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= Mehr Mut zu Marktwirtschaft ist das offizielle Programm der chinesi-
schen Fuhrung. Der Reformelan hat jedoch in den letzten beiden Jahren
erheblich nachgelassen. Sollte sich dies nicht andern, bestehen spurbare
Risiken fur die Konjunktur und die Finanzstabilitat fort.

= Chinas Wirtschaft befindet sich in einem tiefgreifenden Strukturwandel
hin zu intensivem Wachstum durch technischen Fortschritt. China altert
und hat Uberinvestiert. Kiinftig muss Innovation zum Haupttreiber werden.
Wirtschaftliches Wachstum kann nur mit grof3erer Freiheit in der Forschung,
bei Unternehmensgrindungen, in der digitalen Wirtschaft und auf dem Fi-
nanzmarkt geférdert werden.

= Die Fuhrungsrolle von Staatspréasident Xi Jinping bietet die Chance, die
zahlreichen Widerstande gegen Reformen zu tberwinden. Der politische
Kurswechsel ist schwieriger zu bewerkstelligen als die wirtschaftspolitischen
Hausaufgaben, gilt jedoch in vielen Bereichen als Voraussetzung fur die wirt-
schaftlichen Reformen.

= Die deutsche Wirtschaft weist kein hohes Risiko gegenuber China auf.
Die gesamtwirtschaftliche Verwundbarkeit gegeniber einer Abkihlung ist
noch moderat. Nur bei sehr wenigen Unternehmen ist der Anteil Chinas am
Geschaft hoch. Politische Interventionen und der stark eingeschrankte Markt-
zugang bleiben die grof3ten Hindernisse flr eine Ausweitung des wirtschaftli-
chen Engagements in und mit China.

= Chinas Modernisierung kann nur bei einer gré3eren Offenheit des Lan-
des flr den internationalen Austausch von Ideen, Technologien, Gutern,
Dienstleistungen und Kapital gelingen. Protektionistische Ruckschritte in
manchen Feldern sind nicht erfolgsversprechend.
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Einfuhrende Bemerkungen

An China fuhrt kein Weg vorbei — das gilt fir die deutsche Wirtschaft ebenso wie fiir die deutsche Politik. Die
Beschaftigung mit Chinas zu erwartender wirtschaftspolitischer Entwicklung ist allerdings nicht nur notwendiger,
sondern auch zunehmend diffiziler geworden. Die Zeiten zweistelliger Wachstumsraten in China sind ebenso
vorbei wie die Zeiten, in denen wir mit groRer Gelassenheit auf Chinas wirtschaftliche Entwicklung blicken konn-
ten. Denn auch wenn man das politische und wirtschaftliche System Chinas in der Vergangenheit nicht zwin-
gend guthiel3, so war es doch in gro3en Teilen eines: berechenbar und stabil. Dies scheint sich nun —wenn
auch nicht zwingend zum Schlechteren — zu wandeln. China befindet sich in einer Transformationsphase und in
den wenigsten Bereichen scheint zum jetzigen Zeitpunkt absehbar zu sein, inwieweit die Umstellungen gelingen
werden.

In den letzten Wochen wurde viel zu China geschrieben. Kaum ein Tag, an dem man die Zeitung aufschlug,
ohne vom nahenden Untergang der Wirtschaftsmacht China und den unabsehbaren Folgen fiur die deutsche
Industrie zu lesen. In der Tat geben die jingsten Entwicklungen Anlass zur Sorge. Denn eines ist klar: Chinas
wirtschaftspolitische Entwicklung wird Auswirkungen auf die deutsche Industrie haben, im Guten wie im
Schlechten.

Oftmals beschrankt sich die Analyse zu China jedoch lediglich auf die eigene Branche, den einzelnen Wirt-
schaftszweig oder die direkten Mitbewerber. Um die zukiinftige Entwicklung jedoch besser einschétzen zu kén-
nen, ist es notwendig, einen Schritt zuriick zu treten und den Blickwinkel zu erweitern.

Unser Anspruch beim Erstellen der Studie war es, einen brancheniibergreifenden Uberblick tiber die derzeitige
Verfasstheit der chinesischen Wirtschaft zu bieten. Die Analyse wird nicht jeden Aspekt der wirtschaftlichen Ent-
wicklung Chinas en detail beleuchten. Vielmehr geht es darum, die wichtigsten Eckpunkte des angestrebten
Strukturwandels naher zu betrachten. Wir werden darlegen, wo die gréRten Verwundbarkeiten der chinesischen
Volkswirtschaft liegen. Darliber hinaus werden wir die Lésungsanséatze bzw. Reformvorhaben der chinesischen
Fuhrung beschreiben und diese auch bewerten. Bei der Beschéftigung mit der Umsteuerung des chinesischen
Wirtschaftsmodells steht letztendlich immer die Frage im Hintergrund, ob es der chinesischen Fiihrung gelingen
wird, eine funktionierende ,Marktwirtschaft sozialistischer Pragung“ aufzubauen, die das Wirtschaftswachstum
innovativer, qualitativer und somit nachhaltiger macht.

Die Herausforderungen und Widerstande, mit denen die chinesische Regierung bei der Umsetzung der zahlrei-
chen Reformen zu kampfen hat, diirfen bei der Analyse nicht au3er Acht gelassen werden, da sie den Reform-
willen der chinesischen Fihrung unter Xi Jinping und Li Kegiang in hohem Maf3e auf den Prifstand stellt. Des-
halb ist es ratsam, sich Gedanken Uber unterschiedliche Entwicklungslinien zu machen und uber die Optionen,
um auf sie zu reagieren.

Daruber hinaus haben wir uns der Frage gewidmet, inwieweit die oftmals angefiihrte und scheinbar allgemein
anerkannte Abhangigkeit und Exponiertheit deutscher Unternehmen in China wirklich gegeben ist. Wir haben
ausgewahlte, in China stark engagierte deutsche Unternehmen befragt, mit welchen Herausforderungen sie in
den néchsten drei Jahren im China-Geschéft rechnen und um eine Einschatzung zu den Risiken oder Chancen
einzelner Faktoren wirtschaftlicher, politischer und sozialer Entwicklung gebeten.

Die Ergebnisse dieser Studie und Unternehmensbefragung sind fiir unsere zukiinftige Arbeit von groRer Bedeu-
tung. Eine Beschéftigung mit China, die auch die politischen Rahmenbedingungen einbezieht, die friihzeitige
Identifikation von Risiken und Chancen fur das eigene China-Geschaft und die Einschatzung zukinftiger Ent-
wicklungen in China werden im Sinne einer strategisch wirkungsvollen Positionierung der deutschen Unterneh-
men und Verbande zunehmend wichtig.
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I. Der unruhige chinesische Sommer

Die konjunkturelle Erholung der Weltwirtschaft ist im Jahr 2015 durch Chinas wirtschaftliche Abschwéchung und
volatile Finanzmarkte aus dem Tritt geraten. Dies verwundert kaum, denn China steuerte seit 2008 in jedem ein-
zelnen Jahr mehr als ein Drittel zum weltwirtschaftlichen Wachstum bei (IWF 2015: 19). Chinas lange angekiin-
digter und 2013 auch politisch eingeleiteter Kurswechsel hin zu inlandischen Wachstumsquellen ist jingst zu-
dem durch eine Phase von Pech und Pannen gegangen und von den Finanzméarkten unter Generalverdacht ge-
stellt worden. Zwar schien es zuvor der neuen Fihrung gelungen zu sein, das seit funf Jahren schwelende Im-
mobilien- und Finanzmarktrisiko in eine zumindest auf Sicht kontrollierte Anpassung zu Uberfihren, dafir bra-
chen Fehlentwicklungen an anderer Stelle aus. Die stark interventionistische Reaktion der Politik erhdhte die
Unsicherheit noch.

Das Grofirisiko einer Destabilisierung im Zuge ausbleibender Strukturreformen ist jedoch 2015 fest im Bewusst-
sein aller Marktteilnehmer verankert worden. Seither ziehen Investoren verstarkt Kapital aus der Volksrepublik
ab. Daran konnte auch die beruhigende G20-Abschlusserklarung der Finanzminister und Notenbankchefs An-
fang September 2015 in Istanbul nichts mehr &ndern. Dennoch: die konjunkturelle Abschwéchung in China wird
zwar einige sehr mit China verflochtene Volkswirtschaften Ostasiens und die Rohstoffexporteure etwas starker
treffen, die Auswirkungen auf die konjunkturelle Entwicklung in den USA und in Europa sind jedoch noch sehr
begrenzt. Die verminderten Geschéaftsaussichten mit dem Reich der Mitte werden unter anderem direkt durch
die gesunkenen Rohstoffpreise und andere Faktoren kompensiert. Gleichwohl héangt von der mittelfristigen Ent-
wicklung der zweitgroRten Volkswirtschaft der Welt natirlich viel ab.

Volatile Markte spiegeln Unsicherheit Gber Chinas Politik wider

Zu keinem Zeitpunkt der letzten Wochen sprachen die harten Daten eine eindeutige Sprache fur eine nachhal-
tige Abkuhlung der chinesischen Volkswirtschaft und eine gravierende Verfehlung des mit rund sieben Prozent
realem BIP-Wachstum beschriebenen Politikziels der chinesischen Fuhrung. In der Wirtschaft z&hlt bekanntlich
jedoch auch die Psyche der Marktteilnehmer, und die geriet in depressive Stimmung.

Die Wechselkurspolitik 16ste die Volatilitat aus

Die neue Fihrung hatte in den ersten anderthalb Jahren nach dem Reformbeschluss auf dem 3. Plenum der KP
China im November 2013 vor allem auf eine zugige Deregulierung und Liberalisierung des chinesischen Finanz-
markts gesetzt. In diesem Feld konnte man sicherlich Fortschritte vorweisen, wenn auch weiterhin viel zu tun
bleibt. Zu den Fortschritten z&hlte eine langfristige Strategie zur Internationalisierung des Renminbi, einschlie3-
lich der Aufnahme der Wahrung in den Korb fiir Sonderziehungsrechte beim Internationalen Wahrungsfonds.
Und ausgerechnet eine diesem Ziel geschuldete Anderung in der Praxis des Wahrungsmanagements am 11.
August 2015 sorgte fur Volatilitat am Devisenmarkt. Peking wollte auf der entscheidenden Sitzung im IWF im
November dieses Jahres ein positives Votum zugunsten der RMB-Aufnahme erwirken und passte daher die Mo-
dalitaten der Dollarorientierung starker den Marktkraften an. Verunsicherte Markte unterstellten der Politik Ab-
wertungsmotive und befiirchteten angesichts schwacher Export- und Industrieindikatoren eine harte Landung
der Konjunktur. Die Marktreaktion spiegelte ein erschittertes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik wider. Offenkun-
dig sorgten sich die Marktteilnehmer um das Gelingen der Neuausrichtung der chinesischen Wirtschaft und
spielten das Szenario einer Finanzkrise infolge einer blockierten Politik durch.

Die Aktienmarkte korrigieren scharf

Ein echter Politikfehler kam hinzu. Kleine regulatorische Anderungen auf dem Aktienmarkt in den letzten beiden
Jahren hatten einen zum guten Teil fremdfinanzierten Kursanstieg an chinesischen Borsen ausgeldst, der am
18. August platzte. Dies loste deutliche Kursabschlage auf den Aktienmérkten in den USA, in Europa und in Ja-
pan aus, obwohl sich an den Fundamentaldaten kaum etwas in eine entsprechende Richtung geéndert hatte.
Innerhalb von wenigen Tagen hatten sich fiinf Billionen US-Dollar an Marktkapitalisierung in Luft aufgeldst, und
die Jahresgewinne wichtiger Leitindizes hatten sich ebenfalls verfliichtigt. Die Preise auf den Rohstoffméarkten
gaben stark nach, und eine Reihe von Wahrungen geriet unter Druck. Das war ein wenig zu viel an globaler
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Marktreaktion auf eine scharfe Korrektur der Bewertung von hauptséchlich staatlichen Unternehmen in China,
die den Lowenanteil der Marktkapitalisierung stellen.

Die Abschwachung der konjunkturellen Entwicklung Chinas wurde anfanglich an den Markten mit einem Erlah-
men des Reformeifers, wachsenden Beschrankungen fur auslandische Unternehmen und den innen- wie au-
Renpolitischen Machtdemonstrationen der chinesischen Fiihrung zu einem Krisenszenario verbunden. Seither
mehren sich jedoch wieder die Stimmen, die auf Chinas robuste Inlandsnachfrage und das Potenzial zu einer
tragfahigen und dynamischen wirtschaftlichen Entwicklung in mittlerer Frist hinweisen und keine Zwangslaufig-
keit der Krise erkennen kdnnen.

Wer hat Recht, wer liegt richtig? Was bedeutet dies fur den Wirtschaftsausblick? Was bedeutet dies fiir die deut-
sche Wirtschaft? Missen wir uns Sorgen machen, und wenn ja, welche? Was kénnen die Unternehmen selbst,
was kdnnen die Regierung und die Europaische Union tun, um auf diese Schwierigkeiten zu reagieren?

Erfolg setzt Reform voraus, aber gibt es Reformen? Das Argument in Kiirze

Chinas Wirtschaft steht nicht am Abgrund. Xi Jinpings Reformpolitik ist auch keinesfalls gescheitert. Die Welt
bricht nicht in Chaos aus. Eine Finanzkrise in China steht nicht unausweichlich ins Haus. Gleichwohl steht Chi-
nas Fihrung vor der komplexen Aufgabe, die Stabilisierung der Wirtschaft entlang eines tragfahigen Wachs-
tumspfads zwischen sechs und sieben Prozent in den nachsten Jahren nur durch substantielle Strukturreformen
erzielen zu kénnen. Allein durch die Integration neuer Arbeitskrafte in den Markt und fortwéhrend hohe, aber
ineffiziente Investitionen wird dies nicht gelingen. Innovation und technischer Fortschritt miissen zum eigentli-
chen Treiber in den nachsten Jahren werden. Mit anderen Worten: China steht nach 35 Jahren extensiven
Wachstums vor einem Kurswechsel, der bedeutende Weichenstellungen in der Politik und den Unternehmen
erfordert (siehe auch Zoellick 2015 und Acemoglu und Robinson 2013).

Eine starkere marktwirtschaftliche Ausrichtung ist angezeigt

Die Starkung des Wettbewerbs und die weitere Offnung der Markte, ein sinkender Staatseinfluss auf Unterneh-
men und eine Neuorientierung der Wirtschaftspolitik an Innovation, Produktivitat und effizienter Kapitalallokation
sind dazu in Erganzung zu makro6konomischen Management unabdingbar. Zudem mussen die Bilanzen von
Unternehmen, Immobilienfirmen und Finanzinstituten ruhig und stetig aus der angelaufenen Uberschuldung her-
ausgefiihrt werden. Dies ist in einer stark wachsenden Okonomie wie China binnen einiger Jahre durchaus
moglich. China hat schon einmal den Finanzsektor aufrAumen mussen, als Zhu Rongji Ende der neunziger
Jahre mit dreistelligen Milliarden-Dollar-Betréagen die Staatsbetriebe und Kreditinstitute rekapitalisieren und re-
formieren musste; dies kostete damals rund zwanzig Prozent der Wirtschaftsleistung. So bitter ist die Lage der-
zeit nicht.

Innovation und Produktivitat erfordern gréRRere Freiheiten

China kann jedoch nur dann erfolgreich sein, wenn es dem Land gelingt, das Ruder nicht nur halb, sondern
ganz herumzurei3en. Dies setzt vor allem die Starkung marktwirtschaftlicher Strukturen, rechtlicher Rahmenbe-
dingungen und umfassender, partizipativer statt repressiver politischer Institutionen voraus (Acemoglu und Ro-
binson 2013). Es erfordert eine offene Innovations- und Griundungskultur und vertragt sich zunehmend schlecht
mit Eingriffen in den freien Fluss von Informationen, Gutern, Dienstleistungen und Kapital. Politische und wirt-
schaftliche Offnung miissen bei der Starkung Hand in Hand gehen. Fiir einen erfolgreichen Reformprozess
mussen auch die Chancen fiir auslandische Unternehmen, an Chinas technologischer Entwicklung partizipieren
zu koénnen, verbessert werden. Es ist kaum vorstellbar, dass China auf die kurze Sicht eines Jahrzehnts die Pro-
duktivitatsschiibe ohne das Zutun von stark in die internationale Arbeitsteilung integrierten Unternehmen aus
dem Ausland bewerkstelligen kann.
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Die chinesische Fihrung hat keine Wahl, oder doch?

Die politischen Widerstande gegen wichtige Strukturreformen sind in China mittlerweile genauso stark wie in
anderen hoch entwickelten Volkswirtschaften. Die chinesische Fihrung wird mehr als in den 37 Jahren der Re-
formpolitik zuvor Konflikte austragen und Reformen durchsetzen mussen. Bleiben die Reformen aus oder wir-
den nur halbherzig durchgefuhrt, dann dirfte sich der Wachstumspfad schon bald auf deutlich unter fiinf Prozent
an durchschnittlichem realem BIP-Wachstum absenken. Dies wiederum triige das unkalkulierbare, aber grolRe
Risiko einer massiven Destabilisierung der Wirtschaft durch eine Finanzkrise in sich. Eine solche Entwicklung
geféhrdete dann auch die politische Stabilitat. Xi Jinping hat in diesem Sinn keine Wahl, als das Land zu refor-
mieren und weiter zu 6ffnen. Die Irritation der Mérkte beruht genau auf der gegenteiligen Beobachtung des
wachsenden Protektionismus des Landes im Giiter- und Dienstleistungsverkehr und bei den Spielregeln fir die
digitale Welt.

[I. Volatile Finanzmarkte, reale Schwache und Konjunkturpolitik
Neue Fuhrung, neue Vorgaben durch die Politik

Seit dem Amtsantritt von Parteichef und Staatsprasident Xi Jinping ist Chinas Politik in wichtigen Feldern kon-
zeptionell neu ausgerichtet worden. Dies trifft vor allem auf die Wirtschaftspolitik zu. Das chinesische ,Wachs-
tumsmodell“ der letzten dreieinhalb Jahrzehnte kann schlichtweg nicht fortgeschrieben werden, da dies weder
mit einer tragfahigen Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen noch der privaten Finanzwirtschaft einhergehen
wirde. Die neue Fuhrung hat daher in einem ein gutes Jahr wahrenden Prozess die Beschliisse auf dem 18.
Parteitag des ZKs der KP China zum Jahresende 2013 vorbereitet und China auf den Kurs eines moderateren
Wachstums festgelegt. Dies soll mit einer Absenkung der vormals enorm hohen Investitionstéatigkeit, einer Aus-
weitung des privaten Verbrauchs, einer Starkung der Dienstleistungen, einer moderateren Entwicklung der in-
dustriellen Produktion und mit geringen auRenwirtschaftlichen Uberschiissen einhergehen. Zudem soll die Uber-
angebotskrise auf den Immobilienméarkten der meisten Stéadte ohne grof3e Insolvenzen von Immobilienentwick-
lern oder Banken mittelfristig Uberwunden und die 2012/13 enorm angestiegene informelle Finanzierung der
Wirtschaft wieder in normale Kanéle gelenkt und insgesamt gedampft werden. Die finanzielle Verwundbarkeit
nach den wirtschaftlich hyperaktiven Jahren der Bekampfung der internationalen Finanzkrise muss ebenfalls
Schritt fur Schritt reduziert werden.

Neue Quellen des Wachstums

Die Belebung des wirtschaftlichen Wachstums sollte vor allem durch die Marktkréafte, die Entwicklung der
Dienstleistungen, den Aufbau neuer Stadte fur die Millionen an neuen Migranten vom Land, die Entwicklung so-
zialer Sicherungssysteme und die Stéarkung der ruckstéandigen westlichen Provinzen erfolgen. Eine weitere Libe-
ralisierung des Finanzsektors zugunsten der Sparer, die Nutzung digitaler Giter und Dienstleistungen und die
Reform des Niederlassungsrechts (Hukou-Systems) sollten die Grunddynamik des privaten Verbrauchs stitzen.
China hat zudem an dem Kurs festgehalten, eine reale handelsgewichtete Aufwertung der heimischen Wahrung
zuzulassen, den Kapitalverkehr sukzessive zu liberalisieren und die internationale Nutzung des Renminbi zu
starken. Eine stark unterbewertete Wahrung mit massiven Fehlallokationen von Kapital zugunsten der exportori-
entierten Industrie ist bereits vor Jahren einer erheblichen nominalen Aufwertung zum US-Dollar und einer mas-
siven realen handelsgewichteten Aufwertung gegeniiber den Handelspartnern gewichen. Dementsprechend
sind die Leistungsbilanzungleichgewichte erheblich zurlickgegangen, die Devisenreserven sind jingst gesun-
ken, die Geldpolitik hat neue Spielraume gewonnen und Konflikte mit den Handelspartnern haben sich erheblich
entspannt.
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Hohe finanzielle Verwundbarkeit Chinas als Folge der Anti-Krisenpolitik

Die neue Fiihrung hat das Land jedoch nicht in einem Zustand hoher makro6konomischer, finanzieller und politi-
scher Stabilitat ibernommen. Vielmehr blieb die alte Filhrung zum Teil aufgrund der Weltwirtschaftskrise, zum
Teil wegen hausgemachter politischer Widerstéande hinter dem schon langer angekundigten Politikwechsel deut-
lich zurlick. In den zwei spaten Jahren der Amtszeit von Staatsprasident Hu und Premierminister Wen gelang
zwar die Abfederung der negativen transatlantischen Einfliisse auf China, nicht aber die Festigung eines Re-
formkurses. Dies lag vor allem daran, dass die Bekampfung der aus den USA und Europa nach Asien sich aus-
breitenden Finanz- und Wirtschaftskrise der Jahre 2008/09 durch die chinesische Regierung mit massiven Kon-
junktur- und Investitionsprogrammen erfolgte. Im November 2008 legte China ein Programm tber umgerechnet
470 Milliarden Euro auf, im Juli 2009 ein weiteres in Hohe von umgerechnet 460 Milliarden Euro. Dies hat das
chinesische Wirtschaftswachstum in den Folgejahren bis 2011 auf sehr hohem Niveau gehalten und die Welt-
wirtschatft in kritischer Zeit massiv gestitzt. Leider zeigten sich jedoch in der Folge Fehlentwicklungen, die noch-
mals durch die Politik akzentuiert wurden.

Die Ausgestaltung der Programme als massive Investitionen der Unternehmen, die den nachgeordneten Ge-
bietskorperschaften zugeordnet sind, in kommunale Infrastruktur, in Verkehrsinfrastruktur und andere Zwecke
war zwar zielfiihrend. Gleichzeitig entstanden jedoch erhebliche Uberinvestitionen auf dem Immobilienmarkt,
eine Fehlallokation von privatem Anlagekapital Giber neue, sehr schwach regulierte Wertpapierméarkte und eine
finanzielle Verwundbarkeit im chinesischen Bankensystem, die eine mehrjahrige Korrektur, Bilanzsanierung und
finanzielle Stabilisierung nach sich ziehen mussen. Die Krise auf dem Immobilienmarkt hat auch die kommunale
Ertragskraft geschwécht, da Immobilienverkéufe und Steuern auf Immobilien eine wichtige Finanzquelle darstel-
len. Dies hat unter anderem den US-Okonomen Kenneth Rogoff dazu veranlasst, in China einen klassischen
Fall einer privaten Uberschuldungskrise mit hohen Risiken fiir die 6ffentliche Hand zu diagnostizieren (Rogoff
2015).

Fehler in der Finanzmarktpolitik

Die Unruhe des Sommers wurde kurioserweise jedoch nicht von den Fehlentwicklungen auf dem Immobilien-
markt ausgeldst. Dieser wurde vielmehr einer sukzessiven Stabilisierung unterworfen und zeigte erstmals wie-
der Anzeichen von Erholung, steigenden Preisen und allméhlicher Bewaltigung der Probleme (siehe unten). Die
Unruhe kam von den Devisen- und Aktienmarkten.

Rein in die Aktien, raus aus den Aktien: kleine Weichenstellungen, grof3e Fehldynamik

China hatte 2013 die Regeln fur kreditfinanzierte Aktienkaufe erleichtert, die vor dem Crash bereits ein Volumen
von acht Prozent des handelbaren Marktwerts chinesischer Aktien erreicht hatten. Zudem wurde die Tatigkeit
von Publikumsfonds liberalisiert und es Investoren erlaubt, mehrere Wertpapierkonten zu unterhalten. Diese re-
gulatorischen Missgriffe 16sten in Verbindung mit einer 6ffentlichen Werbung zugunsten des Aktiensparens, der
Umschichtung von Geldern aus dem notleidenden Immobiliensegment und Hoffnungen auf h6here Rentabilitat
der Staatsbetriebe, die die Marktkapitalisierung an den Bérsen von Shanghai und Shenzhen dominieren, eine
sehr starke Marktreaktion auf dem immer noch recht illiquiden, engen und durch schwache Corporate Gover-
nance und Aktionarsrechte gepréagten chinesischen Aktienmarkt aus. Die Marktkapitalisierung lag 2013 noch bei
52,3 Prozent des chinesischen BIP, das wiederum 9,5 Billionen US-Dollar betrug; 2014 war der Wert schon auf
71 Prozent angestiegen! Die Kurse stiegen in anderthalb Jahren um das knapp Anderthalbfache auf vdllig un-
tragbare Bewertungsniveaus an. Dem stand ein stagnierendes Angebot gegeniiber. Dies musste notwendiger-
weise zum Crash fiihren (siehe IWF 2015, Peterson Institute 2015 zu dieser Entwicklung). Als die Méarkte nach
langeren Stabilisierungskaufen chinesischer Institute und der Notenbank seit Anfang Juli zur Ansicht kamen,
dass die Kurse die Stutzungslinien der Regierung durchbrochen hétten, brach eine Verkaufswelle aus. In kurzer
Zeit sanken die Kurse um rund 40 Prozent. Weil die chinesische Regierung mit massiven Interventionen in den
Markt, u.a. Verkaufsverbote und Kéaufe durch staatliche Vermdgensverwalter, intervenierte, wurde die Korrektur
aufgehalten. Aufgrund der geringen Rolle der Aktien in der Unternehmensfinanzierung und der Geldanlage in
China sind die direkten Auswirkungen des Anstiegs und des Einbruchs der Aktienkurse nur von geringer ge-
samtwirtschaftlicher Auswirkung, der psychologische Schaden fiir das Konsumenten- und Sparervertrauen sind
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jedoch noch nicht verlasslich abzuschatzen. Reine Vermoégenseffekte, das heif3t die unmittelbaren Folgen ge-
sunkenen Vermdogens der Aktieninvestoren fur die Konsumausgaben, diirften in China dagegen gering zu
veranschlagen sein. Die Kaufe von Luxusgitern durch wohlhabende Stadter dirften dagegen leiden.

Entwicklung der Aktienindizes in Shanghai und Shenzen

7000
6000
5000 /\\

4000 .‘/ A
oo A N J \
2000 \ \C
1000 «_—/ NV AL . /"/

v B e~
O L I I I I I I I I I I I I I I I I I I
2005 2010 2015
= Shanghai Stock Exchange Composite e Shenzhen Stock Exchange Composite
Quelle: CEIC <> BDI

Die Wahrungspolitik zwischen Internationalisierung und Abwertungsfurcht

Die Anderung der Modalitaten der chinesischen Wechselkurspolitik Anfang August! I6ste die weltweiten Turbu-
lenzen aus. Chinas Wahrung hatte zuvor auf Jahresbasis handelsgewichtet um etwa zehn Prozent aufgewertet,
als einzige Wé&hrung auch nominal gegentiber dem US-Dollar seit 2011 leicht, gegentuber dem Euro und Yen um
rund 40 Prozent und gegenuber allen anderen Handelspartnern seit 2011 sogar um 50 Prozent zugelegt (IWF
2015a, Deutsche Bank 2015a, b). Dies belastete die AuRensalden bereits splrbar. Die massive Aufwertung
passte zuletzt nicht mehr gut zur konjunkturellen Abkihlung Chinas, was aber sicher nicht das dominante Motiv
in der Entscheidung darstellte. Vielmehr wollte die Regierung eine starkere Rolle des Devisenmarkts zulassen
und die Kluft zwischen der Devisennotierung in Hong Kong und im Festland reduzieren, um einen weiteren Bau-
stein fur die Aufnahme in den SZR-Wahrungskorb zu schaffen. Der Renminbi verlor gegenuber dem US-Dollar
in den ersten Augusttagen rund drei Prozent an Wert, erholte sich dann jedoch wieder. Ganz generell wirft die
bisherige SZR-Strategie die Frage auf, ob nicht zu hohe Risiken in der kurzen Frist eingegangen worden sind
(Truman 2015). Es spricht viel dafiir, dass China das Ziel der Internationalisierung des Renminbi zwar fiir innere
Reformen auf dem Finanzmarkt nutzen konnte, aber nicht alle Schritte zur breiten internationalen Nutzung der
Wahrung auf den Weg bringen konnte oder wollte. Die Schaffung einer Reservewahrung ist alles andere als ein
trivialer Vorgang, und ein leistungsfahiger, liquider, stabiler und liberaler Kapitalmarkt, vor allem mit Staatsanlei-
hen und Derivaten, ist eine Grundvoraussetzung. China hat zwar Schritte auf diesem Weg getan, aber ist noch
nicht dort angelangt (generell auch Eichengreen 2011).

1 Die Notenbank schloss die Kluft zwischen dem Fixing des Kurses am Morgen eines Handelstags und dem Marktpreis am Vorhandelstag.
Durch diesen Schritt wurde das Fixing um 1,9 Prozent erhoht.
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Stabilisierungspolitik mit gentigend Spielraum

Regierung und Notenbank haben bereits seit dem Jahreswechsel 2014/15 auf die sich abzeichnende berma-
RBige Abkihlung der konjunkturellen Entwicklung reagiert. So hat die chinesische Notenbank bereits vor den
Sommerturbulenzen dreimal den Leitzinssatz gesenkt, und seither drei weitere Male. Des Weiteren hat die Re-
gierung am 6. August 2015 ein Konjunkturprogramm in H6he von umgerechnet 150 Milliarden Euro beschlos-
sen. Dariliber hinaus hat die Regierung die Verwaltungsvorschriften fur die Trager der kommunalen Investitions-
tatigkeit neu gefasst und damit wesentliche Investitionsbarrieren beseitigt. Die zu erwartende Belebung der In-
vestitionstatigkeit dieser Marktteilnehmer ist grundsatzlich tber Indikatoren schwer zu erfassen und durfte daher
durch die Mérkte unterschatzt werden.

Die Wirkungen der Geld- und Finanzpolitik werden vor allem im zweiten Halbjahr spirbar werden. Grundsétzlich
stehen sowohl der Zentralregierung, vor allem aber der Notenbank, noch einige Optionen offen, gegen eine wei-
tere Abkuhlung der wirtschaftlichen Entwicklung vorzugehen.

Konjunkturelle Lage durch Abwartsrisiken gekennzeichnet

Fir dieses Jahr verfolgt die Regierung ein Wachstum von um die sieben Prozent. Die internationalen Organisati-
onen sehen in ihren jingsten Prognosen China in etwa auf Kurs (IWF: 6,8 bzw. 6,3 Prozent fiir das reale BIP in
2015/16; OECD: 6,7 bzw. 6,5 Prozent fur das BIP in laufenden Preisen (kalenderbereinigte Werte) fir 2015/16).

Das wirtschaftliche Wachstum verliert an Fahrt

Das Risiko einer UbermafRigen Abschwachung der chinesischen Wirtschaftsentwicklung wird insbesondere auf-
grund der schwachen Indikatoren fir die Industrieproduktion und den Au3enhandel im Winter und im Sommer
dieses Jahres an den Markten als hoch gehandelt. Eine Erholung im Frihjahr blieb nicht von Dauer. Richtig ist,
dass im ersten Halbjahr 2015 die chinesische Industrieproduktion, die Bautatigkeit, der Auenhandel und die
Produzentenpreise schwach verlaufen sind (alle Angaben nach nationaler Statistik). Die Bruttowertschopfung in
der Industrie lag im August 2015 nur sechs Prozent tiber dem Vorjahreswert. Der Einkaufsmanagerindex lag mit
49.7 und 49.8 im August und September leicht unter neutralem Niveau (50). Die Exportwerte lagen im August
5,5 Prozent unter Vorjahresniveau, die Einfuhren 13,8 Prozent unter Vorjahresniveau. Die Bautéatigkeit wuchs in
diesem Jahr nur um 3,5 Prozent. Die Ausristungsinvestitionen in der Industrie liegen im Jahresverlauf mit 8,5
Prozent im Plus, die der Dienstleistungen mit 11,5 Prozent. Die Einzelhandelsumsétze (ohne Dienstleistungen)
lagen im August dagegen knapp elf Prozent Gber Vorjahr. Die Wertschépfung im Dienstleistungsbereich hat er-
wartungsgeman zugelegt. Dies wird durch die Urbanisierung, erleichterte Marktzugangsbedingungen fiir Unter-
nehmen, den soliden Anstieg der Léhne und der verfugbaren Einkommen und durch robuste Einzelhandelsum-
satze gestutzt (OECD 2015; IWF 2015; Lardy 2015). Generell ist dieses neue Austarieren der Wachstumskom-
ponenten erwiinscht, aber die Marktdynamik droht etwas tber das Ziel hinauszuschieRen. Die Wachstumsab-
schwachung ist zudem extrem stark regional auf sechs Provinzen konzentriert. Die Dienstleistungen wiederum
wurden jungst vom Finanzsektor und dem elektronischen Geschéftsverkehr — den boomenden Onlinehandlern
Alibaba, Baidu und Tencent — angetrieben. Insgesamt erzielte die chinesische Wirtschaft im dritten Quartal ein
Wachstum von 6,9 Prozent gegentiber dem Vorjahr. Die Industrie wuchs nur mit 5,8 Prozent, wahrend die
Dienstleistungen um 8,6 Prozent zulegten.

10



Reform oder Instabilitat? 30/11/2015

Einkaufsmanagerindex (2011-2015)

60

* 2RSS 5 20 .

¢
g

50 v v —— —
45 T T T T
2011 2012 2013 2014 2015
* Werte Uber 50 Prozent signalisieren Expansion e Dienstleistungen e |ndustrie
Quellen: CEIC, NBS 2 BDI

Die Geldwertstabilitat ist aktuell nicht geféahrde

Der Anstieg der Verbraucherpreise lag nur 2011 in etwa auf der Zielgréf3e von rund vier Prozent (5,4%), ist in
den Jahren 2012-2014 jedoch mit Werten zwischen zwei und drei Prozent hinter dem Ziel zurlickblieben. Fur
dieses Jahr rechnet der Wahrungsfonds nur mit 1,5 Prozent, da die Aufwertung und die niedrigen Olpreise sich
entsprechend auswirken. Die Geldpolitik war weitgehend neutral in den letzten Jahren, aber die monetéren Be-
dingungen sind sukzessive im Zuge der Aufwertung und steigender Realzinsen restriktiver geworden. Die Kern-
inflationsrate lag die letzten funf Jahre jedoch sehr stabil zwischen ein und zwei Prozent. Die Produzentenpreise
sind in ganz Asien seit Jahren schwach und auch in China rucklaufig. Sehr wahrscheinlich ist die Schwéche der
Produzentenpreise auch eine Folge von industriellen Uberkapazitaten in China und ganz Asien und durch fal-
lende Rohstoffpreise beeinflusst. Das Phanomen ist auch Ausdruck des normalen Prozesses Uberdurchschnitt-
lich steigender Preise nicht-handelbarer Guter im Vergleich zu handelbaren Gitern, da die Produktivitat der Pro-
duktion handelbarer Giiter in der Regel rascher steigt als die der nicht handelbaren Giiter (Balassa-Samuelsen-
Effekt). Die Inflationserwartungen sind in China jedenfalls positiv
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Inflationsrate 2000-2014
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Die Geldpolitik liegt auf dem richtigen Pfad

Notenbank und Regierung haben auf die Abwartsrisiken mit einer Reihe von gegensteuernden MaRhahmen rea-
giert, die bereits im zweiten Halbjahr greifen sollten. Die Notenbank hat seit November 2014 sechsmal den Leit-
zins gesenkt, vor den jiingsten Turbulenzen bereits um neunzig Basispunkte. Chinas Leitzins liegt nun bei 4,35
Prozent. Zudem hat die Notenbank jungst die traditionell sehr hohen Mindestreserveséatze fur Banken erneut um
0,5 Prozent abgesenkt, um die Liquiditatsversorgung trotz der Aufwertung der Wahrung und den damit verbun-
denen rucklaufigen Devisenreserven entgegenzuwirken. Der IWF erwartet, dass sich die Kreditvergabe insge-
samt um 12 Prozent erhéhen wird (11 Prozent, wenn man um die kommunalen Investitionsfirmen bereinigt).
Dies ist zwar noch etwas zu hoch, aber der Konsolidierungstrend ist intakt.

Die Finanzpolitik ist leicht expansiv, wird aber auf Konsolidierung umstellen

Die Fiskalpolitik halt mit einem leicht expansiven Budget ebenfalls gegen, und die auRerbudgetaren fiskalpoliti-
schen MaRnahmen, die seit 2008 massiv die Wirtschalft stimuliert haben, wirken fort. Dazu zéhlen insbesondere
kommunale Investitionsunternehmen, die formal au3erhalb des Staatsbudgets liegen. 2014 wurde das vom IWF
berechnete ergénzte Defizit mit knapp zehn Prozent des BIP beziffert; die Nettokreditaufnahme lag mit 7,3 Pro-
zent des BIP gut zweieinhalb Prozentpunkte niedriger, da die Lokalregierungen einen Teil der Ausgaben durch
zusatzliche Einnahmen aus den Verkaufen kommunaler Liegenschaften an private Unternehmen finanzieren.
Jiingst wurden die rechtlichen Rahmenbedingungen fur diese Aktivitaten neu geregelt. Diese MaBnahmen dirf-
ten die Finanzierung von Projekten und die Investitionstéatigkeit lokaler Bauunternehmen von zahlreichen Unsi-
cherheiten befreien und damit ankurbeln. China hat zudem eine Reform zur Haushaltspolitik auf den Weg ge-
bracht, durch die die auRerbudgetéren Ausgaben wieder zuriick in den Haushalt gefiihrt, die Regeln fir kommu-
nale Garantien (bzw. fir den Verzicht) fir kommerzielle Bauten klarer gefasst und der Finanzierungsmechanis-
men fiir laufende Projekte gestarkt wurden. Fiir die Ubergangsphase zur vollen Wirksamkeit der neuen Regel-
werke, die die Transparenz des gesamten Staatshaushalts erhdhen werden, wird es aber Unsicherheiten ge-
ben, wie bereits begonnene Investitionsvorhaben budgetiert und finanziert werden und inwiefern fiir diese noch
direkte oder indirekte staatliche Garantien der Kommunen gelten oder nicht. Insbesondere die Finanzierung be-
reits begonnener Infrastrukturinvestitionen durch die kommunalen Firmen muss sichergestellt werden. Dazu hat
die Regierung neben erweiterten Mdglichkeiten der Anleihe- und Eigenkapitalemission auch den Weg fur PPP
weiter gedffnet. Die allgemeine Staatsverschuldung stellt noch keine nennenswerte Schranke dar. Chinas
Staatsschuldenquote liegt bei 57 Prozent und ist bislang stabilitdétskonform. Gleichwohl wird in der jetzigen wirt-
schaftlichen Lage nur eine allméhliche Konsolidierung im Tempo von rund einem halben Prozent des BIP pro
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Jahr angemessen sein. Dies durfte die Schuldenquote zwar moderat erhdhen, sollte aber mit fiskalischer Stabili-
tat in einem mittelfristigen Horizont bis 2025 einhergehen kénnen.

Chinas wirtschaftliche Entwicklung soll in den nachsten Abschnitten etwas genauer erértert werden, denn Chi-
nas neues Wachstumsmodell ist angesichts der Fehlentwicklungen in der chinesischen Wirtschaft des letzten
Jahrzehnts ein Programm ohne tragfahige Alternative.

lll. Chinas Wirtschaftsmodell im Ubergang
Chinas wirtschaftlicher Aufstieg

Chinas neue wirtschaftliche ,Normalitat” eines moderaten wirtschaftlichen Wachstums muss vor dem Hinter-
grund eines Uber drei Jahrzehnte hinweg exorbitant steilen Pfads der wirtschaftlichen Entwicklung richtig einge-
ordnet werden (siehe IWF 2015, Lardy 2014, Pettis 2013, Naughton 2006). Nach Dengs Politik der Offnung be-
trug Chinas durchschnittliches Wachstum der realen Wirtschaftsleistung von 1980 bis 2010 etwas mehr als zehn
Prozent pro Jahr. Kein anderes Land hat eine vergleichbare Entwicklung durchlaufen. Nur gilt fir China wie fur
alle anderen Lander auch, dass sich solche Prozesse nicht unbegrenzt fortsetzen lassen, sondern von einem
neuen, moderateren, aber auch technologisch, politisch und sozial anspruchsvolleren Wachstumsmodell abge-
|6st werden mussen. Oftmals sind solche Strukturbriiche mit gro3en Finanz- und Wirtschaftskrisen einhergegan-
gen. In China geht es darum, ob eine solcher Strukturbruch ohne eine grof3e Krise von statten gehen kann. Ge-
lingt diese Neuausrichtung nicht, ist eine massive Finanzkrise mit weit reichenden politischen Folgen nahezu
unvermeidbar. Selbst im Fall eines gelingenden Kurswechsels bleiben erhebliche Finanzstabilitatsrisiken auf der
Tagesordnung, kdnnen dann jedoch bei guter Politik noch halbwegs kontrolliert abgearbeitet werden.

Chinas Wirtschaftsleistung schlief3t zu historischer Normalitat auf

Auf China entfallt heute rund ein Funftel der Weltbevdlkerung und 11,5 Prozent der weltwirtschaftlichen Leistung
(2012) — zum Vergleich: 22,6 Prozent der weltwirtschaftlichen Leistung entfallen auf die USA und 4,8 Prozent
auf Deutschland (IW Consult und BDI 2015). Zwischen dem 15. Jahrhundert und etwa 1840 hatte das Reich der
Mitte einen Anteil an der weltwirtschatftlichen Leistung, der zwischen zwanzig und fiinfunddreiRig Prozent
schwankte. Erst durch die industrielle Revolution in Europa und Nordamerika sank Chinas Anteil kontinuierlich
bis auf unter finf Prozent in den funfziger und sechziger Jahren des letzten Jahrhunderts ab. Mit dem rasanten
Wachstum seit den friihen achtziger Jahren schlief3t China nun allméhlich wieder zu historisch normaleren Ver-
teilungen der weltwirtschaftlichen Leistung auf (Maddison 2007, 2001).
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Chinas Anteil an der weltwirtschaftlichen Leistung
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Aufstieg zur zweitgroRten Volkswirtschaft der Welt

Chinas Wirtschaft wuchs in Dollar gerechnet zur zweitgrof3ten VVolkswirtschaft der Welt an, in Kaufkraftparitaten
zur grofdten. Chinas Anteil am Welt-BIP stieg von drei Prozent 1978 auf zwdlf Prozent 2012 an. Die Wirtschafts-
leistung hat sich zwischen 1978 und 2013 verfinfundzwanzigfacht! Seit 1978 hat sich das Pro-Kopf-Einkommen
vervierfacht, und mehr als eine halbe Milliarde Einwohner konnten tber die Armutsgrenze gehoben werden. Das
Pro-Kopf-Einkommen stieg in Kaufkraftparitéaten auf ein Viertel des US-Werts 2014 an, aber nur auf 14 Prozent
zu aktuellen Wechselkursen (IWF 2015).

China als fuhrendes Industrieland der Welt (Bruttowertschdpfung)

Nominale Bruttowertschdpfung Prozent
2.941 Welt: 8.225
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Quelle: Weltbank & BDI
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Ein Gigant im Welthandel

Chinas Aufstieg im Welthandel war ebenso rasant. Chinas Guterexporte stiegen von 1990-2012 um den Faktor
25, die Importe um den Faktor 26. China hatte 2013 Platz 2 bei den Warenausfuhren und Platz 3 bei Dienstleis-
tungsausfuhren inne, bei den Einfuhren lag China auf Platz 3 bei Gitern und Dienstleistungen (der Welthandel
ist in diesem Ranking jeweils um den Intra-EU-Handel bereinigt). Auf China entfielen 2013 11,7 Prozent der GU-
terexporte und 10,3 Prozent der Gutereinfuhren, 4,4 Prozent der Dienstleistungsexporte und 7,5 Prozent der
Dienstleistungsimporte der Welt. Die Handelsvolumina von Gutern und Dienstleistungen wuchsen von 2005 bis
2013 jahrlich mit tber zehn Prozent (WTO 2014, zur tieferen Analyse IW Consult 2015). China diirfte auch in
den nachsten Jahrzehnten trotz der gebrochenen Dynamik im Handel eine starke Stellung im Welthandelssys-
tem behalten (OECD 2014). China hat zudem eine duale Spezialisierung auf Guter mit hochtechnologischem
Charakter sowie auf einfache Verarbeitungsguter aufzuweisen (IW Consult 2015: 38f.)

Entwicklung des AuBenhandels Chinas, 1980-2014*
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China zahlt zu den fihrenden Investitionslandern der Welt

China eroberte 2014 erstmals auch Platz 1 als Zielland bei den jahrlichen Direktinvestitionen und konnte in ei-
nem schrumpfenden Markt (Einbruch um 16 Prozent gegenuber Vorjahr auf 1,2 Billionen US-Dollar weltweit)
sogar absolut noch leicht zulegen (UNCTAD 2015). In China wurden 2014 129 Milliarden US-Dollar investiert, in
Hongkong weitere 103 Milliarden US-Dollar. China und Hongkong zogen zusammen gerechnet 19 Prozent der
weltweiten auslandischen Direktinvestitionen an. Die USA lagen auf Platz 3 mit 92 Milliarden US-Dollar,
Deutschland schaffte es nicht unter die Top-20.

China steht auch als Herkunftsland von Direktinvestitionen auf dem Treppchen und weist mit 116 Milliarden US-
Dollar hinter Hongkong (143 Mrd. USD) und den USA (337 Mrd. USD) héhere Werte als Japan (114 Mrd. USD)
und Deutschland (112 Mrd. USD) auf. Aus China und Hongkong stammten zusammen 18 Prozent der weltwei-
ten Direktinvestitionen. Chinesische Unternehmen traten hauptséchlich als Kaufer bei grenziiberschreitenden
Fusionen und Zusammenschliissen in Dienstleistungen und bei Investitionen in neue Werke auf, wahrend bei
den Investitionen in China der Dienstleistungssektor hervorstach (Einzelhandel, Transport und Finanzwesen).
Direktinvestitionen in das Verarbeitende Gewerbe gingen dagegen gegenliber dem Vorjahr zurtick und hatten
nur noch einen Anteil von genau einem Drittel an den gesamten Investitionen aus dem Ausland.

Die Bestande an auslandischen Direktinvestitionen in China sind 2014 auf tGber knapp 1,1 Billionen US-Dollar

angestiegen (4,1 Prozent der Welt), in Hongkong auf tber 1,5 Billionen US-Dollar (5,9 Prozent). Chinesische
Investitionen im Ausland sind auf Giber 720 Milliarden US-Dollar (2,8 Prozent der Welt) angewachsen, die Inves-
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titionen aus Hongkong auf 1,5 Billionen US-Dollar (5,6 Prozent der Welt). Rechnet man beide Jurisdiktionen zu-
sammen, dann entfallen auf den Wirtschaftsraum zehn Prozent der Bestande der Welt. Dies entspricht beinahe
schon dem Anteil an der Wirtschaftsleistung.

Tabelle Direktinvestitionen Chinas und Hongkongs

Angaben fir das Jahr 2014 China Hongkong Welt
inMrd. usp " Prozeatder iy g ygp I Prozent der Abs.

Strome

ADI nach... 129 10,5 103 8,4 1.229

ADI aus... 116 7,4 143 10,6 1.354

Besténde

ADI nach... 1.085 4,1 1.560 59 26.038

ADI aus... 730 2,8 1.460 5,6 25.875

Quelle: UNCTAD. World Investment Report. Genf. 2015 > BDI

Wachsende innere und aufRere Ungleichgewichte zwischen 2000 und 2010, Korrektur seither

Die rasante Entwicklung in den Jahren bis 2008 war getrieben von einer beispiellos hohen Spar- und Investiti-
onstatigkeit, einem steten Zustrom von Arbeitskraften vom Land in die Stadte sowie einem starken Schub bei
der Urbanisierung, einer bis vor wenigen Jahren substantiellen Unterbewertung der Wéhrung und einer verzerr-
ten und zu schwachen Entwicklung der Léhne. Ein hohes MaR an 6ffentlicher Investitionstatigkeit kam hinzu.
Dieses Wachstumsmuster ist jedoch an seine Grenzen gestolRen.

Ein solch hohes Wachstum setzte eine hohe Investitionsquote voraus. Diese lag zwischen 1978 und 2002 mit
einigen Schwankungen zwischen dreif3ig und vierzig Prozent und stieg dann im Zuge eines nochmals verstark-
ten Trends bis auf 47 Prozent in der Spitze (2011) an. Die nationale Sparquote lag seit 1993 kontinuierlich auf
noch héherem Niveau (2010: 51,2 Prozent), allein die Sparquote der privaten Haushalte stieg ebenso kontinu-
ierlich von etwas Uber dreiRig Prozent 2000 auf gut vierzig Prozent bis heute an. Die Konsumausgaben entwi-
ckelten sich komplementér in den Nullerjahren zu schwach und blieben die Achillesverse der Entwicklung. Ins-
besondere der private Verbrauch sank von ohnehin relativ niedrigen 47 Prozent des BIP im Jahr 2000 auf unter
40 Prozent bis heute ab. Dies war unmittelbare Folge von Verzerrungen bei den Zinsen, den Energiepreisen,
dem Preis fur ¢ffentliches Land und einer sehr schwachen Lohnentwicklung. Dies lief3 die verfugbaren Einkom-
men der privaten Haushalte weit unter Trend wachsen.
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Investitions- und Konsumquoten in Prozent des BIP, 1995-2014*
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Die hohe Investitionstatigkeit ging mit einer wachsenden Verschwendung und einer erheblichen Fehlallokation
von Kapital, Uberinvestitionen im Wohnungs- und Stadtebau und in der Industrie und einem nicht tragfahigen
Wachstum der Verschuldung der Unternehmen einher (Lee, Syed und Xueyan 2012). Wahrend der Kapitalstock
des Landes zwar in etwa zu seinem Entwicklungsniveau passt, ist die Investitionstatigkeit immer noch weit tiber
Schnitt. Da diese nicht dominant auslandisch finanziert ist, bestehen zwar nicht die typischen Wechselkursrisi-
ken, aber gleichwohl inlandische Banken- und Finanzstabilitatsrisiken.

In dieser Phase absorbierte der Rest der Welt die chinesischen Exportliberschusse als Folge dieses Entwick-
lungsmusters stetig, aber im Zuge der auRenwirtschaftlichen Anpassung und der realen Aufwertung der chinesi-
schen Wahrung seit 2005 wurde die Korrektur der auRenwirtschaftlichen Ungleichgewichte Schritt fir Schritt und
weitgehend entgegen der Markterwartungen bewerkstelligt. Zuletzt akzeptierten die Mitgliedstaaten des IWF die
Einschatzung des IWF-Stabs, dass der Renminbi im Einklang mit den Fundamentaldaten stehe und nicht mehr
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unterbewertet sei. Die auRenwirtschaftlichen Uberschiisse, die sich 2014 auf moderate 2,1 Prozent des BIP be-
liefen, sind in der Tat kein wesentlicher Faktor mehr. Die internen Ungleichgewichte bendtigen dagegen nach
einhelliger Ansicht auch der chinesischen Regierung noch einige Jahre der Korrektur.

Chinas Wachstum wurde von Jahrzehnt zu Jahrzehnt marktorientierter

Chinas Wirtschaft war zu Beginn der Reformen unter Deng staatlich dominiert. Doch heute ist dies anders. Das
Wachstum wurde von Jahrzehnt zu Jahrzehnt starker vom Privatsektor in China getragen; Faktor- und Produkt-
markte wurden zur Normalitat. 1978 dominierte der Staat noch Produktion, Beschaftigung und AuRenhandel di-
rekt, heute ist dies in der Summe und auch in den allermeisten Branchen nicht mehr der Fall. Ausnahmen beste-
hen vor allem in der Energiewirtschaft, in der Telekommunikation, im Bankensystem und in der Seeschifffahrt
noch fort (siehe Lardy 2014 mit einer umfassenden Bestandsaufnahme). Gleichwohl ist die filhrende Hand der
KP China auch weiterhin nicht nur in vielen Staatsbetrieben, sondern gerade auch in Unternehmen mit gemisch-
ter Eigentimerstruktur und in zahlreichen Privatunternehmen nicht von der Hand zu weisen (Richard McGregor
2013, James McGregor 2012, Shambaugh 2014b, 2008).

Die wirtschaftliche Rolle und Bedeutung der Staatsbetriebe sanken jedoch kontinuierlich ab, und echte Arbeits-
markte entstanden. Auch entwickelte sich allméahlich ein Kapitalmarkt. Die sektorale Struktur des Wachstums
blieb zwar sehr lange industrielastig, wich aber in den letzten Jahren stérker den privaten Dienstleistungen. Der
weitreichende Ausbau von sozialen Sicherungssystemen und 6ffentlichen Dienstleistungen in den Bereichen
Bildung, Gesundheit und Alterssicherung steht jedoch noch weitgehend aus.

Dritte Reformwelle der Staatsbetriebe ist unterwegs

Die einstmals dominierende Rolle der Staatsbetriebe gehoért schon lange der Vergangenheit an (siehe Lardy
2014). Vor Beginn der groRen Reformperiode entfiel auf sie noch achtzig Prozent der Produktion und siebzig
Prozent der Beschaftigung. In zwei grol3en Reformwellen in den frihen achtziger und den friilhen neunziger Jah-
ren wurden die Staatsbetriebe starker an den Markt herangefiihrt, vom staatlichen Budget abgekoppelt, im Fall
der meisten GroBunternehmen als eigenstandige Kérperschaften organisiert bzw. im Fall der kleineren Firmen
privatisiert. Bis 1999 wurden rund zehntausend grof3e Betriebe als Aktiengesellschaften oder GmbHs organi-
siert, auf sie entfielen bereits damals 70 Prozent der Produktion des Staatssektors. Im Dienstleistungssektor
wurden hunderttausende kleine Firmen umgewandelt. Die massive Krise der Staatsbetriebe in den neunziger
Jahren, die vom Haushalt der Zentralregierung subventioniert werden mussten, konnte durch diese Reformen in
der Mitte des letzten Jahrzehnts beendet werden. Mehr als drei8ig Millionen Arbeitsplatze wurden allein in den
neunziger Jahren in diesen Unternehmen abgebaut.

Allgemeiner Rickzug bei Dominanz in wenigen Branchen

Trotz der Griindung einer Holding (SASAC) 2003 und industriepolitischen Bemihungen in strategischen Sekto-
ren blieb die betriebswirtschaftliche Leistungsféhigkeit der meisten Staatsbetriebe weit hinter der privaten Kon-
kurrenz zuriick. Die groRen Staatsbetriebe im Ol- und Gasgeschaft, in der Strombranche, der Telekommunika-
tion, der Kohle und unter den Fluggesellschaften zéhlen zwar zu weltweit filhrenden Unternehmen, sind haufig
bdrsennotiert und unterliegen bei Managementauswahl, Ausnahmen von Wettbewerbsregeln und in der Dividen-
denpolitik politischer Sonderbehandlung. Dies allein reichte jedoch nicht aus, die rein betriebswirtschaftliche Ent-
wicklung auf durchschnittliches Niveau zu heben. In der Industrie liegen die Gewinne mit rund sieben Prozent
zwar etwas hoher als in den Dienstleistungssektoren (finf Prozent), aber unter der von privaten Konkurrenten.
Und Marktmacht kénnen die Firmen nur noch in wenigen Branchen ausiiben. Einer fihrenden Untersuchung
zufolge (Lardy 2014) entféllt mehr als die Halfte der Bruttowertschdpfung nur noch in sechs von 40 Branchen
auf die Anteile von Staatsfirmen, namlich in der Tabakverarbeitung, in den Strom- und Warmebranchen, im Ol-
und Gasgeschéft, in der Wasserversorgung, bei den Raffinerien und den Kohleminen. In der Automobil- (44%)
und Stahl- und NE-Branchen (29-37%) liegen die Werte noch Uber Schnitt. Heute zeichnen die Staatsbetriebe
nur noch fur ein Viertel der Produktion im Produzierenden Gewerbe und fur ein Funftel der industriellen Produk-
tion verantwortlich. Auch in der Baubranche entfallen zwei Drittel der Bruttowertschépfung und drei Viertel der
Beschaftigung auf private Unternehmen. Der Anteil der Staatsbetriebe an den Exporten ist sogar von sechzig
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Prozent vor zwanzig Jahren auf elf Prozent (2011) gesunken; auf Auslandsunternehmen entfallt dagegen fast
die Halfte, auch wenn deren Anteil seit 2005 kontinuierlich sinkt und durch inlandische private Firmen kompen-
siert wird.

Staatsbetriebe weisen hohen Anteil der Kredite an Unternehmen auf

IWF-Daten zufolge ist der Anteil der Staatshetriebe von 2000 bis heute bei der Beschaftigung und bei Anteil der
Gewinne um drei3ig Prozentpunkte auf je rund zwanzig Prozent gesunken, bei den Vermdgensaktiva von knapp
siebzig auf heute vierzig Prozent (IWF 2015: 55). Der Anteil an den ausstehenden Krediten liegt mit knapp vier-
zig Prozent des BIP jedoch mehr als doppelt so hoch wie der von privaten Unternehmen. Dies spiegelt nach wie
vor die grofRe Bevorzugung von Staatsbetrieben durch die vier staatlichen Gro3banken und eine Vielzahl von
politisch getriebenen Kreditentscheidungen wider. Der Verschuldungsgrad ist zudem angestiegen, wahrend er
bei privaten Unternehmen seit der groRen Finanzkrise deutlich gesunken ist, und bei Staatsfirmen nun auf dop-
pelt so hohem Niveau wie bei privaten Unternehmen liegt (1,6 zu 0,8 im Verhaltnis Fremd- zu Eigenkapital).
Trotz glnstiger Finanzierungskonditionen liegen die Gewinne im Schnitt nur beim etwa Zweifachen der Zinsauf-
wendungen (EBIT zu Zinszahlungen).

Wachsender Leistungsunterschied zwischen privaten und staatlichen Unternehmen

Die Erklarung fur diese Entwicklung ist leicht gefunden (siehe Lardy 2014). Private Firmen sind in China deutlich
profitabler, weisen eine viel hthere Produktivitat auf und erzielen im Schnitt ein erheblich schnelleres Wachstum
der Umsétze. Mit anderen Worten: sie setzen das Kapital viel effizienter ein. Da die Innenfinanzierung dominant
ist, kdnnen sie auch die Expansion ihres Geschéfts viel leichter vorantreiben und gewinnen Marktanteile. Die
Rentabilitat des Eigenkapitals ist doppelt so hoch wie im Staatssektor, rechnet man die geschiitzten Monopolis-
ten heraus, dann ist das Bild noch klarer. In der Fremdfinanzierung spielen die staatlichen Betriebe gleichwohl
noch eine grof3e Rolle, da dort sehr kapitalintensive Produktion bzw. Dienstleistung stattfindet und erhebliche
Mittel erfordert. Gleiches gilt dem Grundsatz nach auch fur die zwischen 2010 und 2015 stark angewachsene
Finanzierung tber informelle Vehikel, die statistisch als ,soziale Finanzierung“ ausgewiesen werden und insbe-
sondere Finanzinstrumente in staatlichen Holdings und zwischen Staatsbanken und Staatsholdings sowie der
Immobilienbranchen umfassen.

Dritte Reformwelle heute

Die chinesische Fuhrung hat in letzter Zeit die Dividendenpolitik weiter gestrafft und strebt eine Auszahlungs-
quote von dreif3ig Prozent bis 2020 an. Zudem wurden die Vergutungsregeln strenger gefasst. Die Eigen-
tumsstrukturen werden auch stérker an den Markt angepasst. Darliber hinaus sollen die Sonderbehandlungen
abgebaut, die noch vorhanden sozialen Sicherungsaufgaben anders organisiert und im Einzelfall auch Insolven-
zen zugelassen werden. Die Politik ist jedoch nach wie vor durch politische Ricksichtnahmen und Widerstande
gepragt, da die Quersubventionierung der Staatsbetriebe noch hoch bleibt, Arbeits-, Kapital- und Energiekosten
subventioniert sind und die betriebswirtschaftliche Leistung oftmals zu wiinschen tbrig l&sst. Zudem muss der
Ausbau der sozialen Sicherungssysteme vorangetrieben werden, um die Staatsbetriebe von ihren Restfunktio-
nen in diesem Bereich zu befreien. Die Reform der Staatsbetriebe ist jedoch nicht nur unter Produktivitatsge-
sichtspunkten fortzufiihren, sondern auch aus Griinden der Finanzstabilitat. Staatsbetriebe zahlen neben der
Schwerindustrie und dem Immobilienmarkt zu den Hauptverursachern der Kreditprobleme in China (IWF 2015).
Es ist zudem nicht von der Hand zu weisen, dass die Praxis der politischen Kreditvergabe in China erhebliche
Effizienz- und Stabilitatsprobleme aufwirft. Dies ist wiederum kein neues Phanomen. Schon Zhu Rongji musste
in den neunziger Jahren notleidende Kredite umgerechnet im mittleren dreistelligen Milliarden-Dollar-Bereich
aus den Bankbilanzen herausoperieren und sozialisieren. Die eigentlich erforderlichen Abschreibungen auf die
damaligen Problemkredite sind bis zum Ende dieses Jahrzehnts aufgeschoben worden. Die durch die exzessive
Kreditvergabe der letzten Jahre entstandenen neuen notleidenden Kredite werden mittelfristig ebenfalls aus den
Bilanzen herausoperiert werden missen (James McGregor 2012). Die einzige Alternative besteht darin, Uber die
Ubergewinne der Staatsbanken dank der finanziellen Repression und quasi staatlich garantierter komfortabler
Spannen zwischen Einlagen- und Kreditzinsen auf eine Bereinigung auf der Bilanz zu setzen, dies dann aber
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weiterhin zu Lasten der Einleger tun zu miissen und viele weitere Jahre der Kapitalverschwendung und geringer
Produktivitatszuwéachse einzutauschen.

Dominanz der Innenfinanzierung beférdert Strukturwandel

Die Finanzierung der Wirtschaft wandelte sich ebenfalls stark. Die dominante Finanzierung der Betriebe tGiber
einbehaltene Gewinne statt (iber den Staatshaushalt ist die wichtigste Strukturveranderung. Die Kreditfinanzie-
rung Uber das Bankensystem kommt als zweites Standbein hinzu. Die Eigenkapitalfinanzierung tiber die Borse
spielt zwar eine wachsende Rolle, ist aber angesichts des noch immer im Vergleich niedrigen Anteils borsenno-
tierter Unternehmen noch nicht so bedeutend. Die Finanzierung tber Subventionen (direkte und indirekte) ist
dagegen in mehreren Reformwellen fur die Staatsbetriebe deutlich zurlickgeftihrt worden.

Der entscheidende Punkt ist jedoch, dass die chinesische Filhrung den Strukturwandel der Finanzierung zuge-
lassen und damit Uber die Markte selbst herbeigefiihrt hat. Die Probleme im Staatsunternehmenssektor sind je-
doch keinesfalls geldst, zumal der Sektor seine Kapitalkosten nicht verdient und bei Berticksichtigung aller Sub-
ventionen und Vorteilsgewahrungen vermutlich Kapital verbrennt. Weitere Liberalisierungsschritte vor allem in
den Dienstleistungsbereichen mit dominanten staatlichen Betrieben sind vorrangig. Die Bedeutung der staatli-
chen Kreditallokation sank im Geleitzug des Bedeutungsverlusts der Staatsbetriebe ebenfalls kontinuierlich ab.
Gleichwohl dominiert der Staat iber die vier GroRbanken und zahlreiche weitere 6ffentlich dominierte Kreditinsti-
tute das Finanzsystem noch immer; auf politisch kontrollierte Banken entfielen zuletzt noch etwa 85 Prozent der
Aktiva im chinesischen Bankensystem.

Beendigung der finanziellen Repression bleibt StellgréR3e fur Gleichgewicht

Die starke Regulierung und Repression der finanziellen Intermediation fihrte wiederum zu erheblichen Trans-
fers der privaten Haushalte an den Unternehmenssektor und die Banken in der Gréf3enordnung von gut vier
Prozent des BIP pro Jahr und I6ste mehrere Wellen der finanziellen Instabilitdt aus, da Chinas private Haushalte
in Eigentumswohnungen und zuletzt von 2013 bis 2015 in wertbesicherte Immobilieninvestitionen und dann in
Aktienanlagen als potenziell ertragreiche Aktiva flichten mussten, da die Einlagenzinsen fir Bankdepositen
durch regulatorische Vorgaben gedeckelt und auf niedrigem nominalen Niveau gehalten wurden (Pettis 2013,
IWF 2015, Lardy 2014). Die Niedrigzinspolitik seit 2004 hatte die realen Renditen fiir Sparer ins Negative rut-
schen lassen. Hauptnutznie3er dieser Entwicklung war das exportorientierte Verarbeitende Gewerbe, das nicht
nur bis zu Beginn dieses Jahrzehnts durch eine unterbewertete Wahrung subventioniert wurde, sondern auch
mit realen Kreditkosten von knapp mehr als drei Prozent (2005-2013) sich zu ginstig finanzieren konnte (Pettis
2013, IWF 2015, Lardy 2014). Die Liberalisierung der Kredit- und Einlagenzinsen kam erst jiingst voran (siehe
Kapitel zu Reformen).

Der mangelnde Wettbewerb im chinesischen Anlagemarkt hat wohl die privaten Sparer ganz generell in niedrig-
rentierlichen Anlageformen festgehalten. Die straffe Regulierung der Einlagenzinsen léste die Schaffung unregu-
lierter Substitute, sogenannter Wealth Management Products und neuer Sichteinlagen bzw. Geldmarktanlagen
von Nicht-Banken wie dem Onlinehandler Alibaba, aus. Die inlandischen Wertpapiermarkte fur festverzinsliche
Werte sind zudem noch unterentwickelt, bieten aber mittelfristig ein enormes Potenzial. Chinas Anleihemarkt ist
heute noch von Staatsbetrieben dominiert. Auf private Emissionen entfallen nur zehn Prozent des Markts. Die
jungste Reform der kommunalen Investitionsgesellschaften und des rechtlichen Rahmens flir deren Tatigkeit
soll eine klare Trennung zwischen 6ffentlich-rechtlicher kommunaler Investitionstatigkeit und gewerblicher Bau-
tatigkeit herbeifiihren. Dies durfte unter anderem auch dazu fuhren, dass ein Marktsegment fir Kommunalanlei-
hen in der GréBenordnung von umgerechnet einer halben Billion Euro entstehen wird (IWF 2015).
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Chinas Anpassung erfordert niedrigere Wachstumsraten

Die letzte chinesische Fuhrung unter Staatsprasident Hu hatte bereits im fiir 2011 bis 2015 glltigen Funf-Jah-
res-Plan das Ziel gesetzt, das jahrliche Wachstumstempo auf sieben Prozent zu reduzieren, den Anteil der stad-
tischen Bevolkerung um vier Prozentpunkte auf tiber 51 Prozent zu erhéhen, den Beitrag des Dienstleistungs-
sektors zur Wertschdpfung um gut vier Prozentpunkte zu erhéhen, die Kohlendioxidemissionen pro Produktions-
einheit um 17 Prozent zu senken und die Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung auf 2,2 Prozent des BIP zu
erhoéhen. Auch sollten bis 2016 36 Millionen Wohneinheiten fiir einkommensschwache Bevdlkerungsgruppen
gebaut werden. Darliber hinaus sollte der Energiesektor reformiert (Ausbau der Nuklearenergie und der Erneu-
erbaren) und die Elektrifizierung der Kraftfahrzeuge, die Energieeffizienz, die Biotechnologie, die Rohstoffgewin-
nung, die Informationsinfrastruktur und die Produktion hochwertiger Giiter in der Luftfahrt und der Telekommuni-
kation speziell geférdert werden. Das moderatere Wachstum sollte mit einer Inflationsrate von vier Prozent ein-
hergehen.

Das Reformprogramm von Xi Jinping zielt ebenfalls auf eine starkere Orientierung an niedrigerem Wachstum,
einer Starkung des privaten Verbrauchs zu Lasten der Investitionen und Ersparnisse, einer starkeren Orientie-
rung an der Entwicklung privater und 6ffentlicher Dienstleistungen und am Umweltschutz und eine groRere Be-
ricksichtigung der Einkommensverteilung ab. Eine Vielzahl von Griinden fiihrte jedoch dazu, dass diese strate-
gische Neuausrichtung erst nach der Anti-Krisen-Politik im Jahr 2012 allmé&hlich zu greifen begann. Das Pro-
gramm der chinesischen Fuhrung setzt denn auch wesentliche Empfehlungen der Reformstudie von chinesi-
scher Regierung und Weltbank (Weltbank 2012) auf die Agenda (siehe das Kapitel IV zu den Reformen)

Wachstum des realen BIP gegenuber Vorjahr

16

14 AN ~ .
- / \ \

10
1990 1999 2000 2009 %
1980 1989
1 10 3

8
6 0 0 - 2010-2014 —
%)

4 8,6 —

2

0 L 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 ]
O d AN M T WO O 0O d N M ITLW O~ O dNMTLW OO O 1N M <
W 0 0O W W W W W W W O O O O O O O O O O O O O O O O O O O A dA d d -
DO OO0 0000000000000 00000000000 o o o
D I e B B IO B O B O TR IO O A O B O B O B A I S VA o VA @ A & A N A o VI e VA & VA o\ A o U N A o N I o N IR eV Q|
e \\/achstum des realen BIP ggu. Vorjahr — =Durchschnitt des Wachstums des realen BIP ggu. Vorjahr

Quelle: IWF 2 BDI

21



Reform oder Instabilitat? 30/11/2015

Die Korrektur des chinesischen Wachstumspfads wurde erstmals bereits vor der gro3en weltweiten Finanzkrise
auf die Agenda gesetzt, dann aber in der Krise auf Eis gelegt. China steuerte gegen die weltweite Nachfrage-
schwéche und die Turbulenzen an den transatlantischen Finanzmarkten mit einer massiven Investitionsstarkung
gegen und forcierte den Ausbau von Verkehrswegen, Versorgungseinrichtungen und den Wohnungsbau. Dies
stabilisierte das Wachstum bei rund zehn Prozent und war phasenweise der einzige Anker in der weltweiten Re-
zession. Chinas Wachstum sank nach der Anti-Krisen-Politik erstmals im Jahr 2012 auf unter zehn Prozent ab
und lag mit Werten zwischen 7,4 und 7,7 Prozent in den Jahren 2012-2014 schon auf tragfahigerem Niveau als
in den Uberhitzten Jahren davor. Tatséachlich Uberschoss das Wachstum die Zielvorgaben bis letztes Jahr, als
der tatsachliche Wert von 7,4 Prozent erstmals seit langem ganz leicht unter der Zielvorgabe von 7,5 Prozent
lag.

Wachstum des realen BIP gegeniiber Vorquartal
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Entwicklung der realen Bruttowertschépfung im Verarbeitenden Gewerbe*, 2010-2015
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Makrodkonomische Anpassung und neues Gleichgewicht

Chinas Wirtschaft steht generell in einer mehrjahrigen Anpassung hin zu einem neuen Gleichgewicht (ausfiihr-
lich hierzu Singh et al. 2012, IWF 2015). Neben der Starkung des privaten und offentlichen Verbrauchs zulasten
der Investitionen mussen mittelfristig vor allem die auch im internationalen Vergleich extrem hohe Spar- und In-
vestitionsquote sukzessive zurtickgefuhrt werden. Seit 2011 konnte auch der Anteil der verfigbaren Einkommen
der privaten Haushalte am BIP, der von 2002 bis 2008 von etwa 67 Prozent des BIP auf unter 60 Prozent abge-
sunken und insbesondere bei stadtischen Einkommen von tiber 80 Prozent bis auf 60 Prozent in 2011 abge-
stlirzt war, zunachst stabilisiert und dann leicht erhéht werden.

Der Ausbau der sozialen Sicherung wiirde Druck von der Sparquote nehmen

Eine weitere Komponente der Anpassung besteht in der Ausweitung 6ffentlicher Dienstleistungen im Bereich
der sozialen Sicherung, insbesondere in der Gesundheitsvorsorge auf dem Land und in der Medikamentener-
stattung, der Alterssicherung auch fir stadtische Arbeitslose und der Héhe der Rentenbeziige. Wichtig wére
auch eine Ausweitung des Bildungsangebots durch die 6ffentliche Hand. Diese Reformen kénnten mittelfristig
das starke Vorsorgesparen fur Bildung, Alter und Gesundheit der Bevolkerung etwas reduzieren helfen.

Die Korrektur der Lohnquote nach oben ist angezeigt

Die Starkung des privaten Verbrauchs in Verbindung mit einer Verminderung der Sparquote der privaten Haus-
halte héngt zentral von der Erhéhung der Lohnquote ab. Da die Lohnentwicklung zuletzt dank der Expansion
des Dienstleistungssektors schneller als die gesamtwirtschaftliche Leistung stieg, nimmt auch die Lohnquote zu.
Der Beitrag des privaten Verbrauchs zum jéhrlichen Wachstum lag auch 2011/12 und 2014 uber dem Beitrag
der Investitionen. Die Nettoexporte spielten in den letzten drei Jahren eine neutrale Rolle.

Unterentwickelte Dienstleistungen bieten viel Spielraum

Auch die sektorale Komposition des Wachstums verandert sich zugunsten der Dienstleistungen. Diese trugen
2012 erstmal mehr zur wirtschaftlichen Leistung bei als das Verarbeitende Gewerbe, und 2014 dominierten sie
erstmals auch die Wachstumsbeitrage selbst. Der Dienstleistungssektor ist seit 2011 auch nach der Beschéafti-
gung fuhrend, in dem Jahr wurde die Landwirtschaft auf Platz 1 abgeldst. Bis 2020 rechnet der IWF mit einem
durchschnittlichen Wachstum der industriellen Wertschopfung von unter sieben Prozent und einer starkeren Ent-
wicklung bei den Dienstleistungen von tber acht Prozent pro Jahr.

Robuste Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt dirfte sich fortsetzen

Der chinesische Arbeitsmarkt erweist sich im Hinblick auf die erforderliche Restrukturierung als férdernder Fak-
tor. Seit 2006 sind in jedem Jahr elf bis dreizehn Millionen neue Arbeitsplatze vor allem in den Stadten geschaf-
fen worden. Selbst 2014 lag die Zahl mit Uber 13 Millionen komfortabel Uber der offiziellen Zielmarke, die in den
letzten Jahren bei acht bis zehn Millionen lag. Die Entwicklung der Dienstleistungen absorbiert einen hohen An-
teil von Neuzugangen auf dem Arbeitsmarkt. Zwar kénnte die groRere Disziplin im Staatssektor auch Arbeits-
platze kosten, wahrend die Reform des restriktiven Registrierungssystems fiir private Haushalte das Arbeitsan-
gebot erhéhen durfte, doch sollte ein Wachstum von rund sechs Prozent ausreichen, um auch weiterhin eine
hohe Dynamik auf dem Arbeitsmarkt aufrechterhalten zu kdnnen.

Daflr spricht auch, dass sich die Nettowanderung in die Stadte typischerweise an der gesamtwirtschaftlichen
Leistung orientiert und als Puffer fungiert. Zuletzt wuchs die innere Migration nur um rund zwei Prozent, wéah-
rend sie in wirtschaftlich starken Jahren auch schon bei sechs Prozent gelegen hatte. Die Reform des Registrie-
rungssystems konnte auch helfen, die Lohnunterschiede zwischen stadtischen Arbeitspléatzen in der Privatwirt-
schaft und Migrantenldhnen von rund drei3ig Prozent einzuebnen und die Nachfragedynamik zu stiitzen. Sek-
toral betrachtet sollte dies mit einem weiteren Strukturwandel einhergehen. Die Industriebeschéftigung dirfte mit
gut einem Prozent pro Jahr zulegen, die Dienstleistungsjobs konnten jedoch mit zwei bis drei Prozent mehr als
doppelt so stark wachsen. Regional betrachtet stellt die Dienstleistungsbeschéftigung in der Mehrzahl der Pro-
vinzen heute den gréReren Anteil an neuen Arbeitsplatzen.
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Gleichwohl bedarf es noch einer deutlich starkeren Entwicklung in diese Richtungen. Zugleich muss die Investiti-
onsquote zurtickgefuhrt werden, da der Unternehmenssektor tiberinvestiert hat, daftir subventioniert wurde und
in den letzten Jahren die Effizienz der Investitionen gelitten hat, insbesondere in dem quantitativ gewichtigen
Bereich der Immobilien. Zudem muss sichergestellt werden, dass die Finanzierung von Immobilieninvestitionen
wieder ins normale Bankgeschéft zuriickintegriert und die Risiken adaquat gemanagt werden, bis der Angebots-
Uiberhang in wenigen Jahren abgebaut worden ist.

Strukturreformen fur neues Gleichgewicht wesentlich

Der Weg zu einem neuen Gleichgewicht kann sehr wohl durch Strukturreformen unterstitzt werden. Insbeson-
dere die starkere Offnung bislang staatlich dominierter Dienstleistungsbranchen fiir den Wettbewerb (Strom,
Gas, Wasser, Telekommunikation) und erhdhte private Investitionen in diesen Branchen kdnnten einen erhebli-
chen Wachstumsbeitrag liefern. Die 6ffentliche Hand ist noch immer fur rund 45 Prozent der Investitionen in den
Dienstleistungen verantwortlich (Lardy 2014: 133). Die Vereinfachung der Regelwerke zur Unternehmensgriin-
dung kdnnte ebenfalls helfen. Strukturreformen auf den Produktmérkten und im Finanzsystem missen auch
dazu genutzt werden, die Produktivitat zu erhéhen.

AuBenwirtschaftliche Anpassung weitgehend abgeschlossen

Zudem ist die auRenwirtschaftliche Anpassung weit fortgeschritten. Chinas Leistungsbilanziiberschiisse von
zehn Prozent des BIP sind nun Geschichte, die Uberschiisse liegen nun bei zwei bis drei Prozent. Der Renminbi
hat seit 2005 kumuliert handelsgewichtet und real um 55 Prozent aufgewertet. Die wahre Korrektur kam jedoch
unfreiwillig durch die groRe Rezession nach der Krise von 2008 zustande, als die Auslandsnachfrage zusam-
menbrach und Chinas Nettoexporte in zwei von vier Jahren negative Beitrdge zum Wachstum lieferten (Sing et
al. 2012: 2).

Immobilienkrise noch nicht ausgestanden

Die Abschwachung des chinesischen Wachstums in den letzten Jahren ist eng mit einem speziellen Immobilien-
zyklus in China verbunden. Chinas Immobilieninvestitionen sind seit 1997 von knapp vier Prozent des BIP schon
vor der grofRen Krise auf knapp zehn Prozent des BIP 2008 angewachsen, ein &hnliches Niveau wie in Spanien
auf dem Héhepunkt des Baubooms 2007. Durch die Konjunkturpolitik der Jahre 2008/09, die unter anderem
kommunalen Bauinvestitionen anreizte, stieg die Quote nochmals bis 2014 auf tiber 14 Prozent des BIP an.
Kein Land der Welt kann so viel Neubau in so kurzer Zeit am Markt absorbieren. Das Urbanisierungstempo kam
dem Wohnungsbau nicht nach. Nach einer Korrektur kann wieder ein gesiinderes Wachstum einsetzen, denn
noch immer wird mit zusatzlichen 400 Millionen Migranten in die Stédte in den néchsten Jahrzehnten gerechnet.

Bauboom hat die Industrie gestitzt, doch jetzt belastet er

Auf private Wohnungen entfallen zwei Drittel des Marktvolumens, auf gewerbliche Immobilien ein Drittel. Dieser
Bauboom hat insbesondere die Stahl-, Zement- und Baustoffobranchen und weitere Zulieferer seit 2007 und
nochmals verstéarkt seit 2010 stark gestiitzt. Doch schon 2011 wiesen beide Teilmarkte erhebliche Uberange-
bote auf (siehe neben IWF 2015 auch Liu 2014).
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Der Wohnungsbau geriet 2009 aus den Fugen und korrigiert seither

Im privaten Wohnungsbau sind insbesondere die Investitionen in als Kapitalanlage konzipierte Zweitwohnungen
in neu gegruindeten oder rasch expandierenden Stadten der dritten und vierten GroRe? weit tiber die Nachfrage
hinaus gebaut worden (die Leerstande liegen auf dem Niveau von drei Verkaufsjahren). Im kommerziellen Be-
reich geriet der Markt schon 2009 aus den Fugen, und mit der Beendigung der Projekte ist 2014 der Héchst-
stand an unvermieteten oder verkauften Fl&chen erreicht worden. Auch die grof3en Stadte Shanghai, Beijing,
Shenzhen und Guangzhou leiden unter Uberangebot. Die Investitionen in Immobilien generell wuchsen letztes
Jahr sogar noch um zehn Prozent gegentiber dem Vorjahr, missten aber tber die nachsten Jahre zunachst ein-
mal schrumpfen, um das Uberangebot abzubauen. In diesem Friihjahr liegen die Investitionen immerhin schon
einmal auf der Nulllinie.

Politik halt gegen und Lage stabilisiert sich

Schon vor funf Jahren zog die Politik die regulatorischen Schrauben fir den privaten Wohnungskauf und dessen
Kreditfinanzierung an. Gleichwohl Uberschoss der Markt weiterhin. Als der Markt dann ab 2012 korrigierte,
musste die Regierung allmahlich die Schrauben wieder lockern. Im Mérz dieses Jahres steuerte die Regierung
mit einer Reihe von makroprudentiellen und anderen Regeln deutlich nach, um die Nachfrage zu stimulieren.
Immerhin haben sich die Preise auf niedrigem Niveau stabilisiert und die Flachenverkaufe erheblich erholt. Trotz
der generell dynamischen Entwicklung der Nachfrage nach Wohnimmobilien und Geschéaftsflachen in China
wird es je nach Stadt anderthalb bis knapp vier Jahre dauern, bis sich der Markt vollstdndig saniert haben dirfte.
Die erforderliche Korrektur der Bautatigkeit wird die gesamtwirtschaftliche Leistung mit einem halben Prozent
Einbufe direkt und ggf. mit zusétzlichem Bremseffekt Uber die Zulieferer belasten. Deutsche Leser sollten sich
daran erinnern, dass die Korrektur der ostdeutschen Immobilienblase sechs Jahre lang das deutsche BIP mit
fast einem Prozent Wachstumseinbuf3e pro Jahr (1999-2006) belastete. Mittelfristig sollte bei einem normalen
wirtschaftlichen Verlauf mit einem Zuzug von rund 200 Millionen Menschen in die Stédte innerhalb der nachsten
zehn Jahre fur eine solide Expansion der Nachfrage gesorgt sein. Generell sind die am Markt tatigen Firmen
auch nicht so hoch verschuldet wie dies in Industrielandern sonst der Fall ist.

Die angemessene Politik zur Korrektur des Immobilienmarkts und der damit verbundenen Kreditprobleme ist ein
Thema, bei dem sich die chinesische Fihrung einerseits und die Finanzmarkte und internationalen Organisatio-
nen andererseits seit Jahren nicht einigen kdnnen. Es spricht viel dafiir, dass die Politik und die Aufsicht zu
lange gezogert haben, bei den Kreditvergabestandards hart durchzugreifen, und auch derzeit nicht ausreichend
gegensteuern, aber die Unsicherheiten tber die fundamentalen Angebots- und Nachfragebedingungen und Da-
ten dartber sind grundlegend hoch und die Finanzstabilitatsrisiken einer harten Politik sind auch nicht zu ver-
nachlassigen. Die finanzielle Verwundbarkeit ist somit nicht zu Gberwinden. Gleichwohl gibt es im Rahmen der
normalen Reformpolitik groRe Chancen, um die unterdriickte Nachfrage nach Wohnungen zu heben. Die weit
tiber 100 Millionen Chinesen, die in Stadten leben, aber keine Registrierung als Stadtbewohner innehaben, durf-
ten bei einer Reform des Hukou-Systems als zusatzliche Nachfrager am Markt auftreten. Zudem kdnnte die chi-
nesische Fuhrung auch die Finanzmarktseite neu regeln und zum Beispiel Pfandbriefe oder Spezialanbieter wie
Real Estate Investment Trusts (REITs) zulassen, um die Stabilitat der Finanzierung zu erhdhen (Liu 2014).

Explosion der Verschuldung und finanzielle Verwundbarkeit

Kreditwachstum hat zur Uberschuldung im privaten Sektor gefiihrt

Nach der groRen Finanzkrise lag das Kreditwachstum weit iber dem Wirtschaftswachstum. Ein gewisses Mal3
an zusatzlicher Finanzintermediation (und finanzieller Vertiefung) gehort zum normalen Entwicklungsprozess
eines Schwellenlandes, aber die Trends gingen weit dartiber hinaus. Der Anstieg der Verschuldung der chinesi-
schen Privatwirtschaft und zum Teil auch des 6ffentlichen Sektors in den letzten Jahres erfolgte sehr dynamisch

2 Als Stadte der ersten Gruppe gelten die vier Grof3stadte Peking, Shanghai, Guangzhou und Shenzhen, zur zweiten Gruppe zahlen 35 groRe
Stédte und Provinzhauptstadte. Die Gruppen drei und vier sind mittelgroe Stadte.
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und in einem nicht tragfahigen Ausmalf3. Die Finanzierung der Wirtschaft, die sich aus Bankkrediten, Aktien, An-
leihen und informellen Finanzierungen zusammensetzt [Bestande], stieg 2014 auf 193 Prozent in Prozent des
BIP an, wovon sechs Prozent des BIP auf Aktien entfielen, 37 Prozent auf kommunale Investitionsfirmen und
150 Prozent auf Kredite an den Privatsektor, davon 113 Prozent an Unternehmen und 36 Prozent an private
Haushalte. Der Zuwachs seit 2008 belief sich auf 73 Prozent des BIP insgesamt, auf die Unternehmen entfiel
davon mit 32 Prozent des BIP der gréf3te Anteil, gefolgt von 21 Prozent flir kommunale Investitionsfirmen (IWF
2015: 30).

Die gesamte Finanzierung der Wirtschaft — Uiber formelle wie unregulierte Wege - nahm allein 2009 um rekord-
verdachtige 34 Prozent zu, verharrte bis 2012 auf sehr hohen Wachstumsniveaus, hat sich dann aber seit Jah-
resbeginn 2013 bis heute kontinuierlich abgeschwacht, lag aber im Mai 2015 mit 12 % Prozent noch immer tber
einem nachhaltigen Niveau. Bis 2020 halt der IWF eine Rickfihrung auf rund acht Prozent flir angemessen. Die
relativ stabilen Komponenten der Kreditfinanzierung tber Banken und der Aktien- und Anleiheemission der
Nicht-Banken haben sich jlingst jedoch moderater entwickelt.

Die Effizienz der getatigten Investitionen ist gesunken, v.a. bei Staatsbetrieben, deren Gewinne und Gewinn-
Zinskosten-Quoten sanken. Die Probleme sind vor allem in der Kreditaufnahme der Immobilienwirtschaft, der
Industrie und der Staatsbetriebe anzutreffen. Auch in den kommunalen Infrastrukturgesellschaften staatlicher
oder gewerblicher Art ist das Kreditwachstum zu hoch gewesen. Gleichwohl weisen die chinesischen Banken
kaum notleidende oder schwache Kredite aus (etwas uber funf Prozent insgesamt), verfligen uber eine gute Er-
tragskraft (gemessen an der Bilanz oder dem Eigenkapital) und sind insbesondere gegeniiber dem Immobilien-
sektor nur mit 10 Prozent der direkten Kredite exponiert.

Das Neugeschaft befindet sich in voller Korrektur

Schaut man sich nicht die Bestéande, sondern die Stréme an, so sieht man eine Korrektur am Werke. Die neuen
formellen Kredite an den privaten Sektor sinken derzeit einstellig (auf das Jahr gerechnet), und die informellen
Kredite sind von Januar bis Mai sogar um etwa zwanzig Prozent gegeniiber dem Vorjahr zurtickgefuhrt worden.
Dieses Ausmald der Anpassung ist wiederum konjunkturell gesehen zu rasch erfolgt und hat die Geldpolitik mit
GegenmalRnahmen auf den Plan gerufen. In den nachsten beiden Jahren sollten die Kredite an den privaten
Sektor im Einklang mit den riicklaufigen Investitionen weiter zurtickgehen, wahrend die Finanzierung der kom-
munalen Investitionsfirmen durch Bankkredit, Landverk&ufe und Eigenkapitalmafinahmen relativ stabil bleiben
dirfte.

Chinas Fuhrung muss daher Uber die néchsten Jahre nicht nur die Konsolidierung der dffentlichen Haushalte in
die Wege leiten, sondern auch die Entwicklung der Kredite wieder in den Griff bekommen, die Reduzierung des
Verschuldungsgrads der privaten Unternehmen unterstitzen und das makrodkonomische Management dieser
Risiken fest im Blick haben. Insbesondere der Verschuldungsgrad des Unternehmenssektors muss zuriickge-
fuhrt werden. China liegt mit seinen Werten leicht Uber dem Eurozonendurchschnitt und deutlich Uber den US-
Werten, trotz eines erheblichen Abstands beim Pro-Kopf-Einkommen. Eine Verschuldung der Dienstleistungs-
firmen in Hohe von 58 Prozent des BIP und der Industrieunternehmen in Hohe von 54 Prozent des BIP ist je-
doch besorgniserregend, zumal sich chinesische Unternehmen auch noch zusatzlich im Ausland verschuldet
haben und entsprechend Zins- und Wechselkursrisiken tragen. IWF-Angaben zufolge lag die Anleiheemission
im Ausland durch chinesische Emittenten (incl. der auslandischen Tochtergesellschaften) bei gut vier Prozent
des BIP, was im Vergleich zur Inlandsverschuldung nattrlich nicht sehr ins Gewicht fallt. Eine aggressive Berei-
nigung Uberschuldeter Firmen in der Industrie und in der Immobilienbranche wére zielfuhrend. Chinas Fiuhrung
geht in dieser Frage bisher verhalten vor.

Ganz generell werfen die Strukturreformen in China immer wieder Fragen fur die Finanzstabilitat auf, die von
den chinesischen Autoritaten auch in der Regel systematisch angegangen werden. An dieser Stelle konnen die
grof3en Linien nicht nachgezeichnet werden (siehe IWF 2015, 2012), aber die Reform des Finanzsektors und die
Stéarkung der Finanzstabilitat sind trotz der begrenzten Rickschlage im letzten Jahr seit vielen Jahren systema-
tisch vorangetrieben worden. Die jiingste Einflhrung eines Einlagensicherungssystems zeugt davon, dass der
Kurs im Wesentlichen auch gehalten worden ist.
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Chinas Industriepolitik folgte nicht ostasiatischem Muster
Grofer Binnenmarkt und Offenheit fur auslandische Unternehmen waren ungewdéhnlich

Chinas Industriepolitik war die ersten fiinfzehn Jahre der Reformpolitik noch durch starken staatlichen Einfluss
auf die Offnung gegeniiber auslandischen Firmen geprégt. Zolle, Zugangsbedingungen fiir Unternehmen, lokale
Wertschépfungsregeln, Beteiligungsvorgaben und andere Instrumente wurden breit angewendet. In einem Uber-
gangsjahrzehnt wurden die Gutermarkte dann stéarker wettbewerblich ausgerichtet. Doch erst mit dem WTO-
Beitritt 2001 &nderte sich das Koordinatensystem fir die Industriepolitik deutlich, da viele Instrumente der Pro-
tektion nicht mehr eingesetzt werden durften. Chinas Exportstruktur hat sich seit dem Beitritt deutlich verandert.
China ist heute Hauptexporteur von Elektronik und Telekommunikation, kapitalintensiven Produkten. Arbeitsin-
tensive Produkte haben deutlich an Anteilen verloren. Der Anteil der inlandischen Wertschdpfung an den Expor-
ten hat schon vor zehn Jahren erheblich zugelegt, weil Exportfirmen inlandische Zulieferer nutzen und Einfuhren
zunehmend ersetzen konnten (Kee und Tang 2012, IWF 2015). Dies hat u.a. die Zulieferungen elektronischer
Produkte aus anderen asiatischen Landern ausgebremst. In arbeitsintensiven Branchen im harten Lohnkosten-
wettbewerb wiederum hat Chinas Spezialisierung Platz fir andere Standorte in Asien geschaffen, insbesondere
Vietnam. Chinas AuRenhandel ist mittlerweile durch hocheffiziente Zulieferer, eine wachsende regionale Integra-
tion in asiatische und transpazifische Wertschépfungsketten und eine wachsende technologische Kompetenz
gepragt (Economist 2015). Gleichwohl sind die industriellen Fertigkeiten aus Sicht der chinesischen Fiihrung
noch nicht ausreichend.

Technologische Kompetenzen blieben bisher die Schwachstelle

China verfolgte in den letzten flinfzehn Jahren mehr zaghaft als Gberzeugt industriepolitische Anséatze. Anders
als Japan, Korea oder Taiwan spielten ein groRer Binnenmarkt und die Offenheit fir ausléandisches Kapital seit
Beginn der Reformperiode eine gréRRere Rolle, und das konzertierte industriepolitische Handeln des Staates war
von Beginn an weniger bedeutsam als bei Chinas asiatischen Nachbarn (Brandt und Thun 2010). Gleichwohl
legten die chinesischen Fuhrungen auch nicht einfach die Hande in den Schol3. Dies liegt hauptsachlich daran,
dass die chinesische Fuhrung mit der technologischen Fahigkeit der chinesischen Unternehmen unzufrieden
war und ist und sich die Wirkungen von Auslandsdirektinvestitionen in China auf die technologische Starkung
der chinesischen Unternehmen nur sehr allmé&hlich einstellten bzw. auf wenige Branchen konzentrierten (Moran
2011, Wang und Wei 2010). Die heutige Kluft zwischen dem Platz 1 in der Welt in der Bruttowertschdpfung in
der Industrie und der im Schnitt nur mittleren technologischen Kompetenz ist der Fiihrung ein Dorn im Auge.
Erst wenn die chinesischen Unternehmen zur Weltspitze aufschlie3en, bleiben nicht nur die Beschaftigungsef-
fekte, sondern auch die Gewinne und die Marktbewertungen im Land.

Industriepolitik mit regelméaRigen Anstrengungen...

Insbesondere in den letzten finfzehn Jahren gab es daher mehrere industriepolitische Initiativen. Der Staatsrat
beschloss 2006, bis 2020 die Abhangigkeit von auslandischen Technologien zurtickzufiihren. Dazu rAumte man
heimischen Firmen in der staatlichen Beschaffungspolitik und in anderen Feldern Vorteile ein und versuchte, die
Staatsbetriebe entsprechend strategisch zu positionieren. Dies galt vor allem fir die Riistungsbranche, die
Strombranche, Ol und Petrochemie, die Kohle, die Telekommunikation sowie fiir die Luft- und die Schifffahrt.
Zudem identifizierte die FUhrung neun strategische Industrien (Maschinenbau, Kraftfahrzeuge, Informationstech-
nik, Bauwirtschaft, Eisen und Stahl, Nicht-Eisen-Metalle, Chemie, Technologie sowie Planung und Konstruk-
tion). 2010 ergénzte die Fiuhrung diesen Ansatz mit der Forderung strategischer Technologien in elf prioritaren
Sektoren.
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... und begrenzten Effekten

Die wissenschaftlichen Beobachter sind sich jedoch einig, dass der Grad an Ambition sich keinesfalls mit japani-
schen, koreanischen oder taiwanesischen industriepolitischen Anséatzen der Vergangenheit messen lassen
kann, in wesentlichen Feldern auch nachweislich Giber Jahrzehnte nicht vorankam und in der Dosierung Schwie-
rigkeiten aufwies (Lardy 2014, Brandt und Thun 2010, James McGregor 2012). Vielmehr verfolgten die Fihrun-
gen in den letzten zehn Jahren mehrfach klare branchen- und technologiespezifische Zielsetzungen, die mit
massivem Mitteleinsatz den Wettbewerbsabstand zum Ausland reduzieren sollten.

Die Industriepolitik erfolgte vor allem in den strategischen Sektoren, in denen die Regulierung Monopol- oder
Oligopolpositionen von Staatsbetrieben de facto aufrechterhalten hat. Die Marktzugangsbarrieren umfassten
eine Vielzahl von Eingriffen und verhinderten einen fairen Wettbewerb (Weltbank 2013: 106-107). Darlber hin-
aus weist die chinesische Industriepolitik einen Hang zur Favorisierung von GroR3betrieben auf; die Verwaltun-
gen streben Konsolidierungen von Branchen an und bemiihen sich, Branchen mit Uberkapazitaten zu managen;
die Eingriffe sind vielféltig und stehen oft im inneren Widerspruch zueinander, insbesondere bei unterschiedli-
chen Prioritaten von Kommunal- und Provinzregierungen einerseits und der nationalen Regierung andererseits;
insgesamt gelang es in der Industriepolitik in der Vergangenheit kaum, ambitionierte Ziele wie den Aufbau einer
konsolidierten Autobranche oder die Schrumpfung der Stahlbranche umzusetzen. Die Widerstande und fiskali-
sche Interessen der Kommunen, deren Steueraufkommen an die lokale Produktion gekoppelt ist, stellten gravie-
rende Hindernisse dar. Der Reformbedarf im Feld der Industriepolitik ist generell von den chinesischen Autorita-
ten auch anerkannt (Weltbank 2013: 104-114, 141-142), dies hat aber in der Praxis bisher keine Kurskorrektur
ausgeldst. Vielmehr steigen die Klagen auslandischer Unternehmen im Chinageschaft iber wachsende Eingriffe
in die Geschéaftstatigkeit und harte Restriktionen bei Direktinvestitionen, Technologietransfer und IT-Sicherheit
an.

Es zeigte sich, dass vor allem der harte Wettbewerb zwischen in- und auslandischen Unternehmen insbeson-
dere seit dem WTO-Beitritt Chinas im Jahr 2011 auf den Inlandsmarkten dazu gefiihrt hat, dass die chinesi-
schen Firmen an industriellen Fertigkeiten hinzugewonnen haben und sich vor allem in den mittleren Qualitats-
segmenten fest etablieren konnten. Dazu trugen auch der Zwang, in Joint Ventures zu investieren, sowie der
unfreiwillige Technologietransfer bei. Uberragend ist zudem die Flexibilitat der industriellen Unternehmen, rasch
und in sehr groRem Umfang Arbeitskrafte und Produktionsverfahren wechselnden Marktlagen anzupassen, etwa
in der Konsumentenelektronik, oder existierende Produkte westlicher Markte durch Re-Engineering lokalen Kon-
sumentenpréaferenzen anzupassen, die wesentlichen Funktionen mit mittlerer Qualitat zu deutlich reduzierten
Kosten anzubieten und durch enorme Skalierung im Binnenmarkt wiederum Gewinnchancen zu schaffen, die
ein technisches Aufholen im zweiten Schritt moglich machen. Dies gilt natirlich gleichermal3en fur inlandische
wie ausléndische Unternehmen.

"Made in China 2025" folgt Friedrich List

Einen weiteren Anlauf unternahm daher die neue chinesische Filhrung im Mai 2015 mit einem weiteren Mal3-
nahmenpaket fur die chinesische Industrie (,Made in China 2025%). Die grundlegende Zielsetzung ist eine Stér-
kung der industriellen Wettbewerbsfahigkeit und die stérkere Integration in internationale Wertschopfungsketten.
Dies muss vor allem durch eine héhere Innovationskraft der Industrie, einen breiteren Einsatz von Informations-
und Kommunikationstechnologien und die Starkung industrienaher Dienstleistungen erreicht werden. Die chine-
sische Fuhrung sieht dazu ein ganzes Biindel an unterstiitzenden MafZnahmen vor. Dies kann durchaus mit teils
schitzenden Mal3nahmen und starken Anreizen zur Produktion vor Ort einhergehen. Chinas Wirtschaftspolitik
folgt in dieser Hinsicht noch eher Friedrich List als Adam Smith. Die Fiihrung hat sich das realistische Ziel ge-
setzt, eine breite Palette an Branchen auf mittlere Qualitats- und Wettbewerbsféhigkeitsniveaus anzuheben und
in einer groReren Zahl von Branchen als bislang zur Weltspitze aufzuschlieRen. Gerade in den meisten techno-
logisch sehr anspruchsvollen Feldern dominieren nach wie vor internationale Unternehmen auch auf dem chine-
sischen Markt (Moran 2011). Fraglich ist natirlich, ob dies durch eine solche interventionistische Regierungspo-
litik herbeigefiihrt werden kann. In vielen Feldern ist dies in der Vergangenheit nicht gut gelungen, da die Tech-
nologievorspriinge auslandischer Unternehmen nicht ausreichend durch Eigenleistungen ersetzt werden konn-
ten und ein offenes Umfeld besser geeignet wére, um aufzuschliel3en.
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In einigen Branchen spielt China vorne mit

Von diesem Muster gibt es wenige Abweichungen, wo Chinas industrielle Entwicklung Starken aufweist. Insbe-
sondere die Telekommunikationsausruster, die Autozulieferer, die Konsumentenelektronik, die Herstellung von
Hochgeschwindigkeitsziigen und die Textil- und Bekleidungsbranche haben bereits starke Wertschépfungsver-
flechtungen national und international ausgepragt, weisen tberdurchschnittliches Produktivitatswachstum auf
und spielen im Innovationsgeschehen der Welt eine Rolle. Die Forderpolitik hat zu diesen Ph&nomenen uber die
Jahre beigetragen (Wang und Wei 2010). Chinesische Unternehmen z&hlen mittlerweile auch in Segmenten des
Maschinenbaus, in der Informationstechnologie, bei den Automobilzulieferern und im Flugzeugbau zu internatio-
nal auf dem Markt auftretenden Wettbewerbern (Moran 2011). International wettbewerbsfahige Unternehmen
wie Huawei, Lenovo oder ZTE sind entstanden (Weltbank 2013).

Technischer Fortschritt, Produktivitat und Innovation

Produktivitatserhohungen durch technischen Fortschritt und Wettbewerb

Ohne weitere Reformen steuert China auf eine schwierige wirtschaftliche Lage zu. Dies liegt an der demografi-
schen Entwicklung, mithin an der starken Alterung der Bevolkerung, notwendig sinkenden Investitionen und er-
forderlichen Steigerungen der Produktivitat, die wiederum von diesen Reformen abhéngen. Die Demografie wird
dazu fihren, dass vom Arbeitsangebot in der Zeit bis 2020 zwar noch ein kleiner Impuls von einem Viertelpro-
zent ausgehen, dieser aber um 2020 negativ werden wird. Die Erwerbsbevélkerung beginnt zu schrumpfen. Die
Alterung der Gesellschaft und die Erwerbsquoten werden dann belastend wirken. Sollte China zudem bei einem
zu hohen Investitionsniveau verharren, durfte die Effizienz der Investitionen noch weiter leiden. In einem wirt-
schaftlich tragfahigen Szenario wird der Wachstumsbeitrag des Faktors Kapital daher ebenfalls riicklaufig sein.

Entscheidend wird daher mittelfristig die Fahigkeit der chinesischen Wirtschaft sein, noch starker zu einem in-
tensiven Wachstumspfad durch technischen Fortschritt zu wechseln. Aktuell tragt die totale Faktorproduktivitat
nur mit 1% Prozent zum Wachstum bei, und ohne Reformen dirfte sich dies weiter verlangsamen. Dies liegt be-
reits deutlich unter dem Schnitt seit 1978 (siehe unten). Mit erheblichen Reformen, wie sie im Grundsatz auf
dem 3. Plenum 2013 auch angekindigt wurden, dirfte die Faktorproduktivitat dagegen uber die nachsten funf-
zehn Jahre um weitere 1% Prozent zulegen und bereits in drei bis finf Jahren deutlich anziehen, sich die Er-
tragslage der Unternehmen verbessern und die Verschuldung entsprechend tragfahiger werden.

Tatsachlich ist die Entscheidungssituation fir die chinesische Fuhrung noch eindeutiger ausgepréagt, da bei un-
klarer Lage in der Politik allein die Erwartungen der Marktteilnehmer die entsprechenden Prozesse zu einem
guten oder schlechten Gleichgewicht fuhren kdnnen. Insofern hangt der Erfolg der chinesischen Wirtschaftspoli-
tik angesichts der finanziellen Verwundbarkeit und der Aufgabe, die Produktivitat zu steigern, ganz wesentlich
davon ab, dass das wirtschaftspolitische Handeln dem Reformpfad klar folgt und die Marktteilnehmer dies ganz
mehrheitlich auch so einschéatzen. Chinas Volkswirtschaft ist mittlerweile zu grof3 und transparent, um dem Au-
genmerk der Welt und der Méarkte zu entgehen, wie dies vielleicht vor zehn oder fiinfzehn Jahren noch zumin-
dest teilweise mdglich war.

Produktivitatsschub kein Selbstlaufer

Chinas wirtschaftliche Entwicklung hat in der Vergangenheit von der grof3en Migration der landlichen Bevolke-
rung in die Stadte, durch die Quantenspriinge in der Technologie, die Nachziigler in der Wirtschaftsentwicklung
nutzen kénnen (Gerschenkron 1962), und durch die Wirkungen der ersten gro3en Reformwellen, die Chinas
abgeschottete und vollig ineffiziente Wirtschaft Marktkraften ausgesetzt und dadurch erheblich effizienter ge-
macht hat, profitiert.
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Chinas Produktivitatsentwicklung verlief von 1949 bis 1978 nahezu flach. China verzeichnete ein rein extensives
Wachstum. Seither liegt die Entwicklung im Schnitt bei gut zwei Prozent pro Jahr, was auch bei sehr unter-
schiedlichen Messungen einer Meta-Studie Uber alle verfligbaren Analysen hinweg zufolge als belastbar gelten
kann (Tian und Yu 2012). Die Schatzungen liegen, je nach Methodik der Berechnung der totalen Faktorprodukti-
vitat, zwischen zwei und 4,1 Prozent pro, ein auf3erordentlich hoher Wert (Weltbank 2013: 140, 150). Die Welt-
bank selbst veranschlagt fiir die Jahre zwischen 1978 und 2012 ebenfalls rund zwei Prozent als durchschnittli-
che GroRRe, auch dies liegt hoch. Damit hatte der Beitrag des technischen Fortschritts jedoch nur bei einem
Flnftel des gesamtwirtschaftlichen Wachstums gelegen. Den gréf3ten Schub gab es mehreren Studien zufolge
in den neunziger Jahren und zu Beginn des letzten Jahrzehnts, vor allem im Verarbeitenden Gewerbe (rund
sechs Prozent). Die Kiistenprovinzen im Osten wiesen wesentlich hdhere Werte auf als die inlandischen West-
provinzen.

Die Industrie wies den gréf3ten technischen Fortschritt auf

Die heutigen Erfolgsbranchen stiirmten mit Wachstumsbeitragen des Kapitaleinsatzes und des technischen
Fortschritts sogar noch rascher voraus (Elektronik, Telekommunikationsausriistungen, Metalle, Plastik und
Gummi, Papier und Raffinerien). Auf die privaten Unternehmen entfielen schatzungsweise 65 Prozent der Pa-
tente und 75 Prozent der Innovationen (Weltbank 2013: 104). Die TFP-Zuwéachse der Dienstleistungen blieben
jedoch deutlich dahinter zuriick und nahmen im Zeitablauf ab. Generell schwéchte sich der technische Fort-
schritt ab 2001 ab, weil die Faktorpreisverzerrungen Kapital fehlgelenkt haben, die Wirkungen des Strukturwan-
dels hin zur Industriegesellschaft nachlie3en und die Industriepolitik die Effizienz behindert hat (Chen, Jefferson
und Zhang 2011).

Sondereffekte laufen aus

NaturgemanR kann man fir die Zukunft solche Quantenspriinge nicht mehr erwarten, da diese Effekte nicht wie-
derholbar sind und die néchsten Stufen der Reformen komplexer und weniger folgenreich sein werden (Welt-
bank 2013). Daher ist es Konsens, dass die Wachstumsperformanz Chinas allmé&hlich nachlassen wird und in
den zwanziger Jahren zundchst auf unter sechs Prozent und in der zweiten Halfte auf rund funf Prozent absin-
ken wird, wenn am Reformkurs festgehalten wird. Dies geht mit stetig sinkenden Investitionsquoten und Indust-
rieanteilen und abnehmender Dynamik der Arbeitsproduktivitéat einher. Es setzt aber eine steigende Faktorpro-
duktivitat voraus. Es ist zwar richtig, dass industrienahe Dienstleistungen neben der Industrie noch viel Potenzial
aufweisen, entscheidend werden aber die technologische Starkung der Industrie im Rahmen eines offenen Inno-
vationssystems und die Offnung der Dienstleistungsmérkte selbst fiir den Wettbewerb sein (Weltbank 2013: 19).

Voraussetzungen fir héheren technischen Fortschritt

Dies ist einfacher gesagt als getan. Es reicht nicht aus, den Lowenanteil an Forschung und Entwicklung im
Staatssektor oder den Staatsbetrieben durchzufuhren, ohne kommerzielle Umsetzungen im Blick zu haben, wie
bisher. Die reine Erh6hung von Forschungsaufwendungen, die schiere Anmeldung von Patenten, wachsende
Absolventenzahlen in Naturwissenschaften und Technik und FérdermalRnahmen fur Unternehmen reichen eben-
falls nicht aus, sind aber wichtige Voraussetzungen. Vielmehr benétigt man fiir das Erreichen dieser Ziele eine
starke Grundungskultur nebst férderlichen Rahmenbedingungen, hohe FuE-Aufwendungen privater Unterneh-
men, einen guten Mix aus dem Schutz geistiger Eigentumsrechte und offenen, nicht geschitzten Formen der
Innovation mit breiter und rascher Ausstrahlung, attraktive Regelungen fiir Akademiker und Universitaten, eine
Kultur des geregelten Austausch zwischen Forschung und Anwendung und ein hohes MalR an marktbasierter
Finanzierung von Innovation, mithin Risikokapital. In all diesen Feldern hat China erhebliche Defizite aufzuwei-
sen.
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Universitaten, Forschungseinrichtungen und Unternehmen mussen sinnvoll
zusammenwirken

Zielfihrend ist daher die Buindelung von Technologiekompetenzen der ¢ffentlichen Hand und der Unternehmen
in forschungsorientierten Stadten mit leistungsfahigen Hochschulen, die wiederum national und international gut
vernetzt, flexibel und leistungsorientiert gefiihrt und mit ausreichenden Ressourcen ausgestattet sind. Insbeson-
dere die Verbindung mit mittelstandischen Firmen und GroRBunternehmen muss dabei gestarkt werden, wenn
aus technischen Erkenntnissen marktgangige Produkte geschaffen werden. Deutschland kennt dies: Fraun-
hofer-, Helmholtz-Institute sind neben Leibniz- und Max-Planck-Gesellschaften wesentlich fiir die industrielle
Entwicklung Deutschlands gewesen. China wird diesen institutionellen Unterbau einer modernen Industriege-
sellschaft entsprechend aufbauen miissen. Dabei sollte an den existierenden Clustern in den drei fiihrenden Re-
gionen angesetzt werden (das Perlflussdelta mit Shenzhen, Dongguan und Foshan; Jangtse-Fluss-Region mit
Shanghai und Suzhou und die Region von Beijing und Tianjin); die neuen Zentren abseits der Kuste wie Chen-
gdu und Chongging bieten ebenfalls Chancen.

Konzentration auf entwickelte Branchen ist mittelfristig geboten

Zudem wird China sich auf die bereits fihrenden Branchen und Technologien mittelfristig konzentrieren mussen.
Diese sind weitgehend auch heute schon forschungsintensiv. In bestimmten Branchen attestieren die Experten
Unternehmen, die in China produzieren, ohnehin bereits technologische Kompetenz auf dem Stand der Dinge
(Nanotechnologie, Solar- und Windenergietechnik, Batterietechnik, Raumfahrt, Supercomputer, Elektronik/Buro-
ausstattung/Datenverarbeitung, Autozulieferer). Fir diese Branchen sind entsprechend industriepolitische Ak-
zente, etwa in der 6ffentlichen Beschaffung, aber auch auRenwirtschaftliche Rahmenbedingungen, etwa die Off-
nung fur Direktinvestitionen vorrangig.

Dienstleistungen, Software und Industrie 4.0 machen auch vor China nicht halt

Grof3e Fortschritte kdnnten zudem durch die Marktdffnung industrienaher Dienstleistungen erfolgen. Die ganz
zentrale Rolle darin wird die Nutzung von Informations- und Kommunikationstechnologien durch die chinesi-
schen Unternehmen in der Industrie und den kommerziellen Dienstleistungen spielen mussen. Wenn Chinas
Firmen weltweit Anschluss halten sollen, dann werden sie die Technologietrends des Internets der Dinge, der
Maschine-zu-Maschine-Kommunikation und der Vernetzung von Produktions- und Distributionsprozessen tber
das industrielle Internet nicht nur auf Auslandsmarkten, sondern in China selbst politisch unterstitzen und durch
entsprechende Infrastrukturinvestitionen und Gesetzgebung flankieren miissen. China verfugt bereits tUber eine
recht gute physische Infrastruktur des Internets, weist aber noch ein hohes Mal3 an politischer Intervention auf.
Zudem ist an dieser Stelle nochmals auf die Bedeutung einer weiteren Reform der Staatsbetriebe hinzuweisen.
Deren FuE-Aufwendungen fihrten in der Vergangenheit im Schnitt zu keinen groRen kommerziellen Erfolgen.

Die chinesische Politik befindet sich nach drei Jahrzehnten der eher Input-orientierten Innovations- und Techno-
logiepolitik auf der Suche nach dem richtigen Instrumentenmix. Der Ubergang zu einer wachstumsorientierten
Innovationspolitik muss sehr viel starker auf Rahmenbedingungen abzielen. Dazu zéahlen neben geeigneten
rechtlichen Rahmenbedingungen fur die Eigentumsrechte und ihre Durchsetzung vor allem die finanziellen und
regulatorischen Rahmenbedingungen fur Unternehmensgriindungen und -finanzierungen.
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IV. Reformen
Angestrebte Reformvorhaben seit November 2013

Die Erwartungen an das im November 2013 vorgestellte Reformvorhaben waren sehr hoch, da China unter der
vorherigen Fiihrung um Hu Jintao und Wen Jiabao einen quasi zehnjahrigen Reformstillstand erlebt hatte. Diese
oft auch als ,verlorene Dekade” bezeichnete Zeit nachzuholen ist die schwierige Aufgabe der derzeitigen chine-
sischen Fuhrung. Die Herausforderungen, die nicht zuletzt durch das rasante Wirtschaftswachstum der vergan-
genen drei Jahrzehnten entstanden sind, und die einhergehende Notwendigkeit fir Reformen wurden von der
chinesischen Regierung zweifelsohne erkannt. Anlasslich der Dritten Plenarsitzung des 18. Zentralkomitees der
Kommunistischen Partei Chinas (KPCh) wurde schlie3lich ein umfassendes und weitreichendes Reformpro-
gramm beschlossen. Das Dokument ,Beschluss des Zentralkomitees der Kommunistischen Partei Chinas tUber
einige wichtige Fragen zur umfassenden Vertiefung der Reformen® adressiert in 16 Kategorien, 60 Artikeln und
300 Unterpunkten zentrale Herausforderungen und kiindigt teilweise auch schon konkrete MaRnahmen an. Es
behandelt nicht nur wirtschaftliche Aspekte, sondern auch den Bereich der Politik und der Sicherheit. Dabei soll
die Balance zwischen den unterschiedlichen Regierungsebenen (zentral/lokal), zwischen Staat und Partei sowie
zwischen Regierenden und Regierten in Teilen neu justiert werden (Rosen 2014: 42).

Mit dieser umfassenden Ausrichtung weicht das Dokument von typischer wirtschaftspolitischer Gestaltung in der
Volksrepublik China ab. Es kann darlber hinaus auch als Ausdruck langandauernder politischer Debatten in der
Partei Uber die Definitionen von Modernisierung, dem Verhaltnis zwischen urbanen und landlichen Interessen,
der Bedeutung von Rechtsstaatlichkeit und anderen Themen verstanden werden (Rosen 2014: 40).

Das angestrebte Ziel des ambitionierten Reformprogramms besteht nach eigener Aussage darin

»das sozialistische System chinesischer Pragung zu verbessern und zu entwickeln und die Modernisie-
rung des staatlichen Verwaltungssystems und der Verwaltungsfahigkeit voranzubringen“ (Beschluss)?

Das Konzept einer ,sozialistischen Marktwirtschaft* wurde schon 1993 von der KPCh als anzustrebendes Ziel in
die Verfassung aufgenommen. Im Reformprogramm von 2013 wurden Reformen zur Starkung von Marktmecha-
nismen im Wirtschaftssystem (z.B. Preisliberalisierung, Unternehmensregistrierungen, internationale Investitio-
nen), im Bereich des Staatssektors (z.B. Dividendenabfuhrung, Shareholder-Diversifizierung, Personal- und Fi-
nanzmanagement, etc.), im Finanzsystem (Zins- und Wechselkursliberalisierung, etc.), im Sozialsystem (Soziale
Sicherung, Lockerung der Ein-Kind-Politik, etc.), im Verwaltungssystem (Steuerreform, Korruptionsbekdmpfung,
etc.), Reformvorhaben im Hinblick auf ,Staatssicherheit” und ,sozialer Steuerung” (z.B. Militér und Verteidigung,
Internetkontrolle, etc.) sowie im Rechtssystem und in Hinsicht auf ,politische Beteiligung® (Justizsystemreform,
Petitionswesen, NGO-Registrierung, etc.) angekundigt (Ahlers, Meissner und Zhu 2013: 3).

Eine Ubersichtliche Darstellung bieten Ahlers, Meissner und Zhu (2013):

3 Beschluss des ZK der KP Chinas iber einige wichtige Fragen zur umfassenden Vertiefung der Reformen (im Folgenden abgekiirzt als ,Be-
schluss).
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Tabelle 1: Checkliste - Reformvorhaben zur Starkung von Marktmechanismen im Wirtschaftssystem

Angekiindigte Reformvorhaben

Bewertung und Einordnung

11

Einfiihrung einer Negativliste fur Investitionen

Der Staat markiert eine ,rote Linie*, jenseits derer der Markt weit-
gehend frei agieren kann und Investitionsentscheidungen nicht
mehr einzeln bewilligt werden missen.

12

Zunehmende ,Zerschlagung” (5§ &) von Monopolen;

hoherer Wettbewerb bei der Allokation von Ressour-
cen und Trennung von Netz und Betrieb

Starkerer Wettbewerb und Preisliberalisierung sollen dem Problem
der Uberproduktion in betroffenen Sektoren entgegen wirken. Der
Staat bleibt jedoch uber staatliche Investitionsgesellschaften
Hauptanteilseigner natirlicher Monopole.

13

Preisliberalisierung in den Sektoren Ol, Erdgas,
Elektrizitat, Verkehr und Telekommunikation

Die Preisliberalisierungen werden Auswirkungen auf Produktions-
kosten und Verbraucherpreise nach sich ziehen. Preissteigerungen
sind in Sektoren zu erwarten, deren Preise bislang niedrig gehalten
wurden (z.B. Elektrizitat, 6ffentlicher Fernverkehr, Benzin). Preis-
senkungen sind hingegen in Bereichen zu erwarten, in denen
staatliche Monopole von kiinstlich hohen Preisen profitierten (z.B.
Telekommunikation).

1.4

Einfiihrung von Konsumsteuern auf Produkte, die ei-
nen hohen Energieverbrauch aufweisen und hohe
Umweltverschmutzung nach sich ziehen

Ausweitung der Umwelt- und Ressourcensteuern

15

Schaffung eines einheitlichen Marktes fiir stadti-
schen und landlichen Boden

Diese MaRRnahme bleibt zunéchst beschrankt auf Pilotprojekte und
—regionen. Der landlichen Bevdlkerung soll es erleichtert werden,
institutionell abgesichert Einnahmen z.B. aus der Verpachtung und
Beleihung ihrer Landnutzungsrechte zu erzielen. Langfristig kdnnte
sich dies positiv auf den Binnenkonsum auswirken und fur Ent-
spannung im Verhaltnis der Landbevélkerung zu Lokalregierungen
sorgen. Die gewaltsame Landnahme wird auf diese Weise vermut-
lich zuriickgehen.

1.6

Vereinfachte Unternehmensregistrierung

Kleinen und mittleren, aber auch auslandischen Unternehmen wird
der Marktzugang erleichtert, in dem die Kapitalforderungen und der
burokratische Aufwand bei der Registrierung von Unternehmen re-
duziert werden.

Aufbau eines Gerichtshofs fur geistiges Eigentum

Nach Angaben des héchsten Gerichtshofs wurde mit der Ausarbei-
tung eines Plans begonnen, bislang sind jedoch noch keine Details
zu Zeitplan, Kapazitat und moglicher Prozessordnung bekannt. In-
wieweit der Schutz geistiger Eigentumsrechte gestarkt wird, ist un-
klar.

1.7

Weitere Offnung fiir auslandische Investoren

Die Restriktionen fiir Auslandsinvestitionen in Finanzen, Bildung,
Kultur und Gesundheit werden aufgehoben. Auslandsinvestitionen
in Kinder- und Altersversorgung, Bauplanung, Wirtschaftspriifung,
Logistik und E-Commerce werden ebenfalls schrittweise ermég-
licht.

Ausweitung chinesischer Investitionen

Chinesische Unternehmen und Einzelpersonen werden verstarkt
im Ausland investieren.

Investoren dirfen kunftig auf eigenes Risiko Kooperationen und
Vertrage ohne Bewilligung durch staatliche Stellen aushandeln.
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Tabelle 2: Checkliste - Reformvorhaben im Bereich des Staatssektors

Angekindigte Reformvorhaben

Bewertung und Einordnung

2.1

Erhéhung der durch Staatsunternehmen abzufiih-
renden Dividenden auf 30% bis 2020

Transfer der Dividenden in Fonds fiir soziale Siche-
rung und Erhéhung der anteiligen Beitrage zum
Staatshaushalt

Bisher flossen die von Staatsunternehmen gezahlten Dividenden in
einen Kapitalfond, dessen Gelder die State-owned Assets Supervi-
sion and Administration Commission (SASAC) zu 90 Prozent
(2012) an die Staatsunternehmen auszahlte. Nun sollen Staatsun-
ternehmen stéarker zum Staatshaushalt beitragen. Wahrend parti-
elle Preissteigerungen Staatsunternehmen Profit versprechen,
schranken erhdhte Abgaben ihre Gestaltungsfreiheiten ein. Dies
schmaélert den Spielraum fur Investitionen auf3erhalb des Kernge-
schéfts.

2.2

Shareholder-Diversifizierung bei Staatsunternehmen

Zukunftig wird es Privatunternehmen und Angestellten gestattet
werden, Anteile an Staatsunternehmen zu erwerben. Ob dies auch
fur auslandische Unternehmen gilt, bleibt abzuwarten. Bislang wur-
den Berichte zu den maximal freigegebenen Unternehmensantei-
len und der Offnung fiir auslandische Unternehmen jeweils binnen
Stunden dementiert.

2.3

Umwandlung weiterer Staatsunternehmen in ge-
mischte Eigentumsformen

Trotz Reformen ist keine umfangreiche Privatisierung des Staats-
sektors vorgesehen. Der Einfluss des Staates wird aufrechterhal-
ten und der Spielraum fiir nicht-staatliche Akteure gleichzeitig er-
hoht.

Umwandlungen von Staatsunternehmen in staatliche
Kapitalinvestmentunternehmen

Fokussierung staatlicher Investitionen gezielt auf
Schlisselindustrien (,Hauptschlagadern des Wirt-
schaftssystems*)

2.4

Erprobung der &ffentlichen Bekanntgabe von Fi-
nanz- und Budgetinformationen der Staatsunterneh-
men

Liberalisierung im Personalwesen: Erméglichung
von Entlassungen und Gehaltsanpassungen bei Ma-
nagern wie Personal

25

Umwandlung von Institutionen des &ffentlichen Sek-
tors in Unternehmen und soziale Organisationen

Zulassung o6ffentlich-privater Partnerschaften

Der Staat wird sich vermehrt aus kostenintensiven Dienstleistun-
gen wie Bildung und Gesundheitsversorgung zuriickziehen. Der
Spielraum fir nicht-staatliche Akteure wird sich erhéhen, Staatsun-
ternehmen und o6ffentliche Kassen werden entlastet.

Unternehmen oder Unternehmer werden neue Investitionsfelder
und —merIIe erschlieRen — darunter ,griine Investitionen, Fusio-
nen und Ubernahmen (M&A), Wertpapieranlagen und Joint Ven-
tures.
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Tabelle 3: Checkliste — Reformvorhaben im Finanzsystem

Angekiindigte Reformvorhaben

Bewertung und Einordnung

3.1

Unter strenger Uberwachung Zulassung der Griin-
dung mittlerer und kleiner Banken.

Liberalisierung der Zinsen

Die Diversifizierung und starkerer Wettbewerb im Bankensektor so-
wie eine verbesserte Kapitalzufuhr fur kleine und mittlere Unter-
nehmen werden grof3e Banken schwéchen.

Einfuhrung einer Einlagensicherung

Insolvenzen von Banken ermdglichen

Ziel ist die Erhéhung des Einkommens chinesischer Haushalte und
die Starkung des inlandischen Konsums. Kreditzinsen sind im Juli
2013 bereits teilweise freigegeben worden.

Erleichterung von Bérsengéngen

Es ist mit einer graduellen Umstellung des Systems der Einzelfall-
bewilligung durch die China Securities Regulatory Commission
(CSRC) auf ein Registrierungssystem zu rechnen. Die CSRC soll
in Zukunft verstarkt Kontrollinstanz und nicht mehr Bewilligungs-
stelle sein. Dies soll den gegenwartigen Zulassungsstau lésen.
Eine Konkretisierung der Reform des Registrierungssystems wird
fur Marz 2014 erwartet.

3.2

Beschleunigte Liberalisierung des Wechselkurses

Ziel ist eine ausgeglichene Handelsbilanz und die Starkung der in-
landischen Kaufkraft. Die Ausgangslage fiir Exporte nach China
konnte sich damit weiter verbessern. Importe aus China aber kénn-
ten teurer werden.

Starkung der Konvertibilitat des CNY

Lockerung der Restriktionen fiir grenziiberschreiten-
den Kapitalfluss

Der CNY wird sich schrittweise in internationalen Devisen-
markten etablieren.
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Tabelle 4: Checkliste - EntwicklungsmaRnahmen und Reformvorhaben im Sozialsystem

Angekiindigte Reformvorhaben

Bewertung und Einordnung

4.1

Fortfiihrung bereits laufender Entwicklungsmaf3nah-
men: infrastrukturelle Entwicklung und dezentrale
Urbanisierung, landwirtschaftliche Modernisierung
und Intensivierung, Erleichterung von Mobilitat und
Ressourcenaustausch zwischen Stadt und Land,
Bildungsreform,

besondere Betonung: mehr Eigentumsrechte fiir die

Landbevoélkerung (speziell: Bodennutzungsrechte, s.

Tabelle 1)

Ziele dabei sind die Linderung sozialer Ungleichgewichte, sowie
speziell der ,Dualitat” (d.h. Entwicklungsunterschiede und Einkom-
mensgefélle) zwischen stadtischen und landlichen Regionen

4.2

Ausbau existierender sozialer Sicherungssysteme,
besonders kooperative Krankenversicherungen, So-
zialhilfe (Mindestsicherung)

Ausbau weiterer sozialstaatlicher Leistungen, be-
sonders Rentenversicherung und Wohnungssicher-
heit

Die betreffenden Ausfiihrungen sind sehr vage und wurden bisher
nicht durch nennenswerte Erlauterungen konkretisiert.

4.3
Lockerung der Ein-Kind-Politik

Paare, bei denen nur ein Elternteil Einzelkind ist, erhalten die M6g-
lichkeit, ein zweites Kind zu bekommen.
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Tabelle 5: Checkliste - Reformen im Verwaltungssystem

Angekiindigte Reformvorhaben

Bewertung und Einordnung

5.1

,2Neuordnung“ der Verwaltungsaufgaben der unter-
schiedlichen Ebenen

,Rechtsbasierte und dienstleistungsorientierte Re-
gierung®

Ziel ist die Steigerung der Leistungsfahigkeit der Regierung durch
Entzerrung von Prozessen; weniger Regulierung ,von oben’, Er-
leichterung flexiblerer und entwicklungsférdernder Entscheidungen
vor Ort, lokale Regierungseinheiten als Dienstleister fur Wirt-
schaftsakteure und Bevdlkerung

5.2

Umverteilung von Steuereinnahmen

Neubestimmung der bei der Zentralregierung oder lokalen Regie-
rungen verbleibenden Steuerarten. Ziel ist eine Erh6hung der loka-
len Einnahmen; Details werden nicht genannt

5.3

Erhéhung allgemeiner Transferzahlungen an Lokal-
regierungen

Zuriickfahren bis Abschaffen von wettbewerbsba-
sierten, projektgebundene Mittelzuwendungen und
der Notwendigkeit der Eigenleistung (,matching

funds* E&ACE) der Lokalregierung

Budgettransparenz und strengere Kontrolle der Mit-
telverwendung

Lokale Haushalte werden durch Zuwendungen ,von oben‘ gestarki,
um die Erbringung 6ffentlicher Leistungen gerade in finanziell
schwachen Regionen sicherzustellen.

54

Grol3teilige Gestaltung lokaler Verwaltungseinheiten,
inkl. Schaffung von mehr stédtisch verwalteten Ein-
heiten

Lockerung des Haushalts- bzw. Personenregistrie-
rungssystems (hukou)

Ziel der Lockerung der Ortsbindung durch Haushaltsregistrierung
ist es, die Mobilitat von landlichen Arbeitskraften zu erleichtern und
ihnen den Zugang zu stadtischen Einrichtungen und Dienstleistun-
gen zu ermdglichen. Vorerst sind jedoch nur Pilotprojekte in klei-
nen und mittleren Stéadten und Gemeinden vorgesehen. Die von
vielen Seiten geforderte, durchgreifende hukou-Reform, also die
Aufhebung der Unterteilung in eine stadtische und landliche Kate-
gorie, bleibt vorerst aus.

5.5

Kampf gegen Korruption

Maflnahmen umfassen z.B. die Starkung der Transparenz und
Kontrolle von Verwaltungshandeln sowie eine Verbesserung der
Zugénglichkeit von Verwaltungsdokumenten. Die Rezentralisierung
von Institutionen der Disziplinarkontrolle wird ergénzt durch ein de-
zentrales enges Netz der Kontrolle und Inspektion auf allen Regie-
rungsebenen und in allen staatlichen und semi-staatlichen Einhei-
ten.

Ziel ist die Eindammung und effektivere Verfolgung und Bestrafung
von Korruptionsfallen.

5.6

Verbesserung des Kadermanagements (Anreize und
Sanktionen fur Fuhrungskréfte in Verwaltung)

Geplant ist eine Veranderung von Indikatoren fur die alljahrlichen
Leistungsiiberprifungen (Evaluierungen) im Kadersystem. Sanktio-
nen sollen verscharft werden bei Fehlleistungen in den Bereichen
Umwelt- und Ressourcenschutz oder Finanzmanagement.
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Tabelle 6: Checkliste - Reformvorhaben im Sinne von ,,Staatssicherheit” und ,,sozialer Steuerung“

Angekiindigte Reformvorhaben

Bewertung und Einordnung

6.1

Einrichtung einer ,Nationalen Sicherheitskommis-
sion* (ERZE2ZERE

Ziel ist, laut Erlauterung des AuRenministeriums, die effektive Be-
kampfung von ,Terroristen, Separatisten und Extremisten®. Die
Kommission ist zustandig fur die zentrale Koordinierung von
Staatssicherheit, Geheimdiensten, Militar, Justiz und AuRenpolitik

Der institutionelle Status (Partei- oder Staatsorgan, Aufnahme in
Partei- oder Staatsverfassung?) ist bislang ungeklart.

6.2

Modernisierung von Militar und Landesverteidigung

Ziel ist die Verbesserung der Kampffahigkeit und die Schaffung der
Maglichkeit einer ,verbundenen Kriegsfiihrung” (B & {E&).

6.3

Internetkontrolle

Stérkere Uberwachung der Internetkommunikation und ggf. Schlie-
Rung von Blogs, mit dem Ziel, ,Ausloser fir soziale Konflikte* aus-
zuschalten
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Tabelle 7: Checkliste - Reformvorhaben im Rechtssystem und hin lich ,,politischer Beteiligung“

Angekiindigte Reformvorhaben Bewertung und Einordnung

7.1

Schutz der ,Verfassung” (52)%) und der ,Menschen-
rechte” (A1X)

7.2
Abschaffung des Systems von ,Umerziehung durch Als Alternative fir Umerziehungslager ist die Starkung eines Sys-
Arbeit* (F%) tems der ,Korrektur in der Gemeinschaft/ Nachbarschaft* (it X % 1E

vorgesehen.
Verbot von Foltermethoden, insbesondere in Unter- ) vorg

suchungsverfahren

7.3 Unterhalb der Provinzebene soll die Zustandigkeit fur die Finanzie-

rung der Gerichte und Berufung von Richtern vom Partei- auf das
Finanzierung von Gerichten und Berufung von Rich-  Justizsystem (ibergehen, um ,unabhéngigere* Gerichts- und Unter-
tern suchungsverfahren zu ermdéglichen.

7.4 Schnellere und wirkungsvollere Behandlung von Beschwerden,
Reform des Petitionswesens z.B. Uber eine Ausweitung von Online-Systemen.

In den betreffenden Absétzen finden sich keine grundsétzlichen
Neuerungen hinsichtlich bereits getesteter und praktizierter For-

75 men offentlicher Partizipation (insbesondere deliberative 17 oder

konsultative Bt Verfahren im Vorfeld von Gesetzentwiirfen und
Projektplanungen oder 6ffentliche Diskussion mit lokalen Behor-
den), die sich im Rahmen einer ,sozialistischen Demokratie” unter
KP-Fihrung bewegen sollen.

Starkung von offentlicher Partizipation

7.6
Offiziell registrierte Nichtregierungsorganisationen und Vereinigun-

Vereinfachung der Registrierung von Nichtregie- gen sollen vermehrt Aufgaben und Dienstleistungen Gbernehmen,
rungsorganisationen (NGOs) die bislang staatlich organisiert wurden. Regierungsstellen sollen

. . . hierdurch insbesondere im Bereich der Sozialfiirsorge entlastet
gleichzeitig: strengere Kontrolle von chinesischen werden.
und ausléandischen NGOs
Quelle: Ahlers, Anna L, Mirjam Meissner und Yi Zhu < BDI

2

(2013)

Als Dreh- und Angelpunkt der Reformen gilt die Umsteuerung des derzeitigen Wachstumsmodells und somit die
wirtschaftlichen Weichenstellungen. Diese sollen wiederum dem Weg fur Reformen in anderen Bereichen frei-
machen. Als wichtigstes Ziel hierbei gilt die Beteuerung, dem Markt bei der Ressourcenallokation die entschei-
dende Rolle zukommen zu lassen. Die ,entscheidende Rolle marktwirtschaftlicher Mechanismen* zieht sich
durch nahezu alle Reformbereiche und wurde auch in allen Folgedokumenten zum Reformprogramm betont
(Ahlers, Meissner und Zhu 2013: 3). Das Reformprogramm von November 2013 war der Grundstein, die konkre-
ten MaRhahmen zur Umsetzung wurden und werden im Nachgang in zahlreichen Dokumenten, Richtlinien und
Erlassen naher definiert und ausgestaltet. Neben der Griindung der ,Zentralen Fihrungsgruppe zur umfassen-
den Vertiefung der Reformen®, wurden sechs Teams fiir die Umsetzung der Reformen in den unterschiedlichen
Bereichen gegriindet. Im Folgenden sollen die wichtigsten Reformen néher beleuchtet werden, die maf3geblich
Einfluss auf die zuklinftige Entwicklung Chinas haben werden.
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Finanzmarktreform als Grundstein fiir weitere Reformen

Beim Umbau der chinesischen Wirtschaft hin zu einem nachhaltigen, starker konsumbasierten Wachstumsmo-
dell nehmen die Reformvorhaben im Finanzsystem eine Schliisselrolle ein. Im Vordergrund der Reformanstren-
gungen stehen die Zins- und Wahrungsliberalisierung sowie die schrittweise Aufhebung der Kapitalverkehrskon-
trollen.

Zinsliberalisierung auf gutem Weg

Die sinkende Nachfrage nach chinesischen Produkten fiihrte im Zuge der Finanzkrise (2007/8) zu einem Ein-
bruch des Exportwachstums. Die Schwache bei den Exporten konnte durch eine verstarkte Fokussierung auf
Investitionen ausgeglichen werden. Doch die Erhéhung der bereits vor dem Ausbruch der globalen Finanzkrise
Uiberdurchschnittlichen Investitionsquote fiihrte zu einem beschleunigten Kreditwachstum, getrieben durch admi-
nistrativ niedrig festgelegte Zinsen. In der Folge stieg die Gesamtverschuldung Chinas stark an (siehe oben und
zusatzlich Dobbs, Lund, Woetzel, Mutafchieva 2015: 10). Gleichzeitig haben die kunstlich niedrig gehaltenen
Zinsen (und u.a. die MaRnahmen der chinesischen Fihrung zur Drosslung des Kreditwachstums) zu einem
Wachstum des Schattenbankensektors auf 35 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (Mérz 2014) gefuhrt (IWF
2014: 77). Die wachsende Verschuldung, insbesondere von Lokalregierungen und Unternehmen, sowie ein
wachsender Schattenbankensektor geféahrden die Stabilitat des Finanzsystems.

Durch die Zinsliberalisierung soll die H6he der Zinsen nicht mehr administrativ festgelegt, sondern von Markt-
bzw. Konkurrenzverhaltnissen bestimmt werden. Flankiert mit einer schrittweisen Reform des Bankenmarktes
(Offnung fur Privatbanken) verspricht sich die chinesische Fiihrung davon eine Diversifizierung und Starkung
des Wettbewerbs im Bankensektor. Wahrend das chinesische Zinsregime bisher darauf ausgelegt war, Staats-
unternehmen auf Kosten der Sparer giinstige Kredite zur Verfigung zu stellen, soll durch die Liberalisierung zu-
kiinftig die inlandische Kaufkraft und damit die Binnennachfrage gestarkt werden.

Die schrittweise Freigabe der Zinsregulierung setzte an den Kreditzinsen an und erlaubte den Banken 2004, die
Kreditleitlinie nach oben zu durchbrechen. Die chinesische Zentralbank (PBoC) hob im Juli 2013 die Unter-
grenze fir Kreditzinsen auf. Durch die Aufhebung der Untergrenze haben chinesische Banken zumindest be-
grenzt die Mdéglichkeit ihre Kreditzinsen selbst festzulegen und miteinander zu konkurrieren. Zudem lie3 die chi-
nesische Bankenaufsicht (CBRC) in einem Pilotvorhaben fiinf neue Privatbanken zu. Mit der Offnung des Ban-
kensektors soll einerseits das Kreditaufkommen fiur kleine und mittelgro3e Unternehmen gestarkt werden, an-
derseits soll damit der Wettbewerbsdruck gegentiber den staatlichen Banken erhdht werden.

Die Einlagenzinsen als wesentliche Stellschraube wurden jedoch bis 2012 vorgegeben; bis 2014 war ein Zu-
schlag von zehn Prozent moglich (maximal 3,3 Prozent nominal), 2014 wurde es etwas weiter gelockert auf das
maximal 1,5-fache des Leitzinsen. Diese Regel scheint nicht bindend gewesen zu sein, da die tatsachlichen De-
positenzinsen bei etwas tiber zwei Prozent und deutlich unter der Grenze lagen. Die PBoC hob in einem Pilot-
vorhaben im Méarz 2014 die Zinsobergrenzen fur kleinere Fremdwéahrungsguthaben (bis zu 3 Mio. US-Dollar) fur
die Shanghai FTZ auf. Das Pilotprojekt wurde im Juni 2014 auf das gesamte Stadtgebiet von Shanghai ausge-
weitet. Jingst wurde jedoch ein weiterer Baustein eines modernen Finanzsystems mit der Einflhrung eines Ein-
lagensicherungssystems bis zu 500.000 Yuan im Falle einer Bankenschieflage gesetzt. Die endgultige Freigabe
der Depositenzinsen wurde am 23. Oktober von der Notenbank beschlossen.

Die Zinsliberalisierung ist nicht ohne Risiken. Die Gewinne der Banken konnten unter Druck geraten, wenn der
Wettbewerb stark zunimmt. Zum Ausgleich steigender Kreditrisiken bleibt eine gute Ertragslage wichtig. Die
Qualitat von Immobilienmarkt- und Industriefinanzierung durch die Banken ist eine Quelle von Unsicherheit. Die
offiziellen Ausweisungen notleidender Kredite spiegeln nicht die Schwierigkeiten im Markt wider. Dies kdnnte
daran liegen, dass notleidende Projekte mit sehr langer Perspektive durchfinanziert werden und noch nicht als
notleidende Kredite ausgewiesen werden missen.
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Wahrungsliberalisierung

Durch die Intervention auf dem Devisenmarkt konnte die PBoC den AuRenwert des RMB in den vergangenen
Jahren kunstlich niedrig halten, wodurch die Wettbewerbsfahigkeit chinesischer Exporteure gestérkt wurde. Zu-
sammen mit den Exportiiberschiissen der letzten Jahre fiihrte die Wahrungspolitik der Zentralbank zu einem
gewaltigen Anstieg der chinesischen Wahrungsreserven (lt. chinesischer Devisenbehérde, Stand 08/2015:
3,557 Billionen US-Dollar). Allerdings wirkt sich ein niedriger RMB-Kurs negativ auf die Kaufkraft der einheimi-
schen Konsumenten aus und steht damit der Stéarkung des Binnenkonsums entgegen.

Mit der Wahrungsliberalisierung verfolgt die chinesische Fiihrung das Ziel eines marktorientierten Wechselkurs-
regimes, bei dem Angebot und Nachfrage bei der Festlegung der Kurse eine gro3ere Rolle spielen. Die Abhan-
gigkeit von Exporten soll durch eine Starkung der Importe und der Kaufkraft der chinesischen Konsumenten
kompensiert werden. Gleichzeitig verfolgt China damit das Ziel einer ausgeglichenen Handelsbilanz.

Auf dem Weg zu einem marktorientierten Wechselkursystem verfolgt China eine Liberalisierung in ,kleinen
Schritten.” Durch die Reform des RMB-Leitkursbildungssystems werden Marktkréfte zukinftig eine gréRere
Rolle bei der Festlegung des Wechselkurses spielen. Durch die erhéhte Wahrungsflexibilitéat sind Schwankun-
gen des RMB von +/- 10 % pro Woche mdglich. Aufgrund der negativen Konsequenzen fur den Exportsektor ist
eine rasche Aufwertung der Wéhrung allerdings nicht zu erwarten. Vielmehr ist davon auszugehen, dass die chi-
nesische Fiihrung eine graduelle, sich an der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung orientierende, Wahrungsauf-
wertung anstrebt. Der IWF geht davon aus, dass China in den nachsten zwei bis drei Jahren ein freies Wechsel-
kurssystem haben kdnnte (IWF 2015a).

Entwicklung des Wechselkurses des RMB zum US-Dollar

8,5

8 ———

7 N\
6,5 \

6 L 1 1 1
2006 2009 2012 2015

Quelle: CEIC > BDI

a1



Reform oder Instabilitat? 30/11/2015

Entwicklung der Wahrungsreserven, 2000-2014*
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Aufhebung der Kapitalverkehrskontrollen

Die bestehenden Kapitalverkehrskontrollen begrenzen die Investitionsmdglichkeiten im In- und Ausland. Gleich-
zeitig stehen die Kontrollen dem Ziel einer freien Konvertibilitat der chinesischen Wahrung entgegen. Durch die
schrittweise Aufhebung der Kapitalverkehrskontrollen soll der RMB frei konvertierbar werden und die Internatio-
nalisierung der chinesischen Wé&hrung vorangetrieben werden. Die chinesische Regierung verfolgt damit das
langfristige Ziel, den RMB als Reservewahrung zu etablieren und die Dominanz des Dollars zu brechen.
Dadurch soll einerseits die Abhangigkeit vom Dollar verringert werden, anderseits verspricht sich China davon
eine groRere Stabilitat des internationalen Wé&hrungssystems.

Die Abwicklung des chinesischen AuRenhandels in RMB durch Offshore-Méarkte ist bereits seit 2009 mdglich.
Das ,RMB Trade Settlement Scheme® wurde auf alle Provinzen Chinas ausgeweitet, seit Marz 2012 durfen li-
zensierte Im- und Exporteure im Rahmen des ,RMB Trade Settlement Scheme*” Transaktionen in RMB ausfiih-
ren. Zudem ermdglich das ,Shanghai-Hong Kong Stock Connect“-Pilotprogramm seit November 2014 den
grenzibergreifenden Aktienhandel zwischen Shanghai und Hong Kong. Die PBoC lasst die grenzuberschrei-
tende Blndelung von Liquiditat (Cash-Pooling) in RMB zu. Dies war seit Februar 2014 zunachst nur auf Firmen
mit Sitz in der Freihandelszone Shanghai mdglich, seit November 2014 ist Cash-Pooling, mit einigen Einschrén-
kungen, auch landesweit moglich.

Durch die LiberalisierungsmaRnahmen der vergangenen Jahre hat die Bedeutung des RMB im internationalen
Zahlungsverkehr deutlich zugenommen. Der Anteil der chinesischen Wahrung am weltweiten Zahlungsverkehr
stieg von 0,25 Prozent (Januar 2012) auf 2,34 Prozent (August 2015) (SWIFT 2015). Damit ist der RMB die am
funft haufigsten gebrauchte Wahrung fur internationale Transaktionen (nach Dollar, Euro, Pfund Sterling und
japanischen Yen). In der Handelsfinanzierung ist der RMB schon jetzt die weltweit zweitwichtigste Wahrung
(nach dem Dollar). Im Vergleich zur GroRe der chinesischen Volkswirtschaft (gemessen an der H6he des BIP
sowie dem Anteil am weltweiten Handel) bleibt die Wahrung jedoch weiterhin massiv unterreprasentiert. Die fort-
schreitende Konvertibilitat der Wahrung erfolgt durch einen kontinuierlichen, graduellen Abbau bestehender Ka-
pitalverkehrskontrollen. Mit einer raschen Aufhebung aller Kontrollen ist allerdings derzeit nicht zu rechnen. Zu
hoch sind die Risiken (bspw. durch einen unkontrollierten Kapitalabfluss) fur die Stabilitdt des chinesischen Fi-
nanzsystems. Nach Aussagen des chinesischen Zentralbankgouverneurs Zhou soll bis Ende 2015 vielmehr eine
»-gemanagte“ Konvertibilitdét des RMB erreicht werden. Die Konvertibilitdét des RMB soll weiter beschleunigt wer-
den, gleichzeitig sollen die Wahrungsschranken jedoch nicht vollstandig abgebaut werden. Damit versucht
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China die Kontrolle Uber die Kapitalstrome aufrechtzuerhalten, um Risiken fur das Finanzsystem zu vermeiden
(IMF 2015b). Bei der Reform des Finanzsystems fungiert Shanghai als Versuchslabor, in dem die volle Konverti-
bilitat der Wahrung und die Abschaffung der Kapitalverkehrskontrollen erprobt werden soll. Bis 2020 soll die
Stadt als internationales Finanzzentrum aufgebaut werden.

Starkung der Marktkréfte

Als Kern des Reformprogramms wurde die Stérkung der Marktkréafte bzw. die Neujustierung zwischen der Be-
ziehung zwischen Regierung und Markt angegeben. Der Markt soll bei der Ressourcenallokation die entschei-
dende Rolle spielen und die Unvollstéandigkeit des Marktsystems, (ibermaRige Eingriffe und lickenhafte Uberwa-
chung seitens der Regierung sollen behoben werden. Es wurde angekiindigt, dass die Befugnisse der Regie-
rung beim direkten Ressourceneinsatz erheblich eingeschrankt werden und die Maximierung von Effizienz und
Leistung bei der Ressourcenallokation durch Marktregelung, -preise und -wettbewerb erzielt werden soll. Die
Preisreform bei den natirlichen Ressourcen und deren Produkten soll rasch umgesetzt werden, damit die
Preise die Relation zwischen Angebot und Nachfrage, die Ressourcenknappheit, die Kosten der Umweltbelas-
tungen und die Effizienz der Renaturierung widerspiegeln (Beschluss).

Reform der Staatsunternehmen

Wahrend einige Anderungen hinsichtlich der Staatsunternehmen vorgenommen wurden, wird die starke Rolle
der Staatsunternehmen in der chinesischen Volkswirtschaft im Grunde nicht angetastet. Nachdem es in den
neunziger Jahren bereits eine erste grof3e Privatisierungswelle gab, sollten jedoch nun einige Reformen hin-
sichtlich der Staatsbetriebe vorgenommen werden. Die SOE-Reform obliegt der Koordination der ,Zentralen
Flhrungsgruppe zur umfassenden Vertiefung der Reform® unter dem Vorsitz von Prasident Xi (Naughton 2015:
4). Die anfangs geschirten Erwartungen und Hoffnungen, insbesondere bei westlichen Beobachtern, dass der
Einfluss staatlicher Unternehmen zuriickgedrangt wird, wurden enttduscht. Aufgrund der Interessenskonflikte
zwischen Ministerien, Behdrden sowie dem Einfluss starker Interessensgruppen gilt die Reform der SOEs als
schwer durchfihrbar. Im April 2014 wurden sechs Pilotprojekte im Rahmen der SOE-Reform angekiindigt, deren
Bewertung und ggf. weitere Implementierung noch aussteht. Nahezu zwei Jahre nach der Reformanktindigung
kann nur die Reform der Gehélter von Fuhrungskréften in Staatsunternehmen als sichtbarer Fortschritt gelten.
Diese sieht eine drastische Kiirzung der Gehalter sowie die Einflihrung leistungsabhéngiger Bezilige vor, um so
Anreize fir effizienteres Wirtschaften zu schaffen (Meissner, Shih, Kinzius, Heep 2015: 2). Fir zentralstaatliche
Staatsunternehmen sind diverse weitere Entwicklungen zu erwarten. So ist eine stérkere Beteiligung privater
Anteilseigner im Staatssektor eine Komponente der Reform. Obwohl eine Reduzierung staatlicher Anteile zwar
vorgesehen ist, wird eine Aufgabe von Mehrheitsanteilen an den Mutterkonzernen nicht angestrebt. Bislang dur-
fen Staatskonzerne nur Aktien ihrer Tochtergesellschaften an private Investoren verkaufen. Mehrheitsanteile an
den Tochtergesellschaften kdnnen hingegen lediglich von privaten Investoren erworben werden, die als nicht
strategisch oder sicherheitsrelevant eingestuft sind. Im Zuge der ,Foérderung der Mischform des Eigentums-
rechts” borsennotierter Staatsunternehmen wurden Pilotprojekte gestartet, um den Verkauf von Anteilsrechten
an Mitarbeiter zu forcieren. Auch sieht die Reform vor, private Investoren auf Projektbasis stérker einzubinden.
Die NDRC schrieb im vergangenen Mai mehr als 1.000 Projekte im Infrastrukturbereich auf Provinz-, Grol3-
stadt-, und Kommunalebene mit einem Investitionsvolumen von knapp 300 Mrd. Euro aus (Meissner, Shih, Kin-
zius, Heep 2015: 3ff.).

Es wird angestrebt, Holdinggesellschaften zu griinden, die es dem Staat ermdglichen, als Kapitalmanager zu
fungieren, der eine langfristige Wertmaximierung seiner Unternehmen verfolgt. Damit einhergehend wirde sich
der Staat zwar aus unternehmerischen Entscheidungen zurlickziehen, aber schlussendlich den Einfluss auf die
strategische Ausrichtung der Unternehmen weiterhin behalten (Meissner, Shih, Kinzius, Heep, 2015: 2). Bei die-
sem Teil der Reform werden die unterschiedlichen Auffassungen der Beteiligten — insbesondere dem Finanzmi-
nisterium, dem Personalministerium und der Aufsichtsbehdrde SASAC — deutlich (Naughton 2015a: 4f.). Sie gilt
daher auch als politisch besonders umstritten. Dem Finanzministerium schwebt eine Umstrukturierung vor, die
sich am Modell der singapurischen Investitionsgesellschaft Temasek orientiert. SASAC wiirde dadurch erheblich
an Einflussmaoglichkeiten verlieren und méchte, dass die Holdinggesellschaften unter ihre Aufsicht gestellt wer-
den. Inwieweit marktorientiertes Handeln Einzug in die Staatsunternehmen finden wird, ist noch ungeklart, da
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nicht feststeht, ob die KPCh das Recht zur Ernennung des Managements an die Holdinggesellschaften abgeben
wird (Meissner, Shih, Kinzius, Heep, 2015: 6).

Die starke Stellung der Staatsunternehmen wird dariiber hinaus durch Mega-Fusionen gestarkt, zu der im Marz
2014 vom Staatsrat eine neue Richtlinie zur Férderung von Fusionen vorgelegt wurde. An der Umsetzung der
Richtlinie sind 16 Ministerien und Behorden beteiligt. Die Fusionen dienen der Internationalisierung und sollen
strategisch wichtige Sektoren starken (Meissner, Shih, Kinzius, Heep, 2015: 7f.). Bislang wurden bspw. Mega-
Fusionen im Bereich Schienenverkehr und Atomenergie durchgefihrt. Die Zentralregierung mdchte durch Fusio-
nen und Ubernahmen die Zahl der ihr unmittelbar unterstehenden Staatsunternehmen von derzeit 112 auf rund
40 reduzieren.

Mit Spannung wurden die im September angekiindigten weiteren Details zur Reform der Staatsbetriebe erwar-
tet. Die vom chinesischen Staatsrat und Zentralkomitee der KP gemeinsam veroffentlichten ,Leitlinien fur die
Vertiefung der Reform der Staatsunternehmen*® betonten u.a. noch einmal die Notwendigkeit von ,gemischten
Eigentumsverhéltnissen® in den Staatskonzernen. Allerdings wird flr weitere MalZnahmen kein konkreter Zeit-
plan genannt, es handelt sich lediglich um Instruktionen, keine zwingenden Vorschriften. Am Ende ist das Er-
gebnis ein Kompromiss zwischen marktwirtschaftlichen Elementen und der Aufrechterhaltung der staatlichen
Kontrolle, wobei es momentan nicht allzu gro3e Hoffnung gibt, dass die marktwirtschaftlichen Elemente tber-
wiegen werden.

Urbanisierung soll vorangetrieben werden

Im Jahr 2012 Uberschritt der Urbanisierungsgrad in China erstmals die Funfzigprozentmarke. Mehr als 500 Mio.
Menschen sind in den vergangenen 35 Jahren vom Land in die Stédte gezogen, allein Pekings Bevdlkerung ist
im letzten Jahrzehnt von 7 Mio. auf 21 Mio. gestiegen. Der Zuzug in die Stadte ist von der chinesischen Fiihrung
gewollt, da sie sich von zunehmender Urbanisierung positive Impulse fur das wirtschaftliche Wachstum sowie
eine Verringerung des Stadt-Land-Gefélles verspricht.

Im Marz 2014 wurde das ,Nationale Programm fiir neuartige Urbanisierung (2014-2020)" veroffentlicht, das die
chinesische Urbanisierungspolitik bis 2020 bestimmen wird. Der Begriff der ,neuartigen“ Urbanisierung wird in
zahlreichen Regierungsdokumenten mit dem der ,neuartigen Industrialisierung® (Spezialisierung auf Hochtech-
nologie und Informationsindustrie) und einer ,neuartigen Kommerzialisierung” (Modernisierung, insb. der Land-
wirtschaft) in einem Atemzug genannt (Meyer-Clement 2015: 3).

Das Ziel der ,neuartigen Urbanisierung”“ sieht die Optimierung der Flachennutzungsplane fiir den gesamten ur-
banen Raum und eine koordinierte Entwicklung von Stadten vor. Dazu soll die Versorgung mit 6ffentlichen G-
tern und Dienstleistungen verbessert werden, sowie die Aufnahmekapazitat, insbesondere was die Integration
von Bauern und Migranten betrifft, erhéht werden. In diesem Zusammenhang fallt oftmals auch das Schlagwort
der ,menschlichen Urbanisierung®, die Bedurfnisse der neuen und alten Stadtbewohner sollen in den Fokus ge-
rickt werden. Es ist geplant, dass 60 Prozent der chinesischen Bevolkerung bis 2020 in Stadten leben soll.

Das Programm ist mit enormen Kosten flr die Stadte verbunden und wurde vom chinesischen Finanzministe-
rium auf 42 Billionen RMB, umgerechnet etwa 6 Billionen Euro, geschétzt (Meyer-Clement 2015: 3). Vor allem
die Qualitat der urbanen Agglomerationen soll verbessert werden. Dazu gehéren neben der Schaffung hochwer-
tigen Wohnraums auch der Ausbau der Verkehrsinfrastruktur und anderer stédtischer Einrichtungen. Die
dadurch hervorgerufenen Investitionen sollen sich in den kommenden zehn Jahren auf 40 Billionen Renminbi
(rund 5 Billionen Euro) belaufen.

Die Regierung beabsichtigt, den Zuzug zu Stéadten fir landliche Migranten in den kommenden Jahren gezielt
anzutreiben, ohne jedoch die Kontrolle der Migrationsstréme ganz aufzugeben. Das gesellschaftliche und wirt-
schaftliche Ausmald der Urbanisierung hat Auswirkungen auf zwei Schliisselthemen der chinesischen Reform-
politik: die Reform des Hukou-Systems und des Landrechts.
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Hukou-System soll gelockert werden

Das 1958 eingefuhrte Hukou-System unterteilte die chinesische Bevolkerung in Gruppen mit ,Jandlicher* und
whicht-landlicher Haushaltsregistrierung und bot der chinesischen Regierung eine Moéglichkeit, soziale Kontrolle
auszuliben, die soziale Schichtung festzulegen und den Arbeitsmarkt zu steuern. In der Praxis sind somit die
chinesischen Biirger je nach Hukou gemaf ihrem Geburtsort, ihrem Arbeitsstatus, aber vor allem ihrer Haus-
haltsregistrierung nach kategorisiert. Nicht zu Unrecht werden das Hukou-System und die dadurch generierten
Ungleichheiten oftmals unter der Bezeichnung ,ein Land, zwei Systeme” zusammengefasst. Zahlreiche Wander-
arbeiter haben sich in den vergangenen Jahrzehnten in der Hoffnung auf ein besseres Leben auf den Weg in
die Stadte gemacht. Diese Wanderbewegungen wurden von der chinesischen Regierung zum Teil selbst befor-
dert, da die billigen Arbeitskrafte in den Stadten nétig sind, um das Wirtschaftswachstum (insb. zur Durchfih-
rung von InfrastrukturmafRnahmen) anzukurbeln. Durch die Wanderbewegungen der vergangenen Jahrzehnte
ist in den Stadten mittlerweile eine ,Zwei-Klassen-Gesellschaft”, entstanden, die sozialen Sprengstoff in sich
birgt. Migranten stellen derzeit in etwa ein Drittel der 730 Mio. zéhlenden stadtischen Bevdlkerung dar. Nach
Bevolkerungsanzahl liegt die Urbanisierungsrate mittlerweile bei tiber 55 Prozent, betrachtet man jedoch die
stadtischen Hukou-Registrierungen, nur bei 36 Prozent. Geplant ist, ca. 100 Mio. in den Stadten lebenden Mig-
ranten eine stadtische Aufenthaltsgenehmigung sowie Zugang zu grundlegenden &ffentlichen Dienstleistungen
zu gewahren. Dariber hinaus soll sichergestellt werden, dass Migrantenkinder in den Stadten Zugang zu Schul-
bildung bekommen, um die Absolvierung der neunjahrigen Schulpflicht gewéhrleisten zu kdnnen.

Der neue Urbanisierungsplan sieht vor, dass Hukou-Restriktionen in Stadten unter einer Million schrittweise ab-
gebaut und in Stadten mit einer Bevdlkerungsanzahl zwischen eins und drei Mio. gelockert werden. Daruber hin-
aus wird es moglich sein, sich fur eine stadtische Hukou in Stéadten mit einer Bevolkerungsanzahl zwischen drei
und funf Mio. zu bewerben. Die Regelungen fir die Vergabe von Hukous in den chinesischen Megastadten wer-
den weiterhin sehr strikt gehandhabt. Es sollen vor allem die Entwicklung der Stéadte der zweiten und dritten
Reihe auf ein htheres Niveau gehoben und kleinere Kommunen und Stadte aufgewertet werden. Wanderarbei-
ter sollen verstarkt durch Fort- und Weiterbildungen als Fachkrafte ausgebildet werden. Das Reformprogramm
sieht eine vollstandige Mitgliedschaft der dauerhaft in den Stadten lebenden Bevdlkerung in der Alters- und
Krankenversicherung bis 2020 vor. Migranten soll es gestattet sein, ihre in landlichen Versicherungen erworbe-
nen Anwartschaften in die stadtischen Sozialleistungssysteme zu integrieren. Dariiber hinaus sollen die Wohn-
bedingungen fur Migranten deutlich verbessert werden, indem giinstiger Wohnraum bereitgestellt wird und Mie-
ten subventioniert werden (Meyer-Clement 2015: 3).

Das ambitionierte Programm macht deutlich, dass der Finanzierungsdruck auf die Lokalregierungen in den kom-
menden Jahren erheblich wachsen wird und die Ziele nur mit einer umfassenden Reform des Finanzsystems zu
erreichen sind. Die Transferzahlungen von der Zentral- an die Lokalregierung, Steuerreformen und neue Finan-
zierungmaoglichkeiten fiir Lokalregierungen, einschlie3lich Kreditaufnahmen, miissen entschieden umgesetzt
werden. Bereits Anfang der 2000er Jahre gab es Vorst6Re in der chinesischen Migrationspolitik dahingehend,
dass in kleineren Stadten die stadtischen Birger und die landlichen Migranten gleich gestellt werden sollten.
Dieser VorstoR3 stiel3 jedoch auf erwartungsgeman groRen Widerstand der Stadtregierungen, die grof3e Prob-
leme hinsichtlich der Finanzierung anfuhrten und die sich nicht dem Unmut der stadtischen Bevolkerung im Falle
von Steuererh6hungen oder der Verringerung des bestehenden Niveaus der Sozialleistungen aussetzen wollten
(Meyer-Clement 2015: 5). Sollte es der Zentralregierung nicht gelingen, dem Finanzierungsdruck auf die lokalen
Regierungen etwas entgegenzusetzen, ist nicht davon auszugehen, dass die Bereitschaft zur Implementierung
der Reformplane bei diesem Anlauf grof3er sein wird.

Landreform

Chinas Landnutzungsrechte sind seit jeher ein Quell fir Ungleichheit, Unzufriedenheit und sozialen Unruhen.
China unterscheidet zwischen stadtischem und landlichen Grund und Boden. Das stadtische Land fallt in der
Regel unter staatlichen Besitz, das nicht-stadtische Land gehdrt meist zum Kollektivbesitz von Dorfgemeinschaf-
ten. Wahrend allerdings die Landnutzungsrechte fiir urbanes Land relativ frei handelbar sind, bestehen in landli-
chen Regionen noch immer diverse Beschrankungen. Diese machen es Landbewohnern schwer, ihr Land frei
zu verkaufen oder zu verpachten (Naughton 2015b: 5). Circa zwei Prozent der landlichen Bevélkerung verliert
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Schéatzungen zufolge jedes Jahr ihre Landnutzungsrechte. Die Landnutzungsrechte sind aufgrund der zahlrei-
chen Enteignungen sowie der ungeklarten Eigentumsrechte nicht nur Grund fiir soziale Unruhen, sondern befor-
dern auch die Korruption auf lokaler Ebene in hohem MaRe. Mit dem Beschluss der chinesischen Fiihrung auf
dem Dritten Plenum des 18. Zentralkomitees soll die bestehende Trennung zwischen stadtischem und landli-
chem Grund und Boden aufgehoben werden. Stattdessen soll zukunftig ein einheitlicher Markt fir stadtischen
und landlichen Boden aufgebaut werden. Durch die Gleichstellung der Markte fiir stadtische und landliche Lan-
dungsnutzungsrechte soll es der landlichen Bevélkerung ermdglicht werden, institutionell abgesicherte Einnah-
men (bspw. durch die Verpachtung ihrer Landnutzungsrechte) zu generieren (Naughton 2015b: 5f.). Einerseits
verspricht sich die chinesische Fiihrung davon einen positiven Effekt auf den Binnenkonsum, anderseits soll die
Reform zu einer Entspannung des Verhéaltnisses zwischen Landbevélkerung und Lokalregierungen beitragen. In
der Vergangenheit kam es immer wieder zur gewaltsamen Landnahme seitens der Lokalregierungen, welche
den sozialen Frieden geféhrdete.

Im November 2014 veroffentlichte der Staatsrat ,Leitlinien zur Entwicklung des Handels von Landnutzungsrech-
ten in Iandlichen Gebieten®. Durch das Dokument werden wesentliche Beschrankungen aufgehoben und erst-
mals einheitliche, landesweit geltende Standards fur diesen Bereich geschaffen. Wahrend bisher nur in lokal
begrenzten Pilotprojekten es der Landbevdlkerung méglich war, ihre Landnutzungsrechten zu handeln, ist es
nun in ganz China mdglich, die Nutzungsrechte fir landlichen Grund und Boden zu ubertragen. Durch die vom
Staatsrat verabschiedeten Leitlinien wurde ein landesweit geltendes System fiir die Ubertragung von Landnut-
zungsrechten geschaffen. Die Neureglung erlaubt es nun auch der Landbevélkerung ihre Landnutzungsrechte
auf vielfaltige und effiziente Art und Weise einzusetzen (bspw. vermieten, verpachten, verpfanden, beleihen,
etc.).

Ein-Kind-Politik

Auch wenn am Grundsatz der Geburtenplanung festgehalten wird, lockerte die chinesische Regierung Ende No-
vember 2013 die Ein-Kind-Politik, um auf die besorgniserregende demographische Entwicklung zu reagieren.
Die neue Regelung sieht vor, dass Paare die Genehmigung eines zweiten Kindes beantragen kénnen, wenn ein
Elternteil Einzelkind ist. Von der neuen Politik, die in den einzelnen Provinzen unterschiedlich schnell umgesetzt
werden soll, erhofft sich die chinesische Fihrung zwei Millionen zuséatzliche Geburten pro Jahr. Insgesamt elf
Millionen Paare wéren laut der Neuregelung offiziell berechtigt, ein zweites Kind zu bekommen.

Knapp zwei Jahre nach der Lockerung der Ein-Kind-Politik wurde jedoch deutlich, dass der gewiinschte Effekt
bislang nicht so stark wie gewlinscht eingetreten ist. Anfang des Jahres wurde publik, dass nur eine Million
Paare 2014 von der Neuregelung Gebrauch gemacht hatten. Die chinesischen Behdrden rechneten mit circa
doppelt so vielen Antragen. Die Grinde fur das Ausbleiben des gewiinschten Erfolges sind in den hohen Ausga-
ben fiir Kinder, insbesondere fiir deren Ausbildung in China, zu suchen. Dies fuhrte sicherlich auch zu der Ent-
scheidung, die wahrend des Finften Plenums des 18. Parteikongresses getroffen wurde, dass von nun an die
Ein-Kind-Politik génzlich fur verheiratete Paare aufgehoben werden soll.

Erhohter Umweltschutz

Chinas Umweltprobleme haben sich in den letzten Jahrzehnten rasant vergrof3ert. Die dramatische Verschlech-
terung der Umwelt wirft nicht nur 6konomische und soziale Fragen, sondern auch politische Fragestellungen
auf. In einem Einparteiensystem deutet Umweltverschmutzung, die das Leben der Bevdlkerung gefahrdet, im-
mer auch auf ein Politikversagen hin. Chinas Regierung versucht seit Jahren der Umweltverschmutzung Herr zu
werden, was auch an den zahlreichen veroéffentlichten Dokumenten im Bereich Umweltpolitik sichtbar wird (Fi-
scher und Oberheitmann 2014: 101). Xi Jinping spricht im Zusammenhang mit der Verbesserung des Umwelt-
schutzes vom ,Aufbau der 6kologischen Zivilisation®. Premier Li Kegiang brachte anlasslich der Sitzung des Na-
tionalen Volkskongresses im Dezember 2013 seine Entschlossenheit folgendermalen zum Ausdruck: ,Wir er-
klaren der Umweltverschmutzung entschlossen den Krieg, so wie wir einst der Armut den Krieg erklart haben.”

46



Reform oder Instabilitat? 30/11/2015

Auch im Feld der Umweltpolitik wird verstarkt auf marktwirtschaftliche Steuerungsmechanismen bzw. auf eine
Okonomisierung der Umweltpolitik gesetzt. Fischer identifiziert diesbeziiglich drei Trends: Zum ersten werden
Umweltschaden zunehmend aufgrund ihrer Kosten fur die chinesische Wirtschaft und Gesellschaft als Problem
anerkannt. Des Weiteren werden neben ordnungsrechtlichen Instrumenten verstarkt 6konomische Instrumente,
bspw. Abgaben, Preispolitik, Steuern und Subventionen, eingesetzt, um die gesteckten Ziele zu erreichen. Zu-
dem werden von der chinesischen Fiihrung gro3e Hoffnungen darauf gesetzt, dass China im Bereich umwelt-
und klimafreundlicher Technologien weltweite Wetthewerbsfahigkeit erlangt (Fischer und Oberheitmann 2014:
129).

Das Reformprogramm von November 2013 duferte sich Giberraschend wenig zum Thema Umweltschutz, aller-
dings wurde das seit seiner Verabschiedung 1989 erlassene Umweltschutzgesetz Chinas aktualisiert und An-
fang des Jahres veroffentlicht. Im neuen Gesetz

- wird Umweltschutz als grundsatzliches politisches Staatsziel genannt,

- die Standardisierung und Intensivierung behdérdlicher UberwachungsmaRnahmen auf Staats- und Lokalebene
verstarkt,

- bestimmten NGOs erlaubt, UmweltverstdRe im Interesse der Allgemeinheit nun auch vor Gericht zu bringen,

- werden die Einmalzahlungen fiir Umweltsiinder durch fortgesetzte Strafen ersetzt, die sich von Tag zu Tag er-
héhen,

- werden Unternehmen, die ihren Umweltinformationspflichten nicht nachkommen, von Behdérden 6ffentlich ge-
nannt, verantwortliche Personen kénnen bis zu 15 Tage von der Polizei in Gewahrsam genommen werden,

- haften Organisationen, die an Umweltvertraglichkeitspriifungen, Uberwachung, Wartung oder Betriebsfiihrung
beteiligt sind, fir Tauschungen gesamtschuldnerisch mit den anderen fir Umweltschéaden verantwortlichen
Personen,

- werden Beamte, die ihre Pflichten vernachléssigen, degradiert oder entlassen.

Zweifel an einer wirksamen Umsetzung der Regelungen werden durch die fragmentierte und tiberlappende
Struktur der Verantwortlichkeiten geschirt. Momentan obliegen die Themen dem Umweltschutzministerium,
dem Ministerium fir Wasserwirtschaft, dem Ministerium fiir Bodenressourcen, dem Ministerium fir Landwirt-
schaft, dem Meeresamt sowie dem Amt fur Fortwirtschaft. Chinas Emissionshandel hingegen ist bspw. nicht Teil
des Umweltgesetztes und wird von der National Development Reform Commission (NDRC) uberwacht (Zhang
und Cao: 2015). Dem Gesetz mangelt es dartber hinaus an der Anerkennung einer lebenswerten Umwelt als
birgerliches Grundrecht. Auch wenn das Gesetz vorsieht, den Zugang zu Informationen und die Beteiligung an
Umweltschutz fur Burger, zivilgesellschaftliche Gruppen und einige ausgewahlte NGOs zu erhéhen, dirfen
diese nach wie vor nicht gegen die Regierung klagen. Auch die Umsetzung und Implementierung gestaltet sich
aulerst schwierig, da diese den lokalen Umweltschutzbehérden obliegt. Auch wenn das Umweltschutzministe-
rium die Richtlinien vorgibt, ist es nicht imstande, die Umsetzung ausreichend zu gewéhrleisten (Zhang und
Cao: 2015).
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Steigerung der Innovationsfahigkeit

Will China zur einer wissensbasierten Volkswirtschaft werden und in den Wertschépfungsketten nach oben klet-
tern, muss es seine Innovationsféahigkeit steigern. Dafiir werden innovationsférdernde Rahmenbedingungen be-
noétigt, ein Umfeld, das Regeln setzt und Anreize daflir schafft, innovativ zu sein. Zudem hangt die Innovationsfa-
higkeit auch vom Humankapital und somit von Bildung ab. Darliber hinaus werden private und &ffentliche Inves-
titionen in wissensbasierte Wirtschaft benétigt (Rosen 2014: 123). Zahlreiche Bestimmungen im derzeitigen Re-
formprogramm zielen darauf ab, diese Bedingungen zu schaffen.

Auch bei der Steigerung der Innovationsfahigkeit soll der Markt eine lenkende Rolle in Bezug auf Forschungs-
richtungen, Forschungsplane, Faktorpreise und Allokation verschiedener innovativer Elemente spielen. Der Be-
schluss sieht vor, dass Institute fir angewandte Forschung und Entwicklungsinstitute ,marktorientiert” arbeiten
sollen, die Rolle von Unternehmen bei der technischen Innovation wird betont. Der Markt soll auch tber die Ver-
teilung der Forschungszuwendungen entscheiden und es soll ein Mechanismus fiir die Erfolgsbewertung vor
allem durch den Markt eingefiihrt werden. Offentlich finanzierte Forschung soll nicht nur ausgewéhlten privile-
gierten Unternehmen zur Verfliigung stehen. Burokratische Hirden und Uiberlappende Amtsbefugnisse, die Inno-
vation behindern, sollen abgebaut werden. Zudem soll der Schutz geistigen Eigentums intensiviert und speziali-
sierte Gerichte fur geistiges Eigentum eingerichtet werden. Die Systeme flr Innovationsuntersuchungen und -
berichte sowie ein offenes und transparentes staatliches Verwaltungssystem fur Forschungsressourcen und ein
Bewertungssystem fir Projekte sollen ins Leben gerufen werden.

Daruber hinaus soll laut Beschluss der Bereich der Bildung reformiert werden, indem u .a. die Chancengleich-
heit im Bildungsbereich verbessert wird. Zu diesem Zweck sollen Schiiler aus finanziell schwachen Familien
systematisch unterstiitzt und das Bildungsniveau landesweit verbessert werden. Es wird angestrebt, das Gefélle
bzgl. der Qualitat von Schulen zwischen verschiedenen Regionen, zwischen Stadt und Land und zwischen ver-
schiedenen Schulen schrittweise abzubauen. Die Verteilung von Bildungsressourcen in Stadt und Land wird
durch einheitliche Planung ausgeglichen und der Aufbau von 6ffentlichen Schulen soll standardisiert werden.
Eine moderne Berufsaushildungsstruktur wird aufgebaut, die Integration von Produktion und Ausbildung und die
Zusammenarbeit zwischen Schulen und Betrieben soll intensiviert werden, um hochqualifizierte Arbeitskrafte
und technische Fachkréfte heranzubilden.

Die National Development Reform Commission (NDRC) verdéffentlichte im April 2014 ein Politikpapier, in dem
auf die Reformprioritéaten im Bereich Innovation eingegangen wurde. Auch in diesem Dokument wurde noch ein-
mal auf die Bedeutung hingewiesen, VerstdlRe gegen geistige Eigentumsrechts und Produktpiraterie zu ahnden
und Marktmechanismen eine gréRere Rolle einzurAumen. Allerdings wurden auch in diesem Dokument keine
konkreten MaBnahmen angekiindigt. Der Staatsrat betont zwar immer wieder die generelle Zustimmung zur
Starkung von Marktmechanismen im Bereich der Innovation in Zusammenhang mit gemischtem Eigentumsbe-
sitz fUr staatshezogene innovative Firmen, den nétigen Aufbau von Inkubatoren fiir Start-ups, verstarkte Unter-
stutzung fur bestimmte Labore und der Ausweitung von F&E-Fordermitteln, allerdings folgen vielen Ankindigun-
gen keine Taten. Konkreter wurde die chinesische Regierung bei der Etablierung von speziellen Gerichtshéfen
fur geistige Eigentumsrechte. Mittlerweile wurden die ersten drei Gerichte in Peking, Shanghai und Guangzhou
errichtet. Im Mai 2014 wurde dariiber hinaus ein Markenrecht verabschiedet, das wertvolle Verbesserungen ent-
halt. Im Bereich der Bildung sollen die Inhalte fir Aufnahmepriifungen zu Hochschulen ab 2017 geandert wer-
den. Im Juni letzten Jahres kindigte das Bildungsministerium an, ca. 600 Hochschulen in Berufsschulen um-
wandeln zu wollen, um dem Fachkraftemangel gegenzusteuern (Rosen 2014: 126ff.).

Trotz aller Anstrengungen fehlt nach wie vor die nétige Rechtssicherheit zur Schaffung eines innovationsfor-
dernden Umfeldes. Chinas Umgang mit Informationssicherheit, insbesondere Cyber-Sicherheit und Rede- und
Versammlungsfreiheit, hat einen innovationshemmenden Effekt. Die Internetzensur ist umfassend und allgegen-
wartig und behindert so den freien Ideenfluss. Chinesische und auslandische Wissenschaftler und Think Tanks
finden es zunehmend schwierig, zusammenzuarbeiten. Dartber hinaus konterkarieren Entwicklungen in Chinas
Industriepolitik zahlreiche der oben aufgefiihrten MaBnahmen, beispielsweise erhalten staatliche Unternehmen
in der IT-Industrie trotz anders lautender Ankiindigungen politische Unterstiitzung aus Peking, was dem Ausbau
des Privatsektors in diesem Sektor letztendlich schadet (Rosen 2014: 126ff.).
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Grundziige der Reformen

Das Reformprogramm und die Implementierung weist sowohl Kontinuitdten als auch Abweichungen von vorher-
gegangenen Reformvorhaben auf.

Rhetorische Kontinuitat

Bei der Konzeption der Reformvorhaben wird auf Marxismus-Leninismus, die Mao-Zedong-ldeen, die Deng-
Xiaoping-Theorie, das ,Dreifache Vertreten“* sowie das wissenschaftliche Entwicklungskonzept® verwiesen.
Dies ist insofern bemerkenswert, da Xi Jinping in seiner Antrittsrede nicht ein einziges Mal die oben genannten
Theorien erwahnte (Tsai 0.J: 1). Xi Jinping verwies seit Amtsantritt hingegen immer wieder auf seine Vorstellung
von ,Sozialismus mit chinesischen Charakteristika“. Vielfach beschwért die chinesische Flihrung seitdem den
,chinesischen Traum®, der vorsieht, China mithilfe von Patriotismus, Reform und Innovation zu einer starken und
wohlhabenden Nation zu fihren. Die rhetorische Hinwendung Xi Jinpings an seine Amtsvorgéanger kann als in-
ner-parteiliche Legitimitéatsgrundlage verstanden werden.

Gesamtheitliches Konzept

Schon vor der offiziellen Verkiindung der angestrebten Reformen wurde bekanntgegeben, dass fir die neue Re-
formstufe ein Gesamtkonzept, ein Top-level Design noétig sei, d.h. die verschiedenen Bereiche (Wirtschaft, Re-
gierung, Kultur, Gesellschaft, Okologie) der Reform sind eng miteinander verzahnt. Der Begriff stammt aus der
Systemtechnik und bezeichnet integrierte Schaltkreise (Schucher und Noesselt 2013: 2). So sagte Xi Jinping
Uber die Reformen anlasslich einer Rede vor dem Politbiiro am 31. Dezember 2012:

Wir missen an der umfassenden Reform festhalten und die Reformen in verschiedenen Be-
reichen miteinander koordinieren.*

»~Jede Reform (bt einen wichtigen Einfluss auf andere Reformen aus und bedarf indes der In-
tegration mit anderen Reformen.“ (Xi Jinping 2012).

Er betonte, dass sich bislang zwar alle ZK-Plenarsitzungen der Vertiefung der Reformen gewidmet hétten, es
diesmal aber um eine ,umfassende* Vertiefung gehe (Schucher und Noesselt 2013: 2).

Personliches Bekenntnis Xi Jinpings zu den Reformen

Die Grof3e und Zusammensetzung des Standigen Ausschusses des Politbiros der Kommunistischen Partei Chi-
nas statteten Xi Jinping von Anfang seiner Amtszeit mit einer auf3erordentlich gro3en Machtfille aus. Alle
Schliisselpositionen (Staatsprasident, Generalsekretar der KPCh, Vorsitzender der Zentralen Militirkommission)
sind von ihm besetzt und, was vermutlich noch wichtiger ist: er scheint auch die Zustimmung des immer noch
einflussreichen ehemaligen Présidenten Jiang Zemin zu geniel3en. Bereits wahrend des Dritten Plenums wurde
angekundigt, dass eine Zentrale Reformkommission gegrindet werden solle, der alle wichtigen Aufgaben bei
der Gestaltung und Koordinierung des aktuellen chinesischen Reformkurses obliegen. Die Ubernahme des Vor-
sitzes dieses Gremiums durch Xi Jinping kann als gro3e Entschlossenheit, die Reformen ,zur Chefsache® zu
machen, bewertet werden. Damit stellt er auch die zuletzt Ubliche Arbeitsteilung zwischen Staats-und Parteichef
auf der einen Seite und dem Regierungschef auf der anderen Seite infrage (Stepan und Lohse-Friedrich 2015:
109). Wurde zu Beginn der Amtszeit Xi/Li noch in Anlehnung an ,,Abenomics” der Begriff ,Likonomics* (keine
Konjunkturpakete, Schuldenabbau, Strukturreformen) gepragt, taucht dieser Begriff mittlerweile in der Staats-
presse kaum mehr auf (Tsai 2014). Der Premierminister, der tblicherweise die Verantwortung fur wirtschaftliche

4 Im Jahr 2000 vorgestelltes Konzept des damaligen Staatsprasidenten Jiang Zemin und der rhetorische Wandel von einer Klassen- zu einer
Volkspartei; die KPCh soll die Erfordernisse der Entwicklung fortschrittlicher Produktivkrafte Chinas, die fortschrittliche Kultur sowie die Interes-
sen des breiten Volkes vertreten. Mit der Hinwendung zu den ,fortschrittlichen Produktivkraften® eréffnete Jiang Zemin Privatunternehmen und
Fachleuten aus der Wirtschaft die Ture in die Partei.

5 Mit dem ,wissenschaftlichen Konzept von Entwicklung” wurde eine starkere Hinwendung zu sozialer Ausgewogenheit angestrebt. Wirtschaftli-
ches Wachstum sollte nicht Ianger auf Kosten von sozial Schwacheren und der Umwelt erfolgen.
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Belange und die Umsetzung von Reformen trégt, scheint seit der Verkiindung der Reformen eine nachrangige
Rolle zu spielen, was auch folgende Beobachtung deutlich macht: ,Als die Staatsmedien den Entwurf [flr die
Reformen] prasentierten, erwahnten sie Xi rund 30 Mal; der Name Li Keqiang fiel nicht ein einziges Mal“ (Stepan
und Lohse-Friedrich 2015: 109).

Xi Jinping stellt hiermit das lang verfolgte Prinzip der ,kollektiven Fihrung“ infrage und geht mit diesem Schritt
ein hohes politisches Risiko ein, da er - bei einem Scheitern der Reformen - personlich dafiir verantwortlich ge-
macht werden wird. Das Risiko wird dartiber hinaus durch den ambitionierten Zeitplan der Umsetzung der Refor-
men und der Fristsetzung bis 2020 erhoht. Im selben Jahr wird auch der 13. Flinfiahresplan (2016-2020) ablau-
fen. Xi Jinping, dessen Amtszeit voraussichtlich bis 2022 dauern wird, wird zwangslaufig am Erfolg bei der Um-
setzung der Reformvorhaben und des Flnfjahresplans gemessen werden.

Entwicklung durch Experimente

Wie schon bei vorhergegangenen Reformvorhaben unter Deng Xiaoping lasst das Reformprogramm von 2013
Raum fiir Experimente und die Gestaltung der Umsetzung ist nicht spezifiziert. Es lassen sich nur wenige kon-
krete MaRnahmen in dem Dokument vom November 2013 finden. Damit folgt Xi Jinping dem zu Deng Xiaopings
Regierungszeit gepragten Grundsatz ,von Stein zu Stein tastend den Fluss zu Uberqueren.” (Xi 2012). Die Me-
thodik des Experimentierens hat in China lange Tradition und wird auch bei der Umsetzung des derzeitigen Re-
formprogramms Anwendung finden. Die politische Innovation vollzieht sich hier auf einer vorerst raumlich be-
grenzten Implementierung. Erweist sich diese als erfolgreich wird sie verallgemeinert und schlieRlich zur Norm
erklart oder in nationales Recht tberfiihrt (ten Brink 2013: 257). Die wohl bekannteste Variante fir dieses expe-
rimentierende Vorgehen sind Chinas Sonderwirtschaftszonen, die explizit als Experimentierfelder auRenwirt-
schaftlicher Offnung und moderner Wirtschaftsregulierung eingerichtet wurden (Heilmann 2008: 3). Schon im
September 2013 wurde die Shanghai (Pilot) Free Trade Zone (SFTZ) gegrundet. Im April 2015 wurde der Start-
schuss fir drei weitere Pilotzonen in Tianjin sowie in den Provinzen Fujian und Guangdong gegeben. Allen vier
Pilotzonen sind die zeitliche Begrenzung von drei bis funf Jahren sowie die Nutzung einer Negativliste gemein.
Die Negativliste wurde im April dieses Jahres aktualisiert und enthélt nun 15 Hauptsektoren mit insgesamt 50
Industriesegmenten und 122 Regelungen fir einzelne Geschéaftsbereiche.

Reformbestrebungen werden von Anti-Korruptionskampagne begleitet

Die Umsetzung der Reformen wird durch eine entschiedene und umfangreiche Anti-Korruptionskampagne be-
gleitet. Die horrende Korruption der Partei- und Verwaltungskader hat in den letzten Jahren so zugenommen,
dass sie an der Legitimation der KPCh genagt hat. Schon unter der Hu/Wen-Administration wurde die Bek&amp-
fung der Korruption regelmafig als ,Kampf um Leben und Tod" fir die KPCh bezeichnet. Der Kampf, der lange
Zeit nur mit halber Kraft gefuhrt wurde, scheint unter Xi/Li eine hohere Prioritat erhalten zu haben (Alpermann
2012: 37). Im Jahr 2013 ermittelten die chinesischen Behérden wegen Korruptionsverdacht gegen 182.000 Be-
amte, die hochste Durchschnittsrate an Ermittlungen seit 30 Jahren. Die Korruption in China kann durchaus als
systemische Korruption bezeichnet werden, da sich der Machtmissbrauch schon lange nicht mehr auf Einzelper-
sonen oder Gruppen beschréankte, sondern sémtliche Bereiche des offentlichen Lebens durchzieht (Shambaugh
2014a: 187). Xi Jinping verfolgt den Kampf gegen ,Fliegen und Tiger® aus zweierlei Griinden. Zum einen muss
er die Macht méachtiger Interessensgruppen beschneiden, um Reformvorhaben durchsetzen zu kbnnen. Zum
anderen hat er erkannt, dass das Ansehen der Partei so mafRgeblich aufgrund von Korruption gelitten hat und
dass dringender Handlungsbedarf besteht. Seit Amtsantritt wird daher eine noch nie dagewesene Anti-Korrupti-
onskampagne verfolgt, die nicht nur Zustimmung in der Bevolkerung hervorruft, sondern auch eine Disziplinie-
rung der Partei sicherstellen soll (Stepan und Lohse-Friedrich 2015: 109). Zweifel an seiner Entschlossenheit,
auch machtige Interessengruppen sukzessive zu entmachten, raumte er dadurch aus, dass er unzahlige Fih-
rungskrafte von einigen der machtigsten Staatsunternehmen Chinas aufgrund von Korruption festnehmen liel3.
Mit der Verhaftung des ehemaligen méchtigen Sicherheitschefs Zhou Yongkang wurde mit dem ungeschriebe-
nen Gesetz gebrochen, dass Mitglieder des Politbiros nicht fiir Vergehen zur Rechenschaft gezogen werden.

Wirtschaftliche Liberalisierung, keine politische Liberalisierung
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Einige Beobachter sind davon ausgegangen, dass die Ankiindigung ,mehr Markt* automatisch weniger staatli-
che Eingriffe bedeute. Die KPCh ist sich bewusst, dass die Dynamik wirtschaftlicher Veranderung nicht nur zu
mehr Wohlstand fiihren, sondern auch gravierende soziale und politische Konsequenzen nach sich ziehen kann.
Es besteht immer das Risiko, dass die sich in den letzten Jahren immer weiter pluralisierende chinesische Ge-
sellschaft soziale Gruppen und Interessenorganisationen herausbildet, die auf gesellschaftliche und politische
Partizipation drangen. Dies stellt die KPCh bei der Umsetzung der Reformvorhaben vor ein Modernisierungsdi-
lemma. Die Regierung Chinas lasst zwar in einigen Wirtschaftsbereichen Liberalisierung zu, man ist sich in Chi-
nas Fuhrung jedoch dariber einig, dass die Makro-Kontrolle und -Steuerung nicht aus der Hand gegeben wer-
den darf (ten Brink 2013: 243).

Chen Yun, einer der engsten Vertrauten und Mitarbeiter von Deng Xiaoping, der als Hauptarchitekt der friihen
Marktreformen Ende der siebziger Jahre gilt, fasste die Ansicht der KPCh bezuglich des Riickzugs der Partei
aus dem Wirtschafsleben in seiner ,Vogelkafig“-Analogie zusammen: Die chinesische Wirtschaft sei der Vogel,;
der Kéafig, das heif3t die Parteikontrolle, sei zu erweitern, damit der Vogel gestinder und kraftiger werde, aber
man kdnne den Kafig nicht 6ffnen oder entfernen, damit der Vogel nicht wegfliege (Acemoglu und James 2013:
514). Diese Herangehensweise gilt auch fur das derzeitige Reformpaket der KPCh, das zwar mehr Markt, aber
auch mehr Partei vorsieht. Die chinesische Fiihrung weifld um diese Gefahr und dammte den Einfluss kritischer
Stimmen aus Bevolkerung und intellektuellen Kreisen durch die gleichzeitige Verschérfung der Kontrolle von
Medien und Kommunikation von Anfang an ein (Ahlers, Meissner und Zhu 2013: 2). In diesem Zusammenhang
ist auch das in diesem Jahr sehr schwammig formulierte Nationale Sicherheitsgesetz Chinas zu verstehen, das
letztendlich jeden gesellschaftlichen Bereich einzuschranken vermag.

Schwierigkeiten bei der Umsetzung der Reformen
Mafd und Geschwindigkeit sind entscheidend

Beim Abbau der (wirtschaftlichen) Verwundbarkeiten missen, bei gleichzeitiger Umsetzung von strukturellen
Reformen, zlgig Fortschritte erzielt werden, ohne das Wirtschaftswachstum jedoch zu stark zu drosseln. Das
dies keine leichte Aufgabe ist, zeigt die Tatsache, dass Provinzen, die bislang stark vom ,alten“ Wachstumsmo-
dell abhingen, sprich abhéngig von Ressourcen und Schwerindustrie waren, sich teilweise schon in einer Re-
zession befinden.

Wachstum des realen BIP in Chinas &rmeren Provinzen, in Prozent ggu. Vorjahr
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Wachstum des realen BIP in Chinas wohlhabenderen Provinzen, in Prozent ggu. Vj.
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Komplexitat und Umfang der Reformvorhaben

Die schiere Vielzahl an notwendigen Reformen wurde beim Dritten Plenum im November 2013 deutlich. Als Mil-
ton Friedman 1993 durch die chinesische Provinz Sichuan reiste, gab er dem damaligen Provinz-Gouverneur in
Bezug auf die Herstellung von Marktdisziplin den Vorschlag: ,Wenn man einer Maus den Schwanz abschneiden
will, sollte man es nicht zentimeterweise tun. Um den Schmerz zu verringern sollte man gleich den ganzen
Schwanz abschneiden®, woraufhin der Gouverneur antwortete ,Mein lieber Professor, unsere Mause haben so
viele Schwanze, dass wir nicht wissen, welchen wir zuerst abschneiden sollen“ (McGregor 2013: 69f.).

Diese Situation trifft heute noch sehr viel starker zu. Durch das Top-Level Design kdnnen einzelne Reform-
schritte nicht getrennt voneinander implementiert werden bzw. bauen aufeinander auf. Der Erfolg oder Misser-
folg bei der Umsetzung einer Reform wirkt sich teilweise mafRgeblich auf weitere Reformen aus. Dies wird am
Beispiel der Landreform deutlich: da Landverkaufe fur finanzschwache Lokalregierungen eine neue Finanzie-
rungsquelle bedeuteten, werden neue Systeme der kommunalen Finanzierung benétigt, bevor die geplante
Landreform in Kraft treten kann.

Top-down vs. Marktwirtschaft

Wie alle Reformen in China, wird auch diese Reform durch eine sehr entschlossen scheinende chinesische Fih-
rung top-down implementiert. Die Geschichte hat jedoch gezeigt, dass insbesondere marktwirtschaftliche Refor-
men von starkem und direktem Druck von unten (bottom-up) oder durch eine Krise angetrieben werden. Da die
chinesische Fuhrung versucht, beides zu verhindern, héangt der Erfolg vor allem davon ab, ob Xi Jinping und
seine Mitstreiter den politischen Willen und die daflr nétige Macht fur die Umsetzung haben werden. Die Zei-
tung Global Times wies schon im November 2013 in einem Leitartikel darauf hin, dass eine erfolgreiche Umset-
zung der Reformen maf3geblich davon abhénge, der chinesischen Gesellschaft die Vorteile des Reformpro-
grammes deutlich zu machen. Da die Gesellschaft selbst immer komplexer werde, sei ein ,top-down“-Ansatz
nicht die geeignete Herangehensweise, um die Mitarbeit aller Regierungsebenen und die Zustimmung der brei-
ten Bevolkerung zu sichern (Lin: 2013).
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Zentralisierung der Reformen

Das umfassende Reformprogramm und Xi Jinpings personlicher Einsatz wurden von vielen chinesischen Wis-
senschaftlern gelobt. Es wurden jedoch auch kritische Stimmen laut. So auf3erte sich bspw. Zhang Qianfan, der
Direktor des Centre on the People’s Congress and Parliamentary Studies at Peking University Law School da-
hingehend, dass die Regierung mittlerweile zu einer ,One-Man-Show" geworden sei und nicht auf groen politi-
schen Rickhalt zahlen kdnne (Kratz 2014: 3). Diese Einschatzung wurde auch durch die jingsten Bdrsenturbu-
lenzen befeuert. Hochrangige Regierungs- und Parteivertreter haben sich bislang kaum zu den Verwerfungen
an den Borsen geaulRert, was Spekulationen dariiber angeheizt hat, wie einig sich die Parteifihrung tber die
derzeitige Vorgehensweise zur Lésung der mittel- und langfristigen Losung der wirtschaftlichen Probleme Chi-
nas anbelangt, wirklich ist.

Reformen brauchen (unabhéngige) Institutionen

Die Einfuhrung von mehr Marktmechanismen bedeutet, dass sich die KPCh aus einigen Bereichen des Wirt-
schaftslebens deutlich zuriickziehen muss und Interventionen reduziert werden missen. Dies kann sie jedoch
nur, wenn an ihre Stelle ein funktionierender institutioneller Rahmen getreten ist, klare Regularien bestehen,
eine effiziente und transparente Uberwachung der Markte etabliert wurde und Rechtsstaatlichkeit herrscht. Der
derzeitig vorherrschende Zustand dieser Vorbedingungen lasst wenig Optimismus zu. So sind Eigentumsrechte
immer noch nicht klar definiert, die Gerichte sind nach wie vor unter politischer Kontrolle, die Marktregulierung
scheint in weiten Teilen willkiirlich zu sein und jede Institution ist letztendlich der Partei untergeordnet. Die Partei
ist nach wie vor allmachtig und kontrolliert den gesamten Staatsapparat sowie die Medien, staatseigene Unter-
nehmen und Aufsichtsbehdrden, wichtige Expertenkommissionen, zugelassene Religionen, Universitaten und
andere Bildungseinrichtungen. Selbst wenn die chinesische Fuhrung willens wére, sich verstarkt dem Aufbau
unabhéngiger und effizienter Institutionen zu widmen, so wére dies ein langwieriges Unterfangen (Lardy 2014:
138). Bestrebungen in diese Richtung wiirden dem wichtigsten Leitprinzip der chinesischen Politik, ,der Herr-
schaft der Partei Uber den Staat“ (McGregor 2013: 35) zuwider laufen.

Landesweite Implementierung erweist sich als schwierig

Von auf3en betrachtet, erscheint die Macht in China oftmals als ein Strom, der von der Parteizentrale in Peking
durch das ganze Land zu den gehorsamen kommunistischen Funktionéaren in den Provinzen, Stadten und Ge-
meinden fliel3t (McGregor 2013: 245). In der Tat klappt der Schulterschluss in Fragen, die Chinas Souveranitat
betreffen, wie Tibet und Xinjiang, zwischen Zentrale und Lokalregierung auergewohnlich gut. Dies trifft jedoch
nicht auf den Bereich der Wirtschaftspolitik zu, hier &hnelt die Weitergabe von wirtschaftlichen Verwaltungsauf-
gaben nicht einem Strom, sondern eher einer Reihe von Schleusen, an denen jede administrative Ebene sich
das nimmt, was sie haben mdchte (McGregor 2013: 245f.). Die Vielzahl an politischen Entscheidungszentren
(lokal, zentral, innerparteilich) sowie die ungleichen Entwicklungsstufen und variierenden Produktionsregime
Chinas ubersetzen sich vielfach in konkurrierende politische Interessen, die die Koh&renz der staatlichen Ent-
wicklungsprogramme infrage stellen (ten Brink 2014: 269).

Eine erfolgreiche und flachendeckende Umsetzung der Reformen ist auf die Mitarbeit und die Bereitschaft zur
Implementierung der Behérden auf stadtischer, lokaler und Provinzebene angewiesen, da sich in den letzten
Jahren in zahlreichen Bereichen eine Kompetenzverlagerung von der Zentral- auf die Provinz und auf die darun-
terliegenden administrativen Ebenen vollzogen hat. Ein bekannter Ausspruch in China lautet: Wann immer Poli-
tikrichtlinien von oben kommen, werden unten Gegenstrategien entwickelt. Die Akzeptanz von Reformexperi-
menten auf den unteren Verwaltungsebenen durch die politische Fiihrung ist daher ein sehr bedeutender Fak-
tor. Es hat sich in der Vergangenheit gezeigt, dass die Regulierungsmacht der Zentralregierung Chinas im Wirt-
schaftsbereich immer dann besonders stark ist, wenn die Ziele gut mit den Provinz- und Lokalregierungen abge-
stimmt sind. Wenn dieser Abgleich fehlt oder mangelhaft ist, ist es fur Peking schwer, Weisungen auf allen Ebe-
nen zu implementieren (Lardy 2014: 143). Oftmals werden von der Zentralregierung allgemein gehaltene Ziel-
vorgaben kommuniziert, welche die Lokalregierung dann in konkrete Projekte Uberfiihren sollen. Dieses Vorge-
hen bietet grof3en Spielraum bei der Implementierung und Umsetzung der Reformen, der auch redlich ausge-
nutzt wird.
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Anti-Korruptionskampagne [ahmt die Umsetzung

Die strikte Verfolgung der Anti-Korruptionskampagne wird von grof3en Teilen der chinesischen Bevdlkerung,
aber auch von ausléandischen Unternehmern begrif3t. Allerdings wird mittlerweile auch deutlich, dass die Anti-
Korruptionskampagne den fur die Reformen nétigen Verwaltungsapparat zunehmend lahmt. Aus Angst, ins Vi-
sier der Ermittler zu geraten, werden zahlreiche Projekte auf allen Ebenen mittlerweile aufgeschoben oder ver-
tagt. Hiertiber beklagen sich auch zunehmend deutsche Unternehmer. Mitte September wurde berichtet, dass
die Zentralregierung bis zu eine Billion Yuan (ca. 139 Milliarden Euro), die nicht verwendet wurden, von den re-
gionalen Regierungen eingezogen hat. Als Hauptgrund fiir die Gberschiissigen Milliarden gilt die mit der Anti-
Korruptionskampagne einhergehende Vorsicht bei groRen Investitionsvorhaben.

Méchtige Interessengruppen behindern Reformvorhaben

Ein eingehender Blick auf die geplanten Reformvorhaben macht deutlich, dass es auch Verlierer geben wird,
bzw. Interessengruppen, deren Macht bei erfolgreicher Umsetzung der Reformen erheblich eingeschrankt wer-
den wird. Dies betrifft Provinzgouverneure, Fiihrungskréfte in Staatsunternehmen oder Beamte. Im August ver-
offentlichte die staatliche Zeitung Guangming Daily einen Artikel, der verlautbaren lie3, dass das Reformvorha-
ben nun an einem kritischen Punkt sei und es enorme Schwierigkeiten bei der Umsetzung der Reformen gebe.
Der Grund hierfur sei insbesondere im Widerstand méachtiger Interessensgruppen zu finden. Xu Yaotong, ein
Professor fur Politikwissenschaft an der Chinese Academy of Governance, kommentierte, dass man aufgrund
des Artikels von Bedenken ausgehen kdnne. Die politische Fiihrung mache sich nun ernsthaft Sorgen um die
erfolgreiche Implementierung der Reformen. Er fiihrte an, dass der Widerstand vor allem durch ehemalige politi-
sche Fuhrungspersdnlichkeiten, die ihren Einfluss geltend machen, Kader, deren Macht durch die Reformen be-
schnitten werden, und Beamte, deren Handlungsspielraum durch neue Gesetze eingeschrankt werde, getrieben
werde (South China Morning Post 2015). Auch die People’s Daily verdffentlichte in den vergangenen Wochen
zahlreiche Artikel, die die Einflussnahme ehemaliger politischer Fiihrungspersonlichkeiten im Sinne einer Be-
kdmpfung der Reformvorhaben zum Thema hatten.

Fragmentierte Machtstrukturen innerhalb der KPCh

Obwohl China bekanntermal3en ein Ein-Parteien-Staat ist, in dem die Macht bei der KPCh liegt, ist die Parteiftih-
rung keine monolithische Gruppe. Die Mitglieder der Parteispitze teilen nicht zwangslaufig dieselbe Ideologie,
kommen nicht aus denselben politischen Vereinigungen und haben nicht denselben soziobkonomischen Hinter-
grund. Seit 1990 haben sich zwei Hauptlager innerhalb der Partei herausgebildet, die um die Macht und die
Ausrichtung der Partei konkurrieren. Dieses Modell wird in China oft als ,eine Partei, zwei Koalitionen“ bezeich-
net und grenzt sich vom Regierungsstil der méachtigen Ein-Personen-Herrschaft, wie bspw. unter Mao Zedong
und Deng Xiaoping deutlich ab (Li 2013: 36). Die zwei Fraktionen unterschieden sich in die so genannte ,elitare*
und in die ,populistische” Fraktion. Xi Jinping ist Mitglied der elitaren Koalition, ebenso wie deren Begriinder Ji-
ang Zemin. Sie vertritt in der Regel eher die Interessen der chinesischen Unternehmer und aufstrebenden Mit-
telschicht. Li Kegiang z&hlt ebenso wie Hu Jintao, der ihn gerne zu seinem Nachfolger gemacht hatte, zur popu-
listischen Koalition. Einige der Vertreter dieser Fraktion haben sich Uber die Parteijugendorganisation, der Ju-
gendliga (Tuanpai), hochgearbeitet. Wahrend zahlreiche Anhanger des elitaren Lagers ihre Berufslaufbahn in
den wirtschaftlich gut entwickelten Kistenregionen begonnen haben, haben Mitglieder der populistischen Frak-
tion oftmals erste berufliche Erfahrungen in den weniger gut entwickelten Inlandsprovinzen gemacht und legen
oftmals ihren Fokus auf die sozial Schwacheren (Migranten, Bauern). Im derzeitigen Standigen Ausschuss des
Politbiros der Kommunistischen Partei Chinas kdnnen vier der sieben Mitglieder dem Lager der ,Prinzlinge* zu-
geordnet werden. Bis auf Xi Jinping und Li Kegiang werden alle weiteren Mitglieder des Standigen Ausschusses
2017 ausgetauscht werden, da sie die zuléssige Altersgrenze zu diesem Zeitpunkt erreicht haben werden.

Innerparteiliche Machtkdmpfe werden in China nicht 6ffentlich gefihrt, in den letzten Jahren werden jedoch zu-
nehmend Anzeichen fiir innerparteiliche Konflikte deutlich. In diesem Zusammenhang ist der Sturz des 2012

abgesetzten Parteisekretars Chonggings Bo Xilai bemerkenswert, da diese Auseinandersetzung um den richti-
gen Kurs in der Wirtschafts- und Gesellschaftspolitik einerseits und den sich anbahnenden Fihrungswechsel in
Partei und Staats anderseits fir chinesische Verhaltnisse sehr offen ausgetragen wurde (Alpermann 2012: 38).

54



Reform oder Instabilitat? 30/11/2015

Auch die offentlich gemachten Vorwirfe, dass Wen Jiabaos Familie korrupt sei, kénnen als Indiz fur den sich
verstarkenden innerparteilichen Machtkampf betrachtet werden.

Die Vielzahl an Herausforderungen bei der Umsetzung der Reformen, die teilweise besorgniserregenden Ent-
wicklungen wie der Umgang mit den jingsten Turbulenzen an Chinas Borsen, aber auch eine langerfristige Be-
trachtung der Reformbemiihungen werfen unweigerlich die Frage auf, wie ernst es der chinesischen Fuhrung
mit der wirtschaftspolitischen Weichenstellung ist. Eine Einschatzung inwieweit sich die Widerstande tiberwin-
den lassen, ist ein ebenso schwieriges Unterfangen, wie die Rhetorik der chinesischen Regierung im Hinblick
auf die Reformen richtig zu deuten oder eine Prioritatensetzung zu erkennen. Momentan deutet vieles darauf
hin, dass die Fuhrung um Xi Jinping an einem kritischen Punkt bei der konsequenten Umsetzung der Reformen
angelangt ist.

Es gibt zahlreiche Voraussetzungen und Griinde, die flr eine erfolgreiche Umsteuerung der Wirtschaft spre-
chen. Allerdings wurde in den letzten Wochen und Monaten auch deutlich, dass die Hemmnisse und Wider-
stéande deutlich gréfR3er sind, als bislang angenommen und von einem stringenten Reformkurs in einigen Berei-
chen abgewichen wird. Im Folgenden skizzieren wir zwei mégliche Entwicklungslinien, um Indikatoren und An-
haltspunkte zu eruieren, die in die eine oder die andere Richtung weisen kdnnten.

V. Zwei mdgliche Entwicklungslinien
Entwicklungslinie 1: Der Reformkurs ist auf einem guten Weg

Vieles spricht dafiir, dass die chinesische Fihrung die Herausforderungen nicht nur erkannt hat, sondern auch
an den richtigen Stellschrauben dreht. Zweifelsohne sieht sich China einer Vielzahl an wirtschaftlichen, 6kologi-
schen, sozialen und politischen Problemen gegeniber. Das umfangreiche Reformprogramm und die Umsetzung
zeigen jedoch schon erste Erfolge. Zieht man den Reformstau des vergangenen Jahrzehnts in Betracht, ist die
Bilanz der chinesischen Fuhrung nach nur zwei Jahren beachtlich.

China hat finanziellen Spielraum

China verflugt tber ausreichend finanziellen Spielraum, um die Kosten und etwaigen Folgen des Umbaus der
Wirtschaft abzufedern. Derzeit verfiigt das Land Uber die mit Abstand grof3ten Devisenreserven weltweit
(8/2015: 3,557 Billionen US-Dollar). Gleichzeitig erdffnen sich weitere finanzielle Moglichkeiten durch die nied-
rige Verschuldungsquote der chinesischen Zentralregierung (2014: 41,1% des BIP). Ahnlich wie bereits im Zuge
der Finanzkrise 2008 kdnnte China bspw. ein Konjunkturprogramm auflegen, um eine aus dem Transformati-
onsprozess resultierende Wachstumsschwéche zu kompensieren. Durch die bestehenden finanziellen Mittel
kdnnte sich die chinesische Fuhrung damit die nétige Zeit bis zur Implementierung der Reformen erkaufen.

Neue Wachstumsquellen sind bereits erschlossen

Im Zuge des 12. Funfjahresplan (2011-2015) strebt China eine Erhohung des Anteils des Dienstleistungssektors
am BIP von 43 auf 47 Prozent an. Im Jahr 2014 wurde dieses Ziel bereits vorzeitig erreicht, der Anteil des
Dienstleistungssektors am BIP belief sich laut Angaben des chinesischen Statistikamtes auf 48,1 Prozent. Im
Dienstleistungs- und Gesundheitssektor, in der Internet-Wirtschaft und in der stetig wachsenden Konsumenten-
nachfrage finden sich robuste Wachstumskréfte.

Unternehmertum ist auf dem Vormarsch

Auch wenn der Bericht ,Doing Business* der Weltbank fir 2015 China ein eher mittelmafRiges Zeugnis ausstellt
(China rangiert auf Platz 90 von 189 untersuchten Volkswirtschaften) und Unternehmensgriindungen in China
immer noch langwierig sind, erlebt China derzeit eine regelrechte KMU-Griindungswelle. Das Land verzeichnete
letztes Jahr (03/2014 bis 03/2015) tber 4,85 Millionen Neugriindungen. Allein wahrend des ersten Halbjahrs
2015 wurden tber zwei Millionen Unternehmen in China gegriindet (d.h. 11.000 Firmen pro Tag, ein Anstieg um
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20 Prozent gegenuber dem Vorjahr). Wagniskapitalinvestitionen erreichten 2014 die Marke von 15,5 Mrd. US-
Dollar, was einer Verdreifachung zum Vorjahr entsprach. Die neugegriindeten Unternehmen wirken sich positiv
auf Wachstum und Beschaftigung in China aus.

Es ist ausreichend Deregulierungspotenzial vorhanden

China besitzt noch ausreichend Deregulierungspotenzial in vielen Bereichen, um neue Wachstumsquellen zu
erschlieen. Beispielhaft sind die immer noch bestehenden Beschréankungen fir auslandische Investitionen in
China zu nennen. Auslandische Investitionen in China unterliegen generell einem Genehmigungsvorbehalt und
sind immer noch nicht in allen Bereichen zuldssig. Gemall dem OECD FDI Regulatory Restrictiveness Index
(2014) landet China in Bezug auf die Offenheit fiir auslandische Direktinvestitionen auf dem letzten Platz von
insgesamt 59 Landern (noch hinter Landern wie Myanmar und Saudi Arabien). Durch den Abbau bestehender
Investitionsbarrieren kdnnten neue Wachstumskréfte freigesetzt werden.

Die Regierung besitzt die nétigen politischen Steuerungsmechanismen

China hat zweifelsohne in den vergangenen Jahrzehnten gezeigt, dass es ein anpassungsfahiges und flexibles
politisches System hat. Zahlreiche Krisen, von den Finanzkrisen in Asien 1997, den Wirtschaftsflauten in den
USA nach dem Platzen der Internetblase und den Terroranschlagen vom 11. September 2001 sowie die SARS-
Krise 2003 fuihrten nicht dazu, dass die Wirtschaft Chinas lahmgelegt wurde (McGregor 2013: 53). Chinas Fuh-
rung hat in den vergangenen Jahrzehnten eine enorme Lern- und Adaptionsfahigkeit an den Tag gelegt, die
China den Ruf als lernendes autoritdres Regime eingebracht hat. In der klassischen Logik der ,Interdependenz
der Ordnungen®, die besagt, dass politische und wirtschaftliche Freiheit und Konkurrenz sich wechselseitig be-
dingen und dass Wachstum und Wohlstand nur in einer marktwirtschaftlichen Demokratie dauerhaft realisiert
werden kénne, hielten es viele Beobachter fir unmdglich, dass ein kommunistischer Parteienstaat sich reformie-
ren, eine Marktwirtschaft einfiihren oder sich gar in die Weltwirtschaft integrieren kdnne (Heilmann 2008: 1f.).
Sie wurden getauscht.

Die Entwicklung der letzten Jahrzehnte hat bewiesen, dass China ein auf3ergewdhnlicher Fall eines autoritaren
Systems ist, in ,dessen wirtschaftspolitische Willensbildung stédndige Erneuerungs- und Lernprozesse als Kern-
element eingebaut sind.” (Heilmann 2008: 5). Der KPCh ist in gewisser Weise die politische Meisterleistung ge-
lungen, die Macht und Legitimitat eines kommunistischen Staates mit der Dynamik und Produktivitat einer Wirt-
schaft zu verbinden, in der zunehmend unternehmerisch gedacht und gehandelt wird. (McGregor 2013, S.51).
Auch wenn der Reformprozess durch seinen Umfang und den Zeitdruck ungleich schwieriger ist als vorange-
gangene Reformen, so deutet momentan vieles darauf hin, dass die politische Fuhrung Chinas auch dieses Mal
an den richtigen Stellschrauben dreht, aus vergangenen Fehlern lernt und den Reformprozess erfolgreich wei-
tertreibt. Auf die sich zunehmend pluralisierende Gesellschaft, der die Moglichkeiten moderner Kommunikations-
techniken (Ende 2014 hatten rd. 649 Mio. Menschen in China Internetzugang, im Februar 2015 waren 1,29 Mrd.
Handy-Nutzer registriert) offensteht, regiert die chinesische Regierung jedoch mit anwachsender repressiver
Macht.

Machtzentralisierung ist Garant fiir erfolgreiche Umsetzung der Reformen

Durch die Zentralisierung der Macht auf Xi Jinping wird eine effektivere Umsetzung der Reformvorhaben ge-
wahrleistet — auch gegen innerparteiliche Widerstédnde und Interessensgruppen. Das deutlichste Zeichen hierfr
ist die Bildung der ,Zentralen Fihrungsgruppe zur umfassenden Vertiefung der Reformen® der Xi Jinping per-
sonlich vorsitzt. Das geschaffene Fiihrungsgremium, das sich der Implementierung der Reformen verschrieben
hat, wurde bewusst oberhalb des dichten Geflechts von Interessengruppen und Korruptionsnetzwerken, die sich
um die staatliche Wirtschaftsverwaltung herum gebildet hat, angesiedelt. Mit dem Vorsitz der Flihrungsgruppe
hat der KP-Generalsekretar das Reformvorhaben gleichzeitig zur ,Chefsache“ gemacht, deren Umsetzung
oberste Prioritat genief3t. Die entschlossene Korruptionsbekdmpfung unter Xi Jinping steigert zudem nicht nur
die Legitimitat der KPCh in China, sondern hilft Xi Jinping auch den innerparteilichen und staatlichen Widerstand
gegentuber dem Reformvorhaben aus dem Weg zu rAumen und damit eine Umsetzung der Reform zu gewéhr-
leisten.
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Legitimation der Partei wird gestarkt

Seit der Offnungs- und Reformpolitik durch Deng Xiaoping bildet das Versprechen nach mehr Wohistand die
(Haupt-)Legitimationsgrundlage der KPCh. Durch die die Rickbesinnung auf die kulturelle/sozialistische Identi-
tat und auf den Nationalismus konnte die Partei in den vergangenen Jahren neue Legitimationsquellen erschlie-
Ben. In diesem Zusammenhang kann auch die Renaissance der Lehre des Konfuzius — der unter Mao als Ver-
treter des rickstandigen Feudalismus gebrandmarkt war — und die systematische Aufwertung weiterer kulturel-
ler Kanons gesehen werden (McGregor 2013: 59). Eine mit der Umsetzung der Reformen eintretende Wachs-
tumsdelle wird daher (aufgrund der neugewonnenen Legitimationsquellen in Verbindung mit den Legitimations-
gewinnen bspw. durch die Anti-Korruptionskampagne) keine unmittelbare gesellschaftliche und politische Desta-
bilisierung des Landes zur Folge haben.

Keine Alternative in Sicht

Die KPCh hat es bislang ausgezeichnet verstanden, jegliche Alternative zu ihrer Herrschaft zu unterdriicken.
Wer das Machtmonopol der Partei herausfordert oder auch nur den Anschein erweckt, bekommt die repressive
Seite ihrer Herrschaft zu spiren. Die Angst vor Birgerkrieg und Chaos ist in China historisch und kulturell tief
verwurzelt. Die KPCh schirt diese Angst gezielt, indem Sie permanent an die von Birgerkrieg und japanischer
Invasion gepragten Zeit zwischen dem Ende des Kaiserreiches und 1911/12 und der Grundung der Volksrepub-
lik 1949 erinnert (Alpermann 2012: 41). Sie festigt damit ihren Status als einzige politische Kraft in China und
muss daher bei der Umsetzung des Reformvorhabens keine auf3erparteiische, politische Opposition fiirchten.

Die Erflillung des chinesischen Traums
Gelungene Transformation

Mit der erfolgreichen Implementierung der Reformen wird sich China endgtltig von seinem bisherigen Wachs-
tumsmodell der vergangenen Jahrzehnte verabschieden. Wahrend bisher Exporte und Investitionen die treiben-
den Kréafte hinter dem chinesischen Wachstum waren, werden diese durch die wachsende Bedeutung des Bin-
nenmarktes ersetzt. Dem Umbau der Wirtschaft folgt auch eine Abkehr von quantitativen hin zu qualitativem
Wachstum. Zweistellige Wachstumsraten gehdren damit der Vergangenheit an, stattdessen zeichnet sich die
,neue Normalitat* durch ein nachhaltiges, dauerhaft tragfahiges Wachstum aus. Ein positives Signal, dass es
China gelungen ist, einige wichtige Schritte hinsichtlich der Umsteuerung des Wirtschaftsmodells auf mehr Qua-
litat und Nachhaltigkeit zu machen, ist der sinkende Energieverbrauch pro erzeugter Einheit BIP. Dieser sank
2014 im Vergleich zum Vorjahr um 4,8 Prozent und im 1. Quartal 2015 gegeniiber dem Vorjahresquartal um 5,6
Prozent (Schmitt 2015).

Nach Einschéatzung des IWF sind bei einer erfolgreichen Implementierung der Reformen jahrliche Wachstumsra-
ten um die 6 Prozent moglich (IWF 2015: 10f.). Selbst wenn das Wachstum — wie viele Beobachter glauben —
bei nur 5 Prozent lage, wéare das absolut immer noch mehr als die 14 Prozent im Jahr 2007, da die Volkswirt-
schaft um so vieles gréRer geworden ist. China wird sich weiter in Richtung Konsum- und Dienstleistungsgesell-
schaft entwickeln. Unterstiitzt wird dieser Prozess durch eine konsumfreudige, stetig wachsende Mittelschicht.
Bis zum Jahr 2020 soll Schatzungen zufolge die schon jetzt 200 bis 300 Millionen Menschen zahlende chinesi-
sche Mittelschicht auf 600 Millionen anwachsen.
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Sozialistische Marktwirtschaft chinesischer Pragung als Erfolgsmodell

China wird an der sozialistischen Marktwirtschaft chinesischer Pragung festhalten. Auch wenn dem Markt eine
,entscheidende” Rolle bei der Ressourcenverteilung zukommen wird, bedeutet mehr Markt nicht gleich mehr
Marktwirtschaft. Der Markt wird den Staat bei der Allokation der Ressourcen nicht ersetzen. Vielmehr bilden
beide eine organische Einheit, welche sich in einem chinesischen Staatskapitalismus manifestiert. Die ,sichtbare
Hand“ der chinesischen Fihrung, die eine leitende und koordinierende Funktion ausubt, wird daher nicht ver-
schwinden, im Gegenteil: die ,sichtbare* Hand des Staates und die unsichtbare Hand des Marktes stehen in kei-
nerlei Widerspruch zueinander, sondern werden zusammengefiihrt und sich wechselseitig verstarken. Aus Sicht
der chinesischen Fiihrung hat ein liberales Wirtschaftssystem in China nur deshalb Erfolg, weil es an eine auto-
ritdre Politik gekoppelt ist (McGregor 2013: S.54).

Gewaltmonopol der KPCh bleibt unangetastet

Trotz der zunehmenden wirtschaftlichen Liberalisierung wird eine umfassende politische Liberalisierung Chinas
ausbleiben. Wenngleich punktuelle Liberalisierungsmaf3en (immer unter der Pramisse der Wahrung der politi-
schen Stabilitat) durchaus realistisch erscheinen (bspw. Verbesserung des Rechtssystems, evtl. auch eine Lo-
ckerung der Investitionsbedingungen fir auslandische Unternehmen), wird das Gewaltmonopol der KPCh wei-
terhin unangetastet bleiben. Vielmehr wird die politische Kontrolle Uber die Medien und die Gesellschaft noch
effektiver gestaltet werden.

Weniger Abhangigkeit vom Auf3enhandel

Durch die starkere Fokussierung auf den chinesischen Binnenmarkt wird die Abhangigkeit Chinas vom Auf3en-
handel abnehmen. Der Anteil der Exporte am BIP (Exportquote, 2014: 22,6 Prozent) wird weiter sinken. Eine
niedrigere Exportquote wird durch eine hohere Konsumquote kompensiert werden. China wird damit insgesamt
weniger anfallig gegenuber konjunkturellen Schwankungen der Weltwirtschaft (wie bspw. bei der Finanzkrise
2008, die zu einem empfindlichen Einbruch der chinesischen Exporte fuhrte und nur durch ein milliardenschwe-
res Konjunkturprogramm (458 Milliarden US-Dollar) ausgeglichen werden konnte).

Chinas Rolle als Globaler Investor wachst

Die Rolle Chinas als Quelle auslandischer Direktinvestitionen wird an Bedeutung gewinnen. Die chinesische
Fihrung sieht die Internationalisierung chinesischer Unternehmen als ein wesentlicher Bestandteil ihrer Bemu-
hungen beim Aufbau einer modernen und effizienten Volkswirtschaft. Hanemann/Huotari zitieren Prognosen, die
einen Anstieg des gesamten chinesischen Vermdégens und aller Verbindlichkeiten im Ausland von acht Billionen
US-Dollar im Jahr 2011 auf 28 Billionen US-Dollar im Jahr 2020 vorhersehen, wobei zugrunde gelegt wird, dass
bis 2020 die volle Konvertibilitat des Kapitalverkehrs erreicht wird. In diesem Szenario wird sich Chinas Gesamt-
vermdgen im Ausland, angetrieben durch die Zunahme der Direktinvestitionen und Portfolioinvestments, bis
zum Jahr 2020 auf nahezu 20 Billionen verdreifachen (Hanemann und Huotari 2015: 12).

Vom Partner zum Konkurrent

Die Konkurrenzfahigkeit chinesischer Unternehmen wird zunehmen. Die chinesische Fuhrung treibt die Industri-
alisierung des Landes zligig voran. Staatliche Programme wie ,Made in China 2025“ machen die Ziele der chi-
nesischen Fuhrung deutlich: Bis zum Jahr 2050 soll China zum Kreis der fuhrenden Industrienationen aufstei-
gen. Unterstitzt durch umfangreiche staatliche Férderprogramme wird Peking die Wettbewerbsféhigkeit der ein-
heimischen Industrie starken und gleichzeitig neue Schliisselindustrien etablieren und Innovationen fordern. Die
staatlichen Férderprogramme der chinesischen Regierung bedrohen nicht nur die Wettbewerbsgleichheit in
China, sondern werden auch den Wettbewerbsdruck fur auslandische Unternehmen in China, aber auch auf den
Weltmaérkten, verscharfen. Da die Reform der Staatsunternehmen darauf abzielt, die Internationalisierung voran-
zutreiben und die Marktmacht zu erhdhen, ist mit verstarkter Konkurrenz, insbesondere von Chinas Staatsunter-
nehmen, zu rechnen.
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Soziale Ungleichheiten nehmen ab

Bestehende soziale Ungleichheiten werden abgebaut. Der generierte Wohlstand wird gerechter verteilt werden.
Durch die stufenweise Lockerung des Hukou-Systems werden regionale Disparitaten, zwischen Stadt und Land
sowie Kisten- und Inlandsprovinzen, abgebaut. Auch der bereits angestoRene, flichendeckende Ausbau der
sozialen Sicherungssysteme wird zu einer Verringerung von sozialen Spannungen beitragen. Die chinesische
Fihrung will bis zum Jahr 2020 das verfugbare Pro-Kopf Einkommen der Stadt- und Landbevélkerung im Ver-
gleich zu 2010 verdoppeln. Zum 100. Geburtstag der KPCh im Jahr 2021 soll nach Vorstellung der chinesischen
Fihrung ein ,moderater Wohlstand* fur die Gesellschaft erreicht werden.

China wird ein Verantwortungsvoller und verlasslicher globaler Akteur

Chinas Bedeutung in der Weltpolitik wird weiter zunehmen. Aufgrund des wirtschaftlichen und in der Folge politi-
schen Aufstiegs Chinas wird das Land bei der Mitwirkung bzw. Neujustierung der bestehenden internationalen
Ordnung mehr Verantwortung tbernehmen. Das Land wird weiterhin in etablierten internationalen Institutionen
mitwirken, gleichzeitig fordert und finanziert das Land neuartige Parallelstrukturen (bspw. BRICS New Develop-
ment Bank oder Asian Infrastructure Investment Bank). Diese neugeschaffenen Strukturen und Institutionen
werden als — teils komplementére, teils konkurrierende — Erganzungen der bestehenden internationalen Ord-
nung agieren, welche der Verwirklichung chinesischer Interessen dienen. Langfristig strebt China den Aufbau
einer multipolaren Weltordnung an, die der amerikanischen Dominanz Schranken setzen soll.

Entwicklungslinie 2: Die Reformen scheitern
Die ,,neue Normalitat“ verkommt zur Beschwichtigungsformel

Sollten die Reformen nicht oder nicht schnell genug greifen, hatte das nicht nur weitreichende Auswirkungen auf
die chinesische Wirtschaft. Chinas Fiihrung stehen zwar die Mittel zur Verfiigung, den bisherigen investitions-
und kreditgetriebenen Wachstumspfad noch einige Jahre zu beschreiten, die Folgen wéaren jedoch aus sozialer,
Okologischer und 6konomischer Sicht nur schwer zu schultern.

Demografische Dividende ist aufgebraucht

China hat in den vergangenen Jahrzehnten von der ,demografischen Dividende® gezehrt. Der Anteil der erwerb-
statigen Bevdlkerung sinkt nun jedoch ab 2015 stetig, d.h. von Jahr zu Jahr werden mehr Menschen aus dem
Erwerbsleben austreten als in dieses hineinwachsen. Dies wird gravierende Auswirkungen fiir den chinesischen
Arbeitsmarkt zur Folge haben, denn damit gehen nicht nur die absolute Verfiigbarkeit des Produktionsfaktors
LArbeit“ und die (pro Kopf) fir investive Zwecke verfiigbaren Ersparnisse zuriick, sondern auch das Lohnniveau
(insbesondere fur unqualifizierte Arbeit) wird tendenziell ansteigen und somit die internationale Wettbewerbsfa-
higkeit Chinas in diesem Segment schwéchen (Taube 2014: 672). Die Problematik am chinesischen Arbeits-
markt wird sich zukinftig aufgrund der raschen Alterung der Gesellschaft sowie des relativ niedrigen Rentenein-
trittsalters — Frauen mit 55 Jahren, Manner mit 60 Jahren — tendenziell noch verscharfen.

Chinas Fuhrung hat durch die Ein-Kind-Politik selbst dazu beigetragen, dass sich die Bevolkerungspyramide
dementsprechend verandert. Sie hat damit daftir gesorgt, dass die Bevolkerungsentwicklung in den vergange-
nen drei Jahrzehnten starke positive Wachstumswirkungen entfaltet hat, steht aber jetzt vor der Situation, dass
sich dies von nun an in potenziell ebenso stark wachstumsdampfende Impulse umwandelt. Trotz der 2013 be-
schlossenen und durchgefuhrten Lockerung der Ein-Kind-Politik scheint die gewiinschte Wirkung auszubleiben.
Damit wachst auch der Druck auf den Ausbau der Sozialsysteme.

Ohne Reformen, keine Innovation

China betont seit einigen Jahren die Bedeutung von Technologie und Innovation fiir das weitere Wachsen der
chinesischen Wirtschaft. Jahrlich werden mehr als 200 Mrd. US-Dollar fur F&E aufgewendet, was einer Vervier-
fachung im Laufe des letzten Jahrzehnts entspricht. China kann sich seit einigen Jahren ,Patentweltmeister”
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nennen. Die Zahl der Patente soll laut Planungen der chinesischen Fiihrung auf 14 Patente pro 10.000 Einwoh-
ner erhoht werden. Die Qualitat der angemeldeten Patente lasst jedoch zu wiinschen tbrig, die wenigsten wer-
den in Produkte umgesetzt. Betrachtet man die Innovationsfahigkeit Chinas, wird schnell deutlich, dass es sich
immer noch darauf stutzt, bestehende Techniken anzupassen und zu Gbernehmen und kurzfristig zu investieren.
Ein entscheidender Aspekt hierbei ist, dass die Eigentumsrechte in China nicht wirklich abgesichert sind (Ace-
moglu und Robinson 2013: 516). Die Kontrolle der Partei Giber die Wirtschafts- und Forschungsinstitutionen be-
hindert die Steigerung der Innovationsfahigkeit Chinas.

Der Plan der Regierung, die Abhéngigkeit der chinesischen Wirtschaft von auslandischen Technologieimporten
zu senken, zukunftig 60 Prozent des BIP-Wachstums aus Innovation zu schdpfen und zu einer weltweit fuhren-
den Wissenschafts- und Technologienation aufzusteigen, wird bei Beibehaltung der derzeitigen Innovationspoli-
tik nicht aufgehen.

Die Gefahr, in der Falle in der ,,middle income trap“ zu landen, wachst

Sollte es China nicht gelingen, rasch die eigene Innovationsfahigkeit zu steigern, steigt die Gefahr fir China, in
der ,middle income trap“ zu landen, rasant. China ist nicht mehr in der Lage, durch billige Arbeitskréfte und die
Ubernahme von Technologien aus dem Ausland zu wachsen. Es steht zu befiirchten, dass es der Regierung bei
einem Ausbleiben der Reformen nicht gelingen wird, Chinas Innovationsfahigkeit rasch genug ausreichend zu
erhdhen, um die ,middle income trap“ zu vermeiden. Ohne Innovation wird es China nicht gelingen, die eigene
Industrie zu modernisieren.

Die Gefahr der ,middle income trap“ wird schon jetzt Giberraschend offen von Vertretern der chinesischen Regie-
rung angesprochen. So meldete sich der chinesische Finanzminister Lou Jiwei im April dieses Jahres zu Wort
und sagte, die Wahrscheinlichkeit, dass China in der ,middle-income-trap“ ende, sei mit 50 Prozent zu bewer-
ten. Laut Kalkulationen der Weltbank haben es seit 1960 lediglich 13 von 101 Volkswirtschaften geschafft, die
,middle income trap“ zu vermeiden. Sollten die Reformen nicht greifen, ist nicht davon auszugehen, dass China
die 14. Volkswirtschaft sein wird.

Ohne Ausbau der sozialen Sicherung kein Binnenkonsum

China muss die soziale Sicherung ausbauen, um die Sparquote zu senken und den Binnenkonsum anzukur-
beln. Der Regierung ist es bislang nicht gelungen, ein ausreichendes soziales Sicherungssystem zu schaffen,
das das Vertrauen der Bevolkerung genief3t (Schmitt 2015). Zudem ist der Ausbau wichtig, um die soziale Stabi-
litat zu gewahrleisten. Die demografische Entwicklung Chinas macht deutlich, dass die Gesellschaft rapide altert
und somit die Kosten fiir Kranken- und Rentenkassen stark ansteigen werden. Auch wenn in den letzten Jahr-
zehnten grofR3e Fortschritte erzielt wurden, was den Aufbau und die Verbreitung eines grundlegenden Kranken-
und Rentenversicherungssystems, v.a. im landlichen Raum, betrifft, lasst die Qualitat der Versorgungsleistun-
gen stark zu wunschen Ubrig. Reformoptionen wie die Erh6hung des Renteneintrittsalters oder eine Anpassung
der Beitrage sind langst Uberfallig, wurden aber bislang nicht in Angriff genommen. Sollten die angestof3enen
Reformen nicht greifen, ist davon auszugehen, dass sich die Sparquote nicht ausreichend verringern und der
Binnenkonsum nicht entsprechend angekurbelt wird.

Soziale Ungleichheit wachst

Sollte der Ausbau der Sozialsysteme nicht rasch voranschreiten, l1auft China Gefahr, noch ungleicher zu werden.
Steigende soziale Ungleichheit ist Quelle sozialer Instabilitdt (Shambaugh 2014b: 6). In kaum einem anderen
Land der Welt sind die Einkommensunterschiede so grof3 wie in China. 250 Dollarmilliardare und mehr als eine
Million Dollarmillionare stehen nach wie vor 130 Millionen Menschen gegeniber, die in Armut leben. Als arm gilt
in China, wer im Jahr weniger als 2300 Yuan (ca. 272 Euro) verdient. Das bestehende Hukou-System ist dar-
tiber hinaus eine Quelle fur Ungleichheit, die sich verschéarfen wird, sollte die Reform des Hukou-Systems nicht
durchgefihrt werden.
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Die reichsten zehn Prozent der Bevélkerung besitzen mehr als 40 Prozent des Privatvermdgens, die armsten
zehn Prozent dagegen weniger als zwei Prozent. Auch der Gini-Koeffizient ist Ausdruck des groRen Arm-Reich-
Gefélles. Bei einem Wert von 0 sind Einkommen oder Vermégen gleichmaRig auf alle Blrger eines Staates ver-
teilt. Je mehr der Wert sich der 1 néhert, desto gréRer ist die Ungleichheit. In China betragt der Index aktuell
0,47. Ab 0,4 warnen Wissenschaftler vor sozialen Unruhen. Die Bewohner der Stadte verdienen etwa drei Mal
so viel wie die landliche Bevélkerung. 60 Prozent der Chinesen wohnen immer noch auf dem Land. Dement-
sprechend sind auch soziale Unruhen zu erwarten. Das China Labour Bulletin registrierte 2014 insgesamt schon
1279 Arbeitskampfe sowie im 1. Quartal 2015 weitere 650, wobei davon auszugehen ist, dass diese Zahlen in
der Realitat deutlich héher liegen (Schmitt 2015).

Protektionismus verstarkt sich

Protektionistische Tendenzen werden die Zusammenarbeit mit China erschweren. Auch wenn klassische Han-
dels- und Investitionsschranken vornehmlich abgebaut werden, wird sich die Tendenz verstarken, dass China
zum ,versteckten” Protektionismus greifen wird, um die heimische Industrie zu schiitzen. Auf diese Entwicklung
wurde auch von der Deutschen Botschaft Peking hingewiesen. So sind jetzt schon zahlreiche Félle bekannt, in
denen der Zoll Schwierigkeiten macht und Genehmigungen nicht oder nur verzégert erteilt werden. Den chinesi-
schen Behdrden stehen zahlreiche Hebel zur Verfliigung — verzégerte Zulassung von Produkten ausléndischer
Unternehmen, ,Buy-Chinese-Empfehlungen®, das Ignorieren von Schiedsgerichtsurteilen, die Nicht-Ubernahme
internationaler Normen — um die eigene Industrie zu schitzen. Es ist auch davon auszugehen, dass der neue
Investitionskatalog fur auslandische Unternehmen nur geringfiigige Erleichterungen in Sachen Marktzugang
bringen wird. Die angekiindigten und zum Teil schon angewandten Negativlisten sind schon jetzt nicht ausrei-
chend und werden im Falle einer Verzdgerung der Reformen mittelfristig nicht angepasst werden. Es ist davon
auszugehen, dass sich der 6konomische Nationalismus verstarken wird.

Rule of law lasst weiter auf sich warten

In den vergangenen Jahren wurden grof3e Fortschritte bei der Starkung von Rechtsstaatlichkeit erzielt. So
wurde beispielsweise die Professionalitat des Justizwesens, insbesondere der Gerichte und Rechtsanwélte,
durch hohere Standards in der juristischen Ausbildung erhéht. Auch wenn die Nutzlichkeit des Rechtswesens fur
die Stabilisierung von Herrschaft und die groRere Verlasslichkeit staatlichen sowie wirtschaftlichen Handelns in
gewisser Weise anerkannt wird — so geschieht dies nicht uneingeschrankt. Einige Bereiche wie die ,Staatssi-
cherheit” sind nach wie vor de-institutionalisiert. So kann ein Engagement zu Fragen, die die ,staatliche Sicher-
heit“ oder das ,sozialistische System” betreffen nach wie vor verheerende Folgen fiir den Einzelnen haben (Alp-
ermann 2012: 38).

Das Vertrauen in die Partei schwindet

Seit den achtziger Jahren stutzt sich die Kommunistische Partei Chinas auf Performance-Legitimitat, die ver-
schiedene Ziele erfilllen muss, um den Machterhalt zu sichern. Diese sind in China Wirtschaftswachstum, sozi-
ale Stabilitat, Regierungskompetenz und Berechenbarkeit. Damit unterscheidet sich Performance-Legitimitéat
eindeutig von ideologischer Legitimitét, die auf einer allgemein anerkannten Ideologie beruht. Zu Beginn der
Herrschaft der KPCh speiste sich ihre Macht insbesondere aus zwei Quellen: der Zustimmung grof3er Teile der
Bevdlkerung zum revolutiondrem Dialog und der marxistischen Ideologie (Lam 2013). Nach der Regierungszeit
Maos wurde dies durch Performance-Legitimitat abgeltst, was zu Zeiten zweistelliger Wachstumsraten auch gut
gelang. Die ideologische Legitimitat, die sich in China insbesondere im Glauben an die kommunistischen Ideen
widerspiegelt, ist kaum noch in der chinesischen Gesellschaft vorhanden. Wenn die Regierung nun nicht mehr
die gegeben Ziele erreichen kann, wirft dies Zweifel an der Legitimitat der Partei auf und birgt somit das Risiko
einer politischen Krise.
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Personenkult und ,,ideologische Riickbesinnung“

Auch die chinesische Fuhrung hat erkannt, dass Performance-Legitimitat fur die vor ihr liegenden Herausforde-
rungen nicht als Legitimitatsgrundlage ausreicht. Um weiterhin Bestand zu haben, miissen bei einem Ausblei-
ben des Erfolges der Reformvorhaben, moralische und ideologische Legitimitat erganzend hinzukommen. Das
Vakuum an Legitimitat wird aller Voraussicht nach mit einem verstarkten Personenkult um Xi Jinping, stetig zu-
nehmendem Nationalismus und einem weiteren harten Vorgehen im Rahmen der Anti-Korruptionskampagne
gesehen werden.

Um die Herrschaft der KPCh stérker zu legitimieren, setzt Staats-und Regierungschef Xi Jinping schon seit sei-
nem Amtsantritt 2013 verstarkt auf die Riickbesinnung auf Parteiideologie und propagiert einen Kult um seine
eigene Person. Nicht selten wird in der Staatspresse von Xi Dada (Onkel Xi) gesprochen. Eine 2014 veroffent-
lichte Studie der Universitat Hongkong kommt zu dem Ergebnis, dass Xi Jinping den Kult um die eigene Person
durch Propaganda- und Medienprasenz unterstitzt. Dazu gehort auch die Verbreitung seiner Vorstellungen wie
jener des "chinesischen Traums vom Wiederentstehen einer gro3en Nation". ,Die Forscher untersuchten, wie
oft alle acht Parteifuhrer der Volksrepublik auf der Titelseite oder im ersten Buch des wichtigsten Parteiorgans,
der ,Renmin Ribao’ (Volkszeitung) erwahnt wurden. Als Vergleichszeitraum werteten sie die jeweils ersten 18
Monate nach Machtantritt aus. Fir Mao wurde die Zeit ab dem 9. Parteitag 1969 genommen, als er auf dem Ze-
nit der Macht stand. Xi kommt mit 4725 Erwéhnungen auf Platz zwei nach Mao (fast 7000) weit vor all seinen
Vorgangern® (Erling 2014). Auch Xi Jinpings ikonographische Darstellung &hnelt der des ,gro3en Vorsitzenden®
Mao immer starker. Bilder zeigen ihn in nahezu maoistischen Posen. Im vergangenen Jahr wurde zudem ein
Buch mit Zitaten von Xi Jinping ver6ffentlicht, das an eine der Gegenwart angepasste ,Mao-Bibel“ erinnert (Lang
2015: 7).

Um legitimitatsstiftende Werte fiir die ganze Nation zu schaffen, greift die Parteifiihrung zunehmend auch wieder
auf Volkskampagnen und die Inszenierung von Helden und Vorbildern zurtick. So wurde beispielsweise das am
1. Juni 2015 eingefuhrte Anti-Raucher-Gesetz von einer grof3en Volkskampagne begleitet.

Anfang des Jahres forderte der chinesische Bildungsminister Yang Guiren eine ,ideologische Riickbesinnung*.
Samtliche Universitaten und Schulen im Land wurden angewiesen, Blicher abzuschaffen, die ,falsche, westliche
Werte" propagieren. Bildungseinrichtungen sollen fortan ,die Werte von Staatsprasident Xi Jinping“ vermitteln.
Die Seminare und Klassenrdume von Schulen und Universitaten sind angehalten keine AuBerungen, ,die die
Herrschaft der Kommunistischen Partei infrage stellen, den Sozialismus schméahen oder sich gegen die beste-
henden Gesetze wenden® zuzulassen (Lee 2015).

Verliert die KPCh aufgrund verschleppter Wirtschaftsreformen den Ruf als weiser Wirtschaftslenker, so verliert
sie auch einen grof3en Teil ihrer Legitimitat. In diesem Falle, ist davon auszugehen, dass sich die oben skizzier-
ten Entwicklungen und Tendenzen verstarken werden, um den eigenen Machterhalt zu sichern.

Selbstbewusstere und aggressivere Aul3enpolitik

Die Geschichte hat oftmals gezeigt, dass Nationen, die mit internen Problemen und Herausforderungen ringen,
dazu neigen, eine aggressivere Aufenpolitik zu verfolgen. Chinas Selbstwahrnehmung in der Au3en-und Si-
cherheitspolitik ist, vor allem seit seinem Aufstieg zur zweitgro3ten Wirtschaftsmacht nach den USA, aufRerst
widerspruchlich. Zum einen sieht sich China selbst als regionale und in Teilen sogar globale Macht, der entspre-
chend Respekt von der internationalen Gemeinschaft gezollt werden sollte, zum anderen weist es aber selbst
immer wieder darauf hin, dass es, gemessen am Pro-Kopf-Einkommen, nach wie vor ein Entwicklungsland ist.
China demonstriert nach auf3en zunehmend ein starkes Selbstbewusstsein, das beispielsweise durch die erfolg-
reiche Ausrichtung der Olympischen Spiele oder die fur die Weltwirtschaft stabilisierende Rolle wéhrend der Fi-
nanzkrise beférdert wurde. Andererseits wird jedoch auch am Opfermythos eines vom westlichen Imperialismus
erniedrigten und an seiner Entwicklung gehinderten Landes festgehalten (Wacker 2014: 956). Diese ohnehin
schon heikle Kombination wird sich mdglicherweise verstarken, sollte China die Reformen nicht erfolgreich
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durchfuhren kénnen. Seit Amtsantritt der amtierenden Regierung, sind die Sorgen der Nachbarstaaten tber Chi-
nas aufRenpolitische Ambitionen gewachsen, die Beflirchtung vor einer militarischen Eskalation in den chinesi-
schen Meeren ist gewachsen.

Chinas weltpolitische Bedeutung schrumpft

Chinas weltpolitische Bedeutung steht in engem Zusammenhang mit der Entwicklung und Expansion der chine-
sischen Wirtschaft, nicht die Attraktivitat seines politischen Systems oder der internationale Gestaltungsan-
spruch. (Schmidt und Heilmann 2012: 53). Zudem werden Chinas Stellung in der Welt und die eigene Weltsicht
auch zuklnftig in erster Linie von inneren Entwicklungsbedurfnissen gepragt werden (Miller-Hofstede 2014:
837). Sollte der Umbau der chinesischen Wirtschaft durch Reformen nicht funktionieren, ist davon auszugehen,
dass sich China wieder vermehrt um die innenpolitischen Bedurfnisse — insbesondere den Erhalt der politischen
Stabilitat — kimmern wird. In diesem Falle ist es nicht unwahrscheinlich, dass China sein geopolitisches Enga-
gement zurtickfahren wird.

Bewertung: auf welche Option missen wir uns am ehesten einstellen?

Momentan lassen die Reformbemuihungen eher den Schluss zu, dass die chinesische Fuhrung erst einmal die
eigene Macht konsolidieren muss und wird, um auch unpopulére Reformen erfolgreich umsetzen zu kénnen.
Damit wiirde sich Xi Jinping in die Riege seiner Vorganger Hu Jintao und Jiang Zemin einreihen, die ihre Macht
auch erst gegen Ende der Regierungszeit konsolidieren konnten. Die Ankiindigung von ,mehr Markt*, der Abbau
von Ineffizienzen und einem erfolgreichen und umfassenden Aufbau der Privatwirtschaft gestalten sich zu Zeiten
des verlangsamten Wirtschaftswachstums ungleich schwieriger als geplant. Im Hinblick auf die Wahrung der
sozialen Stabilitdt und den Machterhalt der KPCh, scheint sich die chinesische Fiihrung von einer konsequenten
Umsetzung der Reformpléne in einigen Bereichen abzuwenden. Was Wirtschaftsreformen anbelangt, muss sich
die Wirtschaft daher sicherlich auf ein bis zwei Jahre Dirrezeit einstellen. Im Moment gleichen die Anstrengun-
gen eher dem Prinzip von ,Bréande |6schen®, eine ganzheitliche Strategie ist in vielen Bereichen nicht zu erken-
nen. Trotz allem kann festgehalten werden, dass die Reformpléne der chinesischen Fuhrung Ausdruck dafur
sind, dass die 6konomischen, 6kologischen, und sozialen Entwicklungen und die damit einhergehenden Heraus-
forderungen groRtenteils dulerst treffend analysiert und sinnvolle Lésungsvorschlage erarbeitet wurden. Diese
nun entschieden und erfolgreich umzusetzen, ist die schwierige Aufgabe der chinesischen Fiuhrung um Xi Jin-
ping und Li Kegiang.

