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FORUM

Konjunkturschlaglicht: Bessere Aussichten in China

n den letzten Wochen haben sich die positiven In-

dikatoren zur wirtschaftlichen Entwicklung Chinas
gehauft. Das reale Bruttoinlandsprodukt ist im zweiten
Quartal im Jahresvergleich um 7,9% gestiegen. In der
Folge haben sich die Erwartungen merklich verbes-
sert, und China wird von vielen als Wegbereiter zum
Ausstieg aus der weltweiten Wirtschaftskrise gesehen.
Das Ziel der chinesischen Regierung, 2009 ein jéhrli-
ches BIP-Wachstum von 8% zu erreichen, wird damit
wieder realistischer: Die Prognosen fir dieses Jahr
bewegen sich mehrheitlich zwischen 7 und 8%, wah-
rend weltweit eine Schrumpfung um 1 bis 2% erwartet
wird.

Als Ausldser fur die aktuelle Erholung in der chinesi-
schen Wirtschaft kann das immense Konjunkturpaket
der chinesischen Regierung gesehen werden, das als
schnelle Reaktion auf die lahmende Wirtschaft aufge-
legt wurde. Das Paket umfasst in groBem MaBe Inves-
titionen in die Infrastruktur. Von den insgesamt 4000
Mrd. Renminbi (ca. 391 Mrd. Euro’) des Konjunktur-
programms sollen mehr als ein Drittel auf Infrastruktur-
maBnahmen entfallen und weitere 20% auf die Verbes-
serung des Lebensstandards — dieser Posten umfasst
zum Beispiel preisglinstigen Wohnungsbau.? AuBer-
dem ist ein groBer Teil fir die Reform und den Ausbau
des Gesundheitswesens eingeplant worden. Da der
GroBteil des Pakets auf Investitionsprojekte und nicht
auf den Konsum zielt, ist es nicht wahrscheinlich, dass
diese MaBnahmen zur Umorientierung vom investiti-

' Berechnet auf Basis des durchschnittlichen Wechselkurses Yuan/
Euro im Jahr 2008, vgl. Européische Zentralbank: ECB Monthly Bul-
letin, Juli 2009.

2 Germany Trade & Invest: Konjunkturprogramme weltweit — Chancen
in der Krise, 2009, heruntergeladen von http://www.gtai.de/chancen-
in-der-krise (1.8.2009).

Abbildung 1
Wachstumsraten der chinesischen Im- und Exporte
(Veranderungsraten gegeniber Vorjahr in %)
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onsgestutzten Wachstum hin zum konsumgetriebenen
Wachstum flihren werden.® Da Investitionsprojekte zu-
dem im Allgemeinen weniger Arbeitsplatze generieren
als das exportorientierte verarbeitende Gewerbe, wird
das Paket vermutlich auch nicht die gestiegene Ar-
beitslosigkeit in diesem Sektor kompensieren kénnen.

Die Exporte der chinesischen Wirtschaft, die im
Jahr 2008 stark eingebrochen waren, konnten sich
noch nicht wieder erholen (vgl. Abbildung 1). Dies
spiegelt die weiterhin schwache globale wirtschaftli-
che Entwicklung wider. Im zweiten Quartal 2009 sind
die Exporte im Jahresvergleich um 23,5% gesunken.
Eine Umkehr des Trends lasst sich bei den Importen
beobachten: Zwar liegen sie im zweiten Quartal die-
ses Jahres immer noch deutlich niedriger als im glei-
chen Zeitraum des Vorjahres, der Riickgang ist jedoch
deutlich niedriger ausgefallen als noch im ersten Quar-
tal dieses Jahres. Dies ist vor allem auf die gestiege-
ne Nachfrage nach Rohstoffen zurtckzufuhren, die
vornehmlich aus den InfrastrukturmaBnahmen des
Konjunkturpakets resultierte. Die Entwicklung wurde
auBerdem stark von den vergleichsweise niedrigen
Rohstoffpreisen beeinflusst, die zu einer erheblichen
Aufstockung der Vorrate genutzt wurden. Mit dem Ab-
schluss der Lageraufstockung durften die Rohstoffim-
porte zunachst wieder zurtickgehen.

Das Vertrauen der Konsumenten hat in den vergan-
genen Monaten ebenfalls wieder leicht zugenommen,
nachdem es im Frihjahr seinen tiefsten Stand seit
2003 erreicht hatte (vgl. Abbildung 2). Im scheinbaren
Widerspruch zu dieser Entwicklung hat der Konsum
selbst kontinuierlich zugenommen. Er stieg — dank der

3 Asian Development Bank: Asian Development Outlook 2009, 2009.
Abbildung 2
Index des Verbraucher-Vertrauens in China
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konsumwirksamen Teile des Konjunkturpakets — im
ersten Quartal dieses Jahres gegenlber dem Vorjahr
um 11%. Die Erholung l&sst sich auch an den gestie-
genen Autoverkaufen und Immobilienpreisen im zwei-
ten Quartal ablesen.*

Der Wechselkurs des Renminbi gegenlber dem
US-Dollar, der von Mitte 2005 bis Mitte 2008 durch die
Kopplung an einen unbekannten Wahrungskorb etwas
ansteigen konnte, ist seitdem wieder quasi an den
US-Dollar gekoppelt. Die Einschétzung, dass die chi-
nesische Wéahrung weiterhin unterbewertet ist, bleibt
mithin bestehen. Mit einer Aufwertung des Renminbi
wirde die Kaufkraft der chinesischen Konsumenten
gehoben, da Importe relativ billiger wirden. Gestiege-
ne Exportpreise wirden dann UberméBige Investitio-
nen in das verarbeitende Gewerbe vermeiden.

4 Weltbank: China Quarterly Update, Juni 2009.

Das Konjunkturpaket der chinesischen Regie-
rung hat die Umorientierung zur Binnennachfrage als
Wachstumsmotor der chinesischen Wirtschaft befor-
dert. Ob die momentan positiven Signale der chine-
sischen Wirtschaft tatsachlich schon ein dauerhaft
hohes Wachstum einlduten, hangt aber auch davon
ab, wie schnell eine Erholung der Konjunktur in den
Industrielandern einsetzt. Alles in allem ist aber zu
erwarten, dass die chinesische Wirtschaft in diesem
Jahr eine Wachstumsrate von anndhernd 8% errei-
chen wird. Die Gefahr von sozialen Unruhen aufgrund
einer Rezession scheint damit vorerst nicht mehr akut
zu sein. Es bleibt zu hoffen, dass die schnelle Erholung
der chinesischen Wirtschaft von Dauer sein wird und
die positiven Effekte auf die Weltwirtschaft ausstrahlen

werden.
Jana Stéver
stoever@hwwi.org

HWWiI-Index der Weltmarktpreise fir Rohstoffe
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2000 = 100, auf US-Dollar-Basis.
HWWI-Index mit Untergruppen? 2008 Jan. 09 Feb. 09 Mrz. 09 Apr. 09 Mai. 09 Jun. 09 Jul. 09
Gesamtindex 315,8 163,4 157,6 166,2 176,7 198,3 226,2 211,3
(33,4) (-44,7) (-49,5) (-50,2) (-49,2) (-48,3) (-44,4) (-48,9)
Gesamtindex, ohne Energie 236,0 161,6 157,6 158,4 167,0 176,8 184,4 180,3
(12,9) (-32,2) (-37,7) (-39,7) (-36,5) (-32,8) (-31,2) (-32,7)
Nahrungs- und Genussmittel 233,0 192,4 187,0 184,0 1941 212,7 217,5 199,4
(34,3 (-15,3) (-25,6) (-28,3) (-22,9) (-15,9) (-19.,5) (-25,4)
Industrierohstoffe 237,4 148,1 1448 147,2 155,1 161,1 169,9 171,9
(5,7) (-39,2) (-42,9) (-44,5) (-42,2) (-40,0) (-36,3) (-36,0)
Agrarische Rohstoffe 150,7 109,8 104,6 104,5 107,2 112,0 116,7 120,3
(-3,5) (-31,9) (-34,5) (-35,7) (-33,6) (-30,8) (-29,0) (-27,3)
NE-Metalle 242,2 124,9 121,6 128,4 144,5 151,8 167,1 166,6
(-11,1) (-50,0) (-56,1) (-56,9) (-51,1) (-46,4) (-39,4) (-40,4)
Eisenerz, Stahlschrott 482,2 323,9 326,2 324,6 326,2 331,9 335,3 339,5
(60,8) (-31,1) (-30,9) (-33,0 (-36,5) (-39,3) (-38,8) (-37,7)
Energierohstoffe 354,4 164,3 157,6 169,9 181,4 208,6 246,4 226,2
(41,6) (-49,1) (-53,8) (-58,9) (-53,3) (-52,7) (-48,1) (-53,2)

22000 = 100, auf US-Dollar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegentiber Vorjahr.
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Weitere Informationen: http://www.hwwi-rohindex.org/
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