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Ogdlnochinskie Zgromadzenie Przedstawicieli Ludowych: rozwazny
cel ekonomiczny i ostrzejsza retoryka w sprawie geopolityki.

Chinskie wladze potwierdzity wyzszy docelowy wzrost PKB na poziomie +5% na 2023 r.,
majacy na celu osiagniecie wtasciwej rownowagi miedzy wsparciem politycznym a
reformami strukturalnymi. Ostrzejsza retoryka nie oznacza jednak zadnej ulgi dla
napietych stosunkéw chinsko-amerykanskich.

Allianz Trade podziela konserwatywne perspektywy chifnskich wtadz na rok 2023. Na dorocznych
,Dwoch Sesjach” Ogdlnochinskiego Zgromadzenia Przedstawicieli Ludowych, ktére rozpoczety sie pod
koniec ubiegtego tygodnia, rzad opublikowat swojg gospodarcza mape drogowag na rok 2023. Cel wzrostu
PKB ustalono na poziomie ,,okoto 5%”, w poréwnaniu z ,,okoto 5,5%” w zesztym roku i ponizej
oczekiwan rynkowych. Cel jest zgodny z Allianz Trade (ponizej konsensusu) prognozg wzrostu PKB na
poziomie +5%. Pomimo pewnego ryzyka wzrostu, decydenci wydaja sie by¢ ostrozni w odniesieniu do
2023 r. ze wzgledu na stabe otoczenie zewnetrzne (majgce wptyw na chinski eksport) oraz niepewnos¢
co do dtugosci i intensywnosci odbicia konsumentéw po pandemiit. Oczekiwania rynku pracy podkreslajg
ostrozne stanowisko, z docelowg stopg bezrobocia ustalong na poziomie ,okoto 5,5%”, co oznacza
spadek z zesziorocznego ,nie wiecej niz 5,5%”. Latwiejsze do osiggniecia cele gospodarcze wywierajg
mniejszg presje na wspieranie polityki, pozostawiajgc jednoczesnie wiecej miejsca na rozwigzywanie
problemodw strukturalnych.

Wiadze chinskie dazg do znalezienia wlasciwej rownowagi miedzy wsparciem politycznym a
rozwigzywaniem problemoéw strukturalnych. Pomimo zwrotu w kierunku polityki bardziej zorientowane;j
na wzrost od kofca ubiegtego roku, zrewidowane cele i priorytety gospodarcze na Dwéch Sesjach nieco
ostabiajg oczekiwania co do znacznie dalszego tagodzenia polityki w tym roku. Jesli chodzi o polityke
fiskalna, cel nowej emisji specjalnych obligacji samorzadowych ustalono na poziomie 3,8 bin RMB — nieco
ponizej naszych oczekiwan na poziomie 4 bin RMB (ktore pozostatyby niezmienione w stosunku do
ubiegtego roku). Sugeruje to prawdopodobnie wolniejsze tempo inwestycji infrastrukturalnych, poniewaz
rzad prawdopodobnie dgzy do zmniejszenia deficytu budzetowego. Jesli chodzi o polityke pieniezna,
Ludowy Bank Chin prawdopodobnie utrzyma tagodne nastawienie. Zesztoroczne wytyczne
sugerujgce obnizki stop procentowych réwniez zostaty wycofane i nie spodziewamy sie juz zadnych zmian

L Aby uzyskac wiecej informacji, zobacz nasz artykut ,Chiny — ponowne otwarcie idzie dobrze, ale nie nalezy sie zbytnio ekscytowac”
w Srebrna podszewka handlu $wiatowego.
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stép procentowych w tym roku. Ogodlnie rzecz biorgc, wydaje sie, ze chinskie wtadze bedg probowaty wykorzystac
ozywienie pocovidowe, aby przyspieszy¢ reformy strukturalne. Méwigc doktadniej, wzmianki o rynku nieruchomosci
potwierdzajg oczekiwania Allianz Trade na brak silnego odwrdcenia trendu w tym roku (zwtaszcza w przypadku
rozpoczetych budéw) i prawdopodobna konsolidacje wsrod deweloperéw. Osobno w nadchodzacych miesigcach
powinien zostaé ogtoszony doktadny plan projektow infrastrukturalnych, skupiajgcy sie na technologii i zielonej
transformacji.

Dwie Sesje zatwierdzajag réwniez zmiany na stanowiskach rzadowych. Nowo mianowany minister spraw
zagranicznych, Qin Gang, obejmuje stanowisko po tym, jak byt ambasadorem Chin w USA w latach 2021-2023. Znany
jest z tego, ze wypowiada sie publicznie w ostry i bezposredni sposob, co moze generowaé nagtowki mediow na temat
stanowiska dyplomatycznego Chin. Glos i pozycja Chin bedg sie nadal umacnia¢ w skali globalnej — podobnie jak w
ostatnich latach (mniej wiecej od czasu administracji prezydenta Trumpa czy drugiej kadencji prezydenta Xi). Oznacza
to, ze Chiny beda dazy¢ do pozycjonowania sie jako rzecznik rynkéw wschodzacych. Chociaz nadal Allianz Trade
uwaza, ze prawdopodobienstwo bezposredniego lub posredniego konfliktu zbrojnego miedzy Stanami Zjednoczonymi a
Chinami jest niskie w najblizszej przyszto$ci, napiecia i Srodki gospodarcze zwigzane z wyscigiem technologicznym i
rywalizacjg miedzy tymi dwoma krajami prawdopodobnie utrzymajg sie.

Jak zawsze, oceny podlegajg ponizszemu wytgczeniu odpowiedzialnosci.

OSWIADCZENIA DOTYCZACE PRZYSZLOSCI

Niniejszy dokument zawiera o$wiadczenia dotyczace przyszitosci, takie jak prognozy czy przewidywania, ktore opierajg sie na biezgcych poglagdach
i zatozeniach kierownictwa i ktére podlegajg znanym i nieznanym ryzykom i niepewnosciom. Rzeczywiste wyniki, dane czy zdarzenia moga
odbiegac¢ znaczaco od przewidywanych czy

domniemywanych w takich oswiadczeniach prognostycznych.

Roéznice mogg wynika¢ ze zmian czynnikéw, miedzy innymi: (i) ogolnej sytuacji gospodarczej i konkurencyjnej w kluczowej dziatalnosci i na
kluczowych rynkach Allianz, (ii) wynikéw na rynkach finansowych (szczegélnie w zakresie zmiennosci, ptynnosci, zdarzen kredytowych), (i)
czestotliwosci i wagi zdarzen szkodowych, w tym w odniesieniu do szkéd wynikajacych z katastrof naturalnych, a takze zmian w kosztach szkéd,
(iv) trendéw pozioméw umieralnosci i zachorowalnosci, (v) poziomu odpornosci, (vi) poziomu braku ptatnosci - szczegdlnie w segmencie
bankowosci, (vii) poziomu stép procentowych, (viii) kurséw walutowych, szczegélnie EUR/USD, (ix) przepiséw prawnych i regulacji, szczegodlnie
podatkowych, (x) wptywu przeje¢, w tym kwestii zwigzanych z integracjg i reorganizacjg oraz (xi) ogélnych warunkéw konkurencyjnych w zakresie
lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wiele z tych czynnikéw moze cechowac sie zwiekszonym prawdopodobienstwem wystgpienia lub
wyzszg wagg skutkéw ich wystgpienia w przypadku wystgpienia atakow terrorystycznych i ich konsekwencji.

BRAK OBOWIAZKU AKTUALIZACJI
Spotka nie jest zobowigzana do aktualizacji zadnych prognoz czy oswiadczen dotyczgcych przysziosci zawartych w niniejszym raporcie, za
wyjatkiem informacji, ktérych ujawnienia wymagajg przepisy prawa.

Allianz Trade stanowi znak towarowy stuzacy do oznaczenia zakresu ustug Swiadczonych przez Euler Hermes.



