dies gilt insbesondere flr
den Fall, dass sich im Verlauf des Jahres 2023 eine sehr
kraftige Konjunkturerholung in China einstellt. Damit ist
jedoch wohl nicht zu rechnen, denn neben COVID-19
gibt es noch weitere Faktoren, die derzeit die wirtschaft-
liche Dynamik in China dampfen.

Insbesondere ist die Immobilienkrise noch nicht tber-
wunden. Die Zahl der neuen BaumaBnahmen liegt ak-
tuell rund 50 % niedriger als 2021 und auch die Preise
far Wohnungen sind zuletzt weiter gefallen (vgl. Abbil-
dung 2). Der direkte und indirekte Beitrag des Immo-
biliensektors zum chinesischen BIP betragt rund 25 %
und die gesamtwirtschaftliche Entwicklung wird daher
im erheblichen MaBe von der Konjunktur in diesem Be-
reich beeinflusst. Immobilien sind dartber hinaus die
wichtigsten Vermégenswerte flr chinesische Haus-
halte. Rund 70 % der Vermégen wurden 2020 in Form
von Immobilien gehalten. Die Immobilienkrise hat daher
auch entsprechend groBen Einfluss auf die Vermdgen
der Haushalte und den damit verbundenen inlandischen
Konsum. Im November wurde ein 16-Punkte-Plan zur
Stabilisierung des Immobilienmarkts bekanntgegeben,
der zusétzliche MaBnahmen zur Stitzung des Immo-
biliensektors enthéalt. Die beschlossenen MaBnahmen
zielen insbesondere darauf ab, den Finanzierungseng-
passen bei den Immobilienentwicklern zu begegnen
und die Fertigstellung von unvollendeten Projekten zu
ermdglichen, um auf diese Weise die Verunsicherung
der Kaufer:iinnen zu verringern, die 2022 das Vertrauen
in eine vertragsgerechte Abwicklung der BaumaBnah-
men verloren haben. Ob die beschlossenen MaBnah-
men ausreichen werden, das Vertrauen in die langfristi-
ge Wertbestandigkeit von Immobilien kurzfristig wieder-
herzustellen, und eine rasche Trendwende am Immobili-
enmarkt zu erreichen, darf allerdings bezweifelt werden.

Klaus-Jurgen Gern, Jan Reents
Kiel Institut fur Weltwirtschaft
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