Der Umgang mit den Bdrsenturbulenzen der chinesischen Regierung macht das Dilemma der KPCh bei der
wirtschaftspolitischen Steuerung deutlich: Greift die Partei — wie geschehen — in die Vorgange an chinesischen
Borse ein, wird ihr zu Recht ein Mangel an Uberzeugung in Hinblick auf marktwirtschaftliche Reformen unter-
stellt. Greift Sie hingegen nicht ein, muss sie furchten, dass der Vertrauensverlust der Bevélkerung in die Partei
schwindet, das Image als sich kimmernde volksnahe Partei leidet und die Legitimitatsgrundlage angegriffen
wird.

Einen Schritt vor, zwei Schritte zurtick?

In den vergangenen Monaten ist teilweise der Eindruck entstanden, dass die Rhetorik der chinesischen Fihrung
und die tats&chlich ergriffenen MalRnahmen bei den Reformbemihungen weit auseinanderklaffen und die Ent-
schiedenheit der chinesischen Fihrung, auch unpopulare Reformmafinahmen durchzusetzen, ein wenig ge-
schwunden ist.

Erste Anzeichen verschleppter Reformen lassen sich daran erkennen, dass die chinesische Regierung schon
wieder einige grof3e Infrastrukturprojekte aufgelegt hat. Insgesamt sollen 2015 rund 1,6 Billionen RMB in den
Infrastrukturausbau flieBen. Allein fir die Erweiterung des Schienennetzes um 8.000 Kilometer sind 800 Milliar-
den RMB sowie fur Projekte zum Ausbau der Wasserversorgung weitere 800 Milliarden RMB geplant. Die
NDRC kundigte im Herbst 2014 an, 21 Infrastrukturprojekte fir umgerechnet 91 Milliarden Euro (darunter u.a.
der Bau von funf neuen Flughafen und 16 neuen Bahnstrecken) an (Schmitt, 2015).
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Das Prinzip ,ein Schritt vor, zwei Schritte zurtick® Iasst sich sehr gut am Beispiel der Rechtssicherheit — die als
eine der wichtigsten Voraussetzungen fiir eine erfolgreiche Umsteuerung zu einer innovativeren Gesellschaft
und somit Wirtschaft gelten kann — veranschaulichen. Auf der vierten Plenartagung des 18. Zentralkomitees
stand das Thema Justizreform im Mittelpunkt, was die Hoffnung bestéarkt hat, dass Rechtsstaatlichkeit einen
deutlich héheren Stellenwert eingerdaumt bekommen wird. Es wurde jedoch schnell deutlich, dass die Reformen
nicht Rechtsstaatlichkeit, sondern eine Starkung der Justiz als Herrschaftsinstrument zum Ziel haben. Wirt-
schatftliche Liberalisierung soll der Wirtschaft neue Wachstumsimpulse verschaffen, doch gleichzeitig berichten
zahlreiche in- und auslandische Beobachter von verstarkten Repressalien gegen Journalisten, Rechtsanwalte
und Burgerrechtler. Human Rights Watch restimierte, dass staatliche Repressionen gegen die eigene Bevolke-
rung seit 2013 so hart wie schon lange nicht mehr ausgefallen seien. Auch um den Zustand der Rede- und Mei-
nungsfreiheit ist es nicht gut bestellt.

Ahnliches ist auch bei der angestrebten Digitalisierung der chinesischen Wirtschaft zu beobachten. Die ,Internet
Plus“-Strategie, die von Premierminister Li Im Méarz dieses Jahres bekanntgegeben wurde, hat zum Ziel, das
Internet in traditionelle Industrien zu integrieren und auf diese Weise das Wirtschaftswachstum zu stimulieren.
Der Plan soll die einzelnen Themen wie mobiles Internet, Big Data, Cloud Computing bis hin zum Internet der
Dinge zu einem Gesamtkonzept vereinen. Die Staatsmedien bezeichneten die Digitalisierung als fur China so
wichtig wie einst die Industrielle Revolution fir Europa. Gleichzeitig schréankt die chinesische Regierung die In-
ternetfreiheit zunehmend weiter ein. Das langsame Internet und die Zensur in China entwickeln sich zu einer
wachsenden Hurde fur in China tatige Unternehmen. Besorgniserregend ist die Entwicklung, dass die Internet-
geschwindigkeit in den vergangenen Monaten noch einmal splirbar abgenommen hat. Im aktuellen Geschéfts-
klimaindex der AHK China nahmen die Klagen tber schlechten Onlinezugang im Vergleich zum Vorjahr um 9,6
Punkte auf den Rekordwert von 59 Prozent zu. Auch der Zugang zu auslandischen Servern ist weniger verlass-
lich geworden. 86 Prozent der Befragten gaben bei einer Umfrage der European Chamber of Commerce in
China (EUCCC) im Februar 2015 an, dass das langsame Internet negative Auswirkungen auf ihre Geschaftsta-
tigkeiten habe.

Auswirkungen der Aktuellen wirtschaftspolitischen Entwicklungen auf die deutsche Industrie

Es ist davon auszugehen, dass die chinesische Fuhrung langfristig an einer Umstellung des Wirtschaftsmodells
hin zu qualitativem und nachhaltigem Wirtschaftswachstum festhalten wird. Dies bedeutet, dass China fur die
deutsche Industrie ein gro3er Absatzmarkt, insbesondere fiir nachhaltige und ressourcenschonende Produkte
und Verfahren, bleiben wird. Die angestrebte Urbanisierung wird dartiber hinaus weitere Geschéaftschancen fir
zahlreiche Industriesektoren erdffnen. Die demografische Entwicklung bietet auf der einen Seite insbesondere
fur den Gesundheitssektor und Dienstleistungen gute Absatzchancen, bedeutet aber auch, dass die Akquirie-
rung von gut qualifizierten Fachkraften nicht leichter werden wird. Durch das weitere Anwachsen der stadtischen
Mittelschicht wird die Konsumentenbasis fur deutsche Produkte anwachsen.

Mittelfristig ist jedoch auch klar, dass die Berechenbarkeit der chinesischen Politik und somit der wirtschaftlichen
Ausrichtung deutlich nachgelassen hat. Die enger werdende Verbindung zwischen wirtschaftlichem Erfolg, sozi-
aler Stabilitat und politischem Systemerhalt bedeutet, dass es immer wichtiger fur Wirtschaftsakteure werden
wird, sich zunehmend auch mit politischen Entwicklungen in China zu beschéftigen. Das Vorgehen der chinesi-
schen Regierung bei der Umsetzung der Reformvorhaben, das Nachsteuern und Korrigieren, sorgt dafur, dass
das administrative und regulatorische Umfeld in den kommenden Jahren schwer durchschaubar wird. Indikatio-
nen fiir zukunftige Weichenstellungen kénnen jedoch die Sonderwirtschaftszonen bieten.
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VI. Verflechtung zwischen der deutschen und chinesischen Wirtschaft und Ex-
poniertheit deutscher Unternehmen in China

Absolute und relative Verflechtungen der beiden Okonomien

Auch wenn die Turbulenzen an Chinas Bdrsen und die Abwertung des Yuan im Sommer dieses Jahres keinen
unmittelbaren Einfluss auf die deutsche Wirtschaft hatten, ist doch in den letzten Jahren zunehmend klar gewor-
den, dass Chinas wirtschaftlicher Erfolg ebenso wie die gesellschaftliche und politische Entwicklung auch Ein-
fluss auf die deutsche Wirtschaft nehmen wird.

Zieht man jedoch die Berichterstattung der letzten Monate heran, kdnnte der Eindruck entstehen, dass China
zum malRgeblichen Faktor fiir den Erfolg oder Misserfolg fur die deutsche Wirtschaft geworden ist. Der Sommer
wurde begleitet von einem medialen Abgesang Chinas, zahlreiche Medien hatten Chinas wirtschaftliche Schwa-
che ebenso wie die damit einhergehenden Folgen fur die deutsche Wirtschaft zum Thema. Schlagzeilen wie
»Yuan-Abwertung treibt deutsche Wirtschaft an den Abgrund® (Focus, 12.08.2015), ,Diese Folgen héatte ein
Crash Chinas fir die deutsche Wirtschaft* (Huffington Post, 13.08.2015), ,,China-Risiken riicken in den Fokus*®
(Borsenzeitung, 13.08.2015), ,DAX-Konzerne sehen China-Abschwung mit wachsender Sorge” (Bérse online,
1.8.2015) dominierten die Berichterstattung tber China.

Ein ntichterner Blick auf die wirtschaftlichen Kennzahlen macht deutlich, dass Chinas Bedeutung fur Deutsch-
land in den letzten Jahrzehnten stetig zugenommen hat und China zu einem wichtigen Wirtschaftspartner fiir
Deutschland geworden ist. Die deutsche Wirtschaft ist ganz generell in Uberdurchschnittlichem Umfang von Au-
Renhandel und Kapitalverflechtung mit dem Ausland abhangig. Gute Au3enbeziehungen, insbesondere in die
EU/Eurozone, die USA und China sind daher von grof3er strategischer Bedeutung. Chinas zukinftige Entwick-
lung wird nicht nur auf die Weltwirtschaft, sondern auch auf Deutschland Einfluss haben.

Allerdings gilt es, die Bedeutung Chinas und die wirtschaftliche Verflechtung zwischen der chinesischen und
deutschen Volkswirtschaft realistisch einzuschétzen und zu bewerten. Auch wenn im Jahr 2014 immerhin 6,6
Prozent der deutschen Exporte nach China gingen und Deutschland aus China 8,7 Prozent importierte und sich
China somit als grof3ter Handelspartner in Asien etabliert hat, ist die EU immer noch mit Abstand wichtigster
Handelspartner Deutschlands. So gingen im vergangenen Jahr 58 Prozent der deutschen Exporte in die EU,
48,2 Prozent der Importe kamen aus der EU nach Deutschland. Im Vergleich: 8,5 Prozent der deutschen Ex-
porte gingen im vergangenen Jahr in die Vereinigten Staaten, 5,3 Prozent der deutschen Importe kamen aus
den Vereinigten Staaten.

Handelsverflechtungen
Entwicklung der deutsch-chinesischen Handelsbeziehungen

Seit der Reform und Offnungspolitik Chinas hat sich der Handel zwischen Deutschland und China rasant entwi-
ckelt. Wéhrend sich im Jahr 1978 das bilaterale Handelsvolumen auf lediglich 400 Millionen Euro belief, wuchs
dieses in den folgenden Jahrzehnten auf tber 150 Milliarden Euro an. Heute ist China fur Deutschland zum mit
Abstand wichtigsten Handelspartner in Asien aufgestiegen. Umgekehrt stellt Deutschland fir China der wich-
tigste Wirtschaftspartner in Europa dar.

Der Beitritt Chinas in die WTO im Jahr 2001 fuhrte nochmals zu einer spirbaren Intensivierung der deutsch-chi-
nesischen Handelsbeziehungen. Chinas Bedeutung fur die deutsche Wirtschaft wuchs insbesondere nach dem
Ausbruch der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahr 2008, da es als wichtige Konjunkturstitze fungierte.
Zwischen 2001 und 2014 hat sich das bilaterale Handelsvolumen von 32 Milliarden Euro auf knapp 154 Milliar-
den Euro nahezu vervierfacht (Anstieg um 381 Prozent).

Die Importe aus China stiegen von 19,9 Milliarden Euro auf 79,3 Milliarden Euro (Anstieg um 298 Prozent). Da-

mit wuchs der Anteil chinesischer Importe am deutschen Gesamtimport von 3,7 Prozent auf 8,7 Prozent. China
ist heute, nach den Niederlanden, das wichtigste Zulieferland fuir Deutschland.
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Entwicklung des deutsch-chinesischen Wirtschaftsaustauschs, 2001-2013.
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Exporte aus Deutschland nach China nahmen zwischen 2001 und 2014 von 12,1 Milliarden Euro auf 74,5 Milli-
arden Euro besonders deutlich zu (Anstieg um 516 Prozent). Wahrend China im Jahr 2001 mit einem Anteil von
1,9 Prozent nicht unter den zehn wichtigsten Ziellandern fur Deutschlands Exporte vertreten war (2001, Platz
13), stellt das Land mit einem Anteil von 6,6 Prozent mittlerweile einen der weltweit wichtigsten Absatzmarkte fur
Deutschland dar (2014, Platz 4).

Die deutsch-chinesische Handelsstruktur

Mit dem wirtschaftlichen Aufstieg Chinas in den vergangen Jahrzehnten verénderte sich auch die Struktur des
deutsch-chinesischen Warenhandels. Wahrend Mitte der siebziger Jahre bei den chinesischen Exporten nach
Deutschland vor allem Primargiter dominierten (Nahrungsmittel (24 %), land- und forstwirtschaftliche Produkte
(21%) und Textilien (11%)), so sind heute Birotechnik und DV-Geréte (45,4%), Bekleidung und Textilien
(12,7%) sowie Maschinen (8,9%) die wichtigsten Exportguter Chinas. Umgekehrt exportierte Deutschland nach
China Mitte der siebziger Jahre tiberwiegend Eisen- und Stahl, Chemie und Maschinen, die zusammen mehr als
vier Flnftel der Ausfuhren nach China ausmachten. Heute zéhlen Kraftwagen und Kraftwagenteile (29,1%), Ma-
schinen (23,0%) sowie Birotechnik und DV-Geréte (19,5%) zu den wichtigsten deutschen Exportgitern.

Die hohe Wettbewerbsféahigkeit ihrer Exportguter im jeweiligen anderen Land sowie die Komplementaritat ihrer
Handelsstruktur bilden die Grundlage fur den Erfolg der deutsch-chinesischen Handelsbeziehungen. Wéahrend
China vorrangig kostengiinstige Konsumgtter nach Deutschland exportiert, konzentrieren sich Deutschlands
Exporte nach China auf hoch spezialisierte, wissensintensive Investitionsguter. Chinas industrielle Entwicklung
legt jedoch nahe, dass die chinesischen Unternehmen auch in wachsendem Mal3e in mittleren und héheren
Technologiesegmenten wettbewerbsfahig werden und auch nach Deutschland exportieren werden.
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Investitionsverflechtungen
Deutsche Investitionen in China

China ist aufgrund des enormen Absatzpotenzials sowie der ehemals glinstigen Produktionskosten ein attrakti-
ves Zielland fur deutsche Investoren. Insbesondere zu Beginn der 2000er Jahre war Kostendruck ein groRer
Treiber fur deutsche Unternehmen, China als ,verlangerte Werkbank® zu nutzen. Der Beitritt Chinas zur WTO im
Jahr 2001 ermdglichte es ausléandischen Investoren, verstarkt von Chinas Potenzial als Absatzmarkt zu profitie-
ren. Deutschland war 2012 mit Investitionen in Hohe von 44,8 Milliarden Euro der gréte Investor der EU in
China.

Trotz der grof3en Chancen und Mdglichkeiten, die Chinas als Empfangerland fur auslandische Direktinvestitio-
nen bietet, gibt es zahlreiche beschrankende Faktoren. Die nach wie vor herrschende Rechtsunsicherheit, die
sich immer noch in mangelndem Schutz geistiger Eigentumsrechte niederschlagt und die sich kurzfristig &ndern-
den Rahmenbedingungen und regulatorischen Hirden sind nur einige davon. Zahlreiche Unternehmen klagen
dartber hinaus Uber den Mangel an Fachkréaften, regionalen Protektionismus und erzwungenen Technologie-
transfer.

Chinesische Investitionen in Deutschland auf dem Vormarsch

Im Jahr 2000 erlie} die damalige chinesische Regierung die ,Going-out*-Strategie, deren Ziel es war, die Ex-
portabhéngigkeit Chinas zu verringern, den Zugang zu wichtigen Markten, Rohstoffen und Schlusseltechnolo-
gien sicherzustellen und in den globalen Wertschopfungsketten nach oben zu klettern. Insbesondere Europa
und Nordamerika sollten Ziellander chinesischer Investitionen werden. Deutschland steht momentan als Emp-
fangerland hinter GroR3britannien an zweiter Stelle. Im Zeitraum von 2000 bis 2014 wurden insgesamt 6,9 Milliar-
den Euro investiert, wobei mit mehr als 65 Prozent ein GroR3teil der Investitionen in den Automobilbereich sowie
in den Industrie- und Anlagenbau investiert wurden. Zunehmend wird auch in andere Branchen wie IT-Technik,
Finanz- und Unternehmensdienstleistungen sowie Konsumgdter investiert (Hanemann und Huotari 2015: 8).
Unternehmenskaufe machen mit 82 Prozent den grof3ten Anteil der nach Deutschland kommenden chinesi-
schen Investitionen aus, da sie einen raschen und meist unkomplizierten Markteintritt, den Erwerb von Know-
how, Marken und anderen Vermégenswerten bedeuten (Hanemann und Huotari 2015: 21). Da es bei chinesi-
schen Investitionen in Deutschland auch darum geht, Know-how systematisch auf- und auszubauen, werden
Uberproportional viele Akquisitionen in die von der chinesischen Fuhrung definierten Schlisselindustrien geté-
tigt. Davon zeugt auch die zunehmende Anzahl an M&A-Deals mit ,Hidden Champions®, die in ihren jeweiligen
Feldern internationale Marktfiihrer sind. Chinas Privatunternehmen sind die wichtigsten Treiber fir Chinas Zuge-
winn an grenziberschreitenden M&A-Transaktionen. Sie waren im Zeitraum von 2008 bis 2014 fur den grofRten
Anteil an chinesischen M&A-Transaktionen in Deutschland verantwortlich (Deutsche Bank Research, 2015c).

Unternehmensbefragung

Im Zeitraum vom 18. August bis 15. September 2015 befragte der BDI ausgewahlte deutsche Unternehmen, die
Uber jahrelange Geschéaftstatigkeiten in und mit China verfigen, zu Risiken ihres China-Engagements, zukunfti-
gen Herausforderungen im China-Geschaft und bat um eine Einschétzung zu aktuellen wirtschaftspolitischen
Entwicklungen in China.

Eines vorneweg: Die deutsche Wirtschaft weist kein hohes Risiko gegentber China auf. Die gesamtwirtschaftli-
che Verwundbarkeit gegentiber Krisen der Produktion in China ist nach wie vor gering. Das direkte Engagement
der Unternehmen vor Ort ist fur viele Unternehmen mit hoheren Risiken verbunden als der Handel. Insgesamt
stellt sich das Risiko des China-Engagements der deutschen Unternehmen mit Blick auf die ausgewerteten Zah-
len als Uberschaubar dar. Gerade fur die allermeisten groRen Unternehmen bleibt das Risiko gegenuber einer
moglichen negativen wirtschaftlichen Entwicklung Chinas aufgrund des vergleichsweise niedrigen Umsatzanteils
(insb. im Vergleich zu Europa/Nordamerika) kalkulierbar. Als Ausnahme sind vereinzelte Technologieunterneh-
men, aber vor allem die Automobilunternehmen zu nennen, die sich durch ein Gberdurchschnittliches Engage-
ment in China auszeichnen.
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Umsatze deutscher Unternehmen in China moderat

Knapp elf Prozent ihres Umsatzes erwirtschafteten die befragten deutschen Unternehmen in China im Jahr
2014. Ubertroffen wurde dieser Wert insbesondere durch Automobil- und Technologieunternehmen. Ohne diese
beiden Branchen belief sich der in China erwirtschaftete Anteil am Gesamtumsatz auf lediglich 7,4 Prozent.
Wahrend die befragten DAX-Unternehmen knapp zehn Prozent ihres Umsatzes in China generierten, wiesen
nicht-boérsennotierte Unternehmen mit 12,7 Prozent einen leicht htheren Wert auf.

Deutsche Unternehmen tragen wesentlich zur Schaffung von Arbeitspléatzen in China bei

Durchschnittlich sind ungefahr zehn Prozent der Mitarbeiter der befragten Unternehmen in China angestellt. Un-
ter den Dax-Unternehmen waren es 8,8 Prozent, wahrend der Anteil bei den Nicht-Dax-Unternehmen bei 13,4
Prozent lag. Die Anzahl der Mitarbeiter variierte je nach Unternehmen zwischen 1.900 und 90.000 Mitarbeitern.
Im Durchschnitt beschéftigten die befragten Unternehmen etwa 17.000 Mitarbeiter in China. Zu den groéf3ten Ar-
beitgebern z&hlten vor allem Unternehmen aus der Automobil- und Technologiebranche.

Herausforderungen fur deutsche Unternehmen in Bezug auf das China-Geschaft

Die Unternehmen wurden nach den drei gré3ten zu erwartenden Herausforderungen fiir das eigene China-Ge-
schaft befragt. Zur Auswahl standen das sich abschwéachende Wirtschaftswachstum, die ansteigenden Lohnkos-
ten in China, Marktzugangs- und Investitionsbarrieren, der Mangel an Rechtssicherheit, die Volatilitdét des RMB,
das Finden und Halten von qualifizierten Mitarbeitern, die Birokratie, das langsame und zensierte Internet, der
Schutz des geistigen Eigentums, Protektionismus, ansteigende Waren- und Energiepreise, die Bevorzugung
einheimischer Unternehmen und Korruption.

Das abschwachende Wachstum wurde von den befragten Unternehmen (21 Prozent) als grof3te Herausforde-
rung fir das kiinftige China-Engagement angegeben. Obwohl auch in den Reihen der deutschen Wirtschaft in
den letzten Jahren vermehrt Stimmen laut wurden, dass das lange Zeit verfolgte Wirtschaftswachstumsmodell in
China nicht nachhaltig sei und es einer Umsteuerung bedurfe, scheinen sich die befragten Unternehmen nicht
sicher zu sein, wie und ob es der chinesischen Fuhrung gelingt, den eingeschlagenen Reformkurs erfolgreich zu
beschreiten.

Herausforderungen (Bitte benennen Sie die drei wichtigsten Herausforderungen im China-Geschéft in
den kommenden drei Jahren)

Herausforderungen (Bitte benennen Sie die drei wichtigsten Herausforderungen im China-Geschaft

in den kommenden drei Jahren)
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Trotz der Ankindigung der chinesischen Fuhrung, Marktzugangshemmnisse und Investitionsbarrieren weiter
abbauen zu wollen, spiegelt sich dies nicht in den Antworten der Unternehmen wider. Immerhin gaben 15,4 Pro-
zent an, dass Marktzugangs- und Investitionsbarrieren eine grof3e Herausforderung seien. Die im Marz dieses
Jahres von der National Development and Reform Commission (NDRC) und des Handelsministeriums vorge-
stellte Neufassung des Investitionskatalogs scheint nicht auf grof3en Optimismus bei deutschen Unternehmen
zu stoRRen. Auch wenn die Anzahl der eingeschrankten Branchen verringert wurde, beinhaltet der Katalog immer
noch zahlreiche Beschrankungen, u.a. in der fir Deutschlands Industrie so wichtigen Automobilbranche.

Das Finden und Halten von qualifizierten Mitarbeitern wurde ebenfalls mit 15,4 Prozent auf Platz zwei verortet.
Dies bedeutet, dass die angestrebten Reformen im Bereich der Aus- und Weiterbildung von besonderer Rele-
vanz fiir in China tatige deutsche Unternehmen sind.

Tendenziell positive Bewertung der wirtschaftlichen und politischen Entwicklungen

Die Unternehmen wurden zudem befragt, ob sie bestimmte aktuelle wirtschaftliche und politische Entwicklungen
in China eher als Chance oder Risiko fir das China-Geschaft betrachten. Bemerkenswert bei der Beantwortung
war, dass staatliche wirtschafts- und geopolitische Vorhaben der chinesischen Regierung eher als Chance,
denn als Risiko eingestuft wurden. So wurde beispielsweise die ,Made in China 2025“-Strategie tendenziell als
eher positiv eingestuft und die ,one belt, one road®-Strategie als groRe Chance fir das eigene China-Geschéaft
bewertet. Dies ist insofern tiberraschend, da beide Vorhaben durchaus Risiken fiir die deutsche Industrie bergen
und nicht klar ist, inwieweit die deutsche Industrie wird partizipieren kdnnen. Einer Zusammenarbeit mit China
im Bereich Industrie 4.0 stehen die deutschen Unternehmen Uiberwiegend positiv gegeniiber, die Risiken wer-
den als gering eingestuft. Das politische System Chinas wird hingegen tendenziell als Risiko betrachtet, wobei
einzelne Unternehmen auch angaben, dass das politische System gro3e Chancen berge.

Der Frage nach der zunehmenden Eigenstandigkeit der Provinzen, einer angestrebten Steigerung der Innovati-
onsfahigkeit Chinas sowie Chinas Rolle im globalen Kontext halt sich die Einschatzung der Chancen und Risi-
ken die Waage. Dies spricht von einer gewissen Verunsicherung, wie China sich zukunftig entwickeln wird. Mo-
mentan scheint China in vielen Bereichen am Scheideweg zu stehen — noch ist nicht klar, ob China die richtigen
Abzweigungen nehmen wird.

VII. Schlussfolgerungen
Ohne Reform kein tragfahiger Wohlstand

Chinas wirtschaftlicher Aufstieg ist mit einer stark wachsenden internationalen Verflechtung der chinesischen
Wirtschaft einhergegangen. Chinas weitere Entwicklung ist daher fiir die Wachstumsperspektiven der Weltwirt-
schaft und fir die globale Finanzstabilitat von grof3er Bedeutung. Die Sommerturbulenzen haben jedoch einmal
mehr gezeigt, dass der schwierigen Ubergang zu einer stérker an Dienstleistungen und dem Wohl des chinesi-
schen Verbrauchers und Sparers orientierten Wirtschaft nur zu bewerkstelligen ist, wenn sich der klare Reform-
kurs nicht nur auf dem Papier, sondern auch im Handeln der chinesischen Fuhrung niederschlagt Die Gefahren
der Nicht-Reform und des ,Weiter so!” fur die Finanzstabilitat und den zukunftigen Lebensstandard in China sind
sehr grof3 und treffen vor allem China selbst. Die Schwierigkeiten liegen sicherlich nicht darin, dass die Fuhrung
die Aufgaben nicht erkennen wiirde, sondern dass die neue Ausrichtung nur in harten politischen Entscheidun-
gen auch gegen die Interessen derjenigen durchgesetzt werden kann, die vom bisherigen industrie-, export- und
subventionsorientierten System profitiert haben.
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Ein vollstandiges Scheitern der Reformpolitik ist nicht wahrscheinlich

China muss unseres Erachtens zwar mit einer leichten Abschwachung der Wachstumskrafte Giber die nachsten
Jahre rechnen, hat aber geniigend wirtschaftspolitische Mdglichkeiten, gegenzusteuern. Wir halten die Wahr-
scheinlichkeit einer ,harten Landung® der chinesischen Wirtschaft fur gering, aber nicht fir véllig vernachlassig-
bar. Die Stabilisierung der Wirtschaft, insbesondere die finanzielle Konsolidierung des Unternehmens- und Ban-
kensystems, erfordert jedoch eine konsequente Reformpolitik Uber Jahre. Neben kurzfristigen konjunkturellen
Stabilisierungsmafinahmen kdnnen nur Strukturreformen technischen Fortschritt, Innovation und genuine Pro-
duktivitat steigern. Die chinesische Industriepolitik muss daher einen Strukturbruch von staatlich gelenkter Kapi-
talallokation in politisch bevorzugte Branchen hin zu einem besseren Rechtsrahmen, freier unternehmerischer
und universitarer Forschung, exzellenter digitaler Infrastruktur, hdherer Wettbewerbsintensitat auf den Produkt-
und Finanzmarkten und gréRerer aulRenwirtschaftlicher Offenheit bewerkstelligen. Viele dieser MaRnahmen be-
deuten eine Einschréankung der Macht der KPCh. China hat in den letzten zehn Jahren die Akzente der Refor-
men tendenziell richtig gesetzt, blieb aber in der Implementation weit hinter den gesteckten Zielen zurtick.

Die Verwundbarkeit der deutschen Wirtschaft ist noch moderat, aber das Risiko wachst

Die direkte Verwundbarkeit der deutschen Wirtschaft durch eine ,harte Landung® Chinas oder auch nur durch
ausbleibende oder verschleppte/verzogerte Reformen und chinesische wirtschaftliche Instabilitat ist fir den Lo-
wenanteil der deutschen Unternehmen und fiir die gesamte deutsche Volkswirtschaft weiterhin moderat. Die
meisten deutschen Unternehmen betreiben viel weniger Geschéft in China und mit China als es die wirtschaftli-
che GrofRe des Landes nahelegen wirde. Die Handels- und Kapitalverflechtung ist zwar in den letzten fiinfzehn
Jahren seit dem WTO-Beitritt erheblich angestiegen, aber die Anteile Chinas am deutschen AuRenhandel und
am Bestand der Direktinvestitionen liegen noch deutlich unter zehn Prozent, wahrend Chinas Anteil an der Welt-
wirtschaft bei rund einem Sechstel liegt.

Dies liegt hauptséchlich daran, dass das Geschéft in dem lockenden und weiterhin wachsenden Markt durch
eine immens grof3e Zahl von Marktzugangsbarrieren, industriepolitischen Eingriffen verschiedener staatlicher
Ebenen, massiven Restriktionen fur die Freiheit der Niederlassung und der Geschéftstatigkeit und erheblichen
Diskriminierungen ausléandischer Unternehmen auf dem chinesischen Markt vom 6ffentlichen Beschaffungswe-
sen bis hin zum rein privatwirtschaftlichen Geschéaft gepragt ist. Dies ist vielen Beobachtern zufolge gerade vor
dem Hintergrund der politischen Innovations-, Technologie- und Produktivitatsprioritaten der chinesischen Fih-
rungen seit etwa 2006 wieder erheblich schlechter geworden. Die bekannten Probleme in der IT-Sicherheit, bei
dem Schutz von geistigen Eigentumsrechten der auslandischen Unternehmen weltweit (nicht nur im Chinage-
schéaft) vor politischen Eingriffen durch die chinesische Verwaltung und Politik, die praktischen Probleme mit er-
zwungenem Technologietransfer und wirtschaftlicher Internetkriminalitét, die Restriktionen fur die Forschung vor
Ort und weitere Schwéchen in den Rahmenbedingungen haben die auslandischen Unternehmen zu grof3er Vor-
sicht veranlasst. Die Zahl der unbefriedigend verlaufenen Rechtsstreitigkeiten in der WTO und vor privaten Ge-
richten hat ebenfalls dazu beigetragen. Kurz gefasst: das Chinageschéft bleibt in der Regel hinter dem Potenzial
zuriick.

Gleichwohl diirften normale Markttrends dazu flihren, dass die Anteile Chinas am deutschen AuRenhandel und
am Investitionsgeschehen in den néchsten Jahren zulegen und sich die Verwundbarkeit der deutschen Wirt-
schaft gegenuber potentiellen Fehlentwicklungen sukzessive erhéhen wird. Aufgrund der Wettbewerbsdynamik
in vielen Branchen wird ein Weg um China herum in vielen Fallen nicht mdglich sein. Insofern wird das Chinage-
schaft auf absehbare Zeit unter einem hohen politischen Interventionsrisiko stehen und mit komplexen Risikoab-
sicherungen einhergehen.
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Deutschland, die EU und China: auRenwirtschaftspolitische Hausaufgaben

Die Chancen und das Potenzial fur die bilaterale Zusammenarbeit zu Forschung, Entwicklung, Produktion und
AuRenhandel sollten jedoch nicht vernachlassigt werden. Die technologische Starkung chinesischer Unterneh-
men wird nur durch gréRRere eigene Kompetenzen im Zusammenspiel mit auslandischen Partnern gelingen kén-
nen. Es gibt gentigend Hinweise darauf, dass Technologiediebstahl und restriktiver Umgang mit Informations-
technologie ganz generell bzw. Einschrankungen bei der Systemsteuerungsfahigkeiten auslandischer Unterneh-
men auf dem chinesischen Markt bereits mehrfach dazu gefiihrt haben, dass die Meisterung komplexer, hoch-
technischer Anlagen, Verfahren und Systeme nicht gelang, fehleranféllig war bzw. nicht zum erwinschten Tech-
nologiesprung gefuhrt hat (McGregor 2012).

Gelange es den chinesischen Unternehmen jedoch, diese technologischen Kompetenzen zu erweitern, auslan-
dische Unternehmen mit entsprechenden Rahmenbedingungen einzubeziehen und das Ausmalf} und die StoR-
richtung industriepolitischer Begleitung zu &ndern, so bestiinden zahlreiche Chancen, unternehmerische Ge-
winne zu erzielen, internationale Wertschopfungsketten marktorientiert zu vertiefen, die Innovationskraft am chi-
nesischen Standort zu erhéhen und zusatzliche Arbeitsplatze in China und Deutschland zu schaffen. Die lange
Liste der von der chinesischen Fiihrung erwiinschten Felder reicht vom Umweltschutz bis zur Mobilitat und ist in
zahlreichen offiziellen Deklarationen zur Gentige hinterlegt worden.

Auch aus unserer Befragung wissen wir, dass es trotz aller Schwierigkeiten ein dauerhaftes und starkes Inte-
resse deutscher Unternehmen an einer guten Entwicklung der bilateralen Wirtschaftsbeziehungen und des Ge-
schéfts in China gibt. Grof3es Potential sehen wir in einer weiteren vertieften Zusammenarbeit im Bereich der
Innovation und Hochtechnologie, die auch die Zusammenarbeit mit Forschungseinrichtungen und Universitaten
umfasst.

In der AuRRenwirtschaftspolitik wird es daher weiterhin darauf ankommen, die Wettbewerbschancen auslandi-
scher Unternehmen an fairen Rahmenbedingungen auszurichten, die zahlreichen Marktzugangsbarrieren abzu-
bauen, die umfangreichen industriepolitischen Interventionen zurlickzufihren und die Rolle der chinesischen
Politik in den Markten vom parteipolitischen Durchgriff hin zur marktorientierten Flankierung zu veréandern.

Es gibt mithin fur die Bundesregierung und die Européische Union noch viel in der Aul3enwirtschaftspolitik zu
tun. GroRRe Chancen bieten die Verhandlungen Uber ein Investitionsabkommen der EU mit China, das zu mehr
Marktzugang fir europaische Unternehmen in China filhren muss. Notwendig wéare auch die Starkung des multi-
lateralen Regelwerks in vielen Feldern, obgleich die Doha-Runde in der WTO zum Stillstand gekommen ist. Ein
ausreichendes Beitrittsangebot Chinas zum Government Procurement Agreement (GPA) ist Uberféllig und
wiirde Chinas Offnungswillen unterstreichen. Notwendig ist auch weiterhin die starke bilaterale Arbeit an techno-
logischer Zusammenarbeit und sehr viel besseren rechtlichen Rahmenbedingungen in China selbst. Und nicht
zuletzt muss die Europdaische Union Uber die Erteilung des Marktwirtschaftