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In China hat die Konjunkturdynamik im dritten Quartal 2026 auf 1,2 % gegeniiber dem Vorquar-
tal leicht zugenommen. Die Vorjahresrate des BIP stieg dadurch von 4,3 % auf 4,5 %. Es zeigt sich
weiterhin ein Ungleichgewicht von Exportboom und schwacher heimischer Nachfrage.

Laut dem chinesischen Statistikamt expandierte die Wirtschaftsleis- Nils Sonnenberg

tung im dritten Quartal 2026 um 1,2 % zum Vorquartal, nach 0,9 % Economist

zuvor. Die Vorjahresrate des BIP stieg entsprechend von 4,3 auf 4,5%.  ,.9211 4952-616

Wir erwarten weiterhin, dass das 2026er-Wachstumsziel des Politbi- nils.sonnenberg@hal-privatbank.com

ros von 4,5-5,0 % erreicht wird.

Nach schwacheren Einkaufsmanagerindizes im Juli und August signa-
lisieren auch die Ergebnisse flr September eine gewisse Stabilisie-
rung. Die Industrieproduktion lag zuletzt 5,5 % lber dem Vorjahr. Eine  BIP-Zuwachs stabilisiert sich
Hochkonjunktur verzeichnet weiter die mit der Industrie eng verwo- BIP und Komponenten (% z. Vj., %-P.)
bene Exportwirtschaft. Die Ausfuhren lagen im dritten Quartal 28,4 %
Uber dem Vorjahr. Chinesische Anbieter gewinnen global weiter
Marktanteile durch aggressive Niedrigpreisstrategien. Zudem schiebt
der KI-Boom viele Technologiesektoren an.

Die Schwache der Binnenwirtschaft zeigt sich mitunter weiter in rick-
laufigen Investitionen (-7,2 % zum Vorjahr) und einer anhaltend
schwachen Entwicklung der Einzelhandelsumsétze (1,1 %). Die Hau-
serpreise fallen nunmehr seit vier Jahren und liegen mehr als 30 %
unter ihren Hochststanden. Das belastet die Konsumstimmung der
Haushalte. Auch deutet die Divergenz zwischen Erzeugerpreisen (5,0 _
%) und Verbraucherpreisen (0,9 %) auf eine schwache Konsumdyna- 22 23 24 25 26

. . . I Konsum Investitionen
mik und auf unter Druck stehende Gewinnmargen hin. , ,
I A uBenbeitrag s BIP (% z. Vj.)

Fir 2026 rechnen wir weiter mit einem BIP-Wachstum von 4,6 %. Das Quelle: LSEG Datastream
Politbiro halt sich bei neuen fiskalischen Programmen zwar zurick,

drangt aber darauf, bestehende schneller umzusetzen. Die Schulden-

vorgaben an die Lokalregierungen wurden jlingst etwas gelockert. Zur

weiteren Stlitzung erwarten wir flir 2027 auch zwei Leitzinssenkungen

der PBoC (je 10 Bp). Als Konjunkturrisiken sehen wir die Geo- und

Handelspolitik sowie eine Abschwachung des Kl-Booms an.

Prognose flir China 2023 2024 2025 2026P 2027P

Bruttoinlandsprodukt (% zum Vorjahr) 54 5,0 5,0 4,6 4.5
Quelle: LSEG Datastream. 2026P/27P: Prognose ABN AMRO Group Economics
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Abkilirzungen

Abkiirzung Bedeutung Abklirzung Bedeutung

%=-Punkt / %-P. Prozentpunkt Mrd. Milliarden

Bp Basispunkt(e) PBoC People’s Bank of China (Notenbank

der Volksrepublik China)

BIP Bruttoinlandsprodukt Us-$ US-Dollar als Volumenangaben

Kl Kinstliche Intelligenz Z.Vj. Zum Vorjahr

Erklarungen

Begriff Bedeutung

Bruttoinlands- Gesamtwert aller von einer Volkswirtschaft in einem bestimmten Zeitraum erstellten Waren und

produkt Dienstleistungen, soweit diese nicht als Vorleistungen fir die Produktion anderer Waren und
Dienstleistungen verwendet werden

Einkaufsmanager- Ein auf Basis der Befragung so genannter Einkaufsmanager gewonnener Konjunkturindikator, der

index einen Uberblick liber die wirtschaftliche Lage im Verarbeitenden bzw. Nicht-verarbeitenden

Fiskalpolitik

Geldpolitik

Leitzins

Politbiiro

Verbraucherpreis-

index

Gewerbe (Dienstleistungssektor) gibt. Ein Wert von unter (lber) 50 Punkten deutet auf eine

schrumpfende (zunehmende) Geschaftstatigkeit hin

Alle MaBnahmen eines Staates, mit denen Uber die Veranderung 6ffentlicher Einnahmen und

Ausgaben konjunktur- und wachstumspolitische Ziele erreicht werden sollen

Samtliche MaBnahmen einer Notenbank zur Erreichung ihrer Ziele

Zentrales Element, mit dem eine Notenbank ihre Geldpolitik steuert. Es beinhaltet den

Spitzenrefinanzierungssatz, den Hauptrefinanzierungssatz und den Einlagesatz

Zentrales politische Steuerungsorgan der Volksrepublik China

Stellt den monatlichen gewichteten Durchschnitt der Preise fiir Waren und Dienstleistungen dar

Quelle: ABN AMRO Group Economics
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Wichtige Hinweise

Haftungserklarung

Die Angaben in dieser Studie basieren auf 6ffentlichen Informationsquellen, die der
Verfasser bzw. die Verfasser als zuverlassig erachtet / erachten. Weder die ABN AMRO
Bank N.V. Frankfurt Branch handelnd unter der Marke Bethmann HAL (hachstehend
Bethmann HAL) noch Mitarbeiter libernehmen eine Gewahr fiir die Richtigkeit der Anga-
ben, deren Vollstandigkeit und Genauigkeit sowie Aktualitat. Soweit Aussagen Uber
Preise, Zinsen oder sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese aus-
schlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Studie und enthalten keine Aussage
Uber die zukinftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukinftiger Gewinne
oder Verluste.

Alle in dieser Studie geduBerten Meinungen und Bewertungen geben allein die Ein-
schatzung des Verfassers / derjenigen Verfasser, die / der diese Studie erstellt hat / ha-
ben, zum Zeitpunkt der Veroffentlichung wieder, die nicht notwendigerweise mit denen
anderer Geschéaftsbereiche der Bethmann HAL lbereinstimmen. Alle Meinungen und
Bewertungen kénnen jederzeit ohne vorherige Anklindigung geédndert werden. Sie kén-
nen auch von Einschatzungen abweichen, die in anderen von der Bethmann HAL ver6f-
fentlichten Dokumenten, einschlieBlich Research-Veroffentlichungen, vertreten werden.
Die Bethmann HAL ist nicht dazu verpflichtet, diese Studie zu aktualisieren, abzuandern
oder zu erganzen oder den Empfanger auf andere Weise zu informieren, wenn sich in
dieser Studie genannter Umstand oder eine darin enthaltene Stellungnahme, Schatzung
oder Prognose andert oder unzutreffend wird.

Diese Studie richtet sich ausschlieBlich an Personen mit Geschéftssitz in der Europai-
schen Union sowie der Schweiz und Liechtenstein, denen die Bank sie willentlich zur
Verfligung gestellt hat. Die Inhalte dienen ausschlieBlich Informationszwecken und sind
weder als Rat oder Empfehlung noch als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder
Verkauf von Finanzinstrumenten zu verstehen. Diese Studie ist keine Finanzanalyse und
unterliegt daher weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvor-
eingenommenheit von Finanzanalysen noch dem Verbot des Handels vor der Veroffent-
lichung von Finanzanalysen. Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie untersteht
dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Ihre Verbreitung in anderen Jurisdiktionen
kann durch dort geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt
sein. Personen mit Sitz auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese
Studie gelangt, mussen sich selbst liber etwaige fur sie gliltige Beschrankungen unter-
richten und diese befolgen. lhnen wird empfohlen, mit den Stellen ihres Landes, die fir
die Uberwachung von Finanzinstrumenten und von Markten, an denen Finanzinstru-
mente gehandelt werden, zustandig sind, Kontakt aufzunehmen, um in Erfahrung zu
bringen, ob Erwerbsbeschrankungen bezliglich der Finanzinstrumente, auf die sich
diese Studie bezieht, fur sie bestehen. Diese Studie darf weder vollstandig noch teil-
weise nachgedruckt oder in ein Informationssystem Ubertragen oder auf irgendeine
Weise gespeichert werden, und zwar weder elektronisch, mechanisch, per Fotokopie
noch auf andere Weise, auBer im Falle der vorherigen schriftlichen Genehmigung durch
die Bethmann HAL.

Herausgeber dieser Studie ist die Bethmann HAL, Mainzer LandstraBBe 1, 60329 Frank-
furt am Main, eingetragen im Handelsregister bei dem Amtsgericht Frankfurt unter der
Nummer HRB 51359. Die Bethmann HAL verfligt tiber den sog. Europaischen Pass Uber
eine Erlaubnis zur Erbringung von Bankgeschaften und Finanzdienstleistungen und un-
terliegt der Aufsicht der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Marie-
Curie-StraBe 24-28, 60439 Frankfurt am Main, Deutschland, sowie der De Nederland-
sche Bank (DNB) und der Européischen Zentralbank (EZB) im Rahmen des Einheitlichen
Aufsichtsmechanismus (SSM).
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