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China: Auf Konfrontationskurs

China hat mit inneren Schwierigkeiten zu kimpfen. Die politische Fiihrung tritt, vielleicht gerade
deswegen, international zunehmend aggressiv auf. Das Konfliktpotenzial steigt.

Xi Jinping hat sich auf dem Parteikongress im Oktober die Flihrungsrolle fiir mindestens fiinf weitere Jahre gesi-
chert. Er hat innerhalb der Kommunistischen Partei (KP) eine Machtposition inne, die es so wohl seit Mao Zedong
nicht mehr gab. Ob er sie nutzen kann, um mit den groBen innen- und auBenpolitischen Herausforderungen fer-

tig zu werden, denen sich China gegeniibersieht, wird
sich zeigen. Xi hat sich auf beiden Gebieten als Hardli-
ner erwiesen: als Nationalist und klarer Verfechter der
Alleinherrschaft der KP. Die Positionierung an Russ-
lands Seite im Ukraine-Konflikt, Drohungen gegen Tai-
wan und regelmafige rhetorische Attacken gegen die
USA und ,, den Westen* liefern hierfiir Beispiele.

Binnennachfrage in Noten

Chinas Wirtschaft leidet derzeit besonders unter zwei
hausgemachten Problemen, die beide letztlich auf poli-
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tische Entscheidungen zuriickgehen. Zum einen ist der
wichtige Immobiliensektor in eine Krise geraten,
nachdem die Regierung eingegriffen hatte. Selbst
wenn es letztlich gelingt, die Lage ohne einen Crash in
den Griff zu bekommen, wird der Sektor 2023 die Stim-
mung der privaten Haushalte und das Wachstum belasten. Wahr-
scheinlich wird eine Stabilisierung des Immobilienmarktes erhebliche
offentliche Mittel erfordern.

*Zwolf-Monats-Summe, indexiert Januar 2021 = 100;
absolute Betrége in Klammern: kumulierter AuBenhandel Okt. 2021 bis Sep. 2022
Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory

»Die politische Macht kommt aus

den Gewehrldufen.“

Mao Zedong Dariiber hinaus steht Xi bislang voll hinter seiner ,,Null-Covid-Politik“,
die das Land bereits 2022 massiv Wachstum gekostet hat, als im Friih-
jahr unter anderem Schanghai in den Lockdown ging. Anhaltende Restriktionen fiir die Bevolkerung werden die

Konsumentenstimmung belasten und die Binnennachfrage auch 2023 bremsen. Erste Anzeichen fiir einen etwas

weniger drakonischen Kurs in der Pandemiepolitik 2021 2022s 2023p 2024p

sprechen aber dafiir, dass dieser Faktor 2023 an Be- BIP, real % gg. Vi. 8,2 3,5 5,0 5,0

deutung verliert. Inflationsrate % gg. Vi. 0,9 2,5 2,5 2,5
Arbeitslosenquote % 3,9 4,0 3,9 3,8
Budgetsaldo % des BIP -6,1 -9,0 -7,5 -7,5

Positive ImPUIse vom Handel Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory

AuBenwirtschaftspolitisch steht der Handels- und Technologiekonflikt mit den USA weiterhin im Mittelpunkt. Der
AuBenhandel ist aber, allen Sorgen Uber zeitweise ,stillliegende” Hafen zum Trotz, ein konjunktureller Lichtblick.
China profitiert hier einmal von billigen Rohstofflieferungen aus Russland. Gleichzeitig ersetzen seine Unterneh-
men westliche Anbieter, die sich wegen Sanktionen von diesem Markt zuriickgezogen haben. Aber selbst der Han-
del mit Europa und den USA lauft weiterhin gut. Daran wird sich 2023 wohl wenig andern. Eine Abkopplung der
westlichen Okonomien von China wire ein langwieriger Prozess —zumal unklar ist, mit wie viel Enthusiasmus ein
solcher Kurs im Westen derzeit wirklich verfolgt wird.

Unter dem Strich wird China trotz verstarkter Stimulusanstrengungen mit dem erwarteten Wachstum von 5 % im
Jahr 2023 voll zufrieden sein kdnnen. Wir haben bei dieser Prognose relativ optimistische Annahmen fiir die bin-
nenwirtschaftlichen Belastungsfaktoren zugrunde gelegt. Die daraus entstehenden China-spezifischen Abwartsri-
siken kénnten das Land aber auch im Basisszenario zu einer Quelle von Unsicherheit und zu einer zusédtzlichen
konjunkturellen Bremse machen.

Patrick Franke
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Disclaimer

Die Publikation ist mit groRter Sorgfalt
bearbeitet worden. Sie enthélt jedoch le-
diglich unverbindliche Analysen und Pro-
gnosen zu den gegenwdrtigen und zu-
kiinftigen Marktverhaltnissen. Die Anga-
ben beruhen auf Quellen, die wir fiir zu-
verldssig halten, fiir deren Richtigkeit,
Vollstandigkeit oder Aktualitat wir aber
keine Gewdhr Gibernehmen kénnen.
Samtliche in dieser Publikation getroffe-
nen Angaben dienen der Information. Sie
diirfen nicht als Angebot oder Empfeh-
lung fiir Anlageentscheidungen verstan-

den werden.

Hier konnen Sie sich fiir unsere Newsletter anmelden:
https://news.helaba.de/research/
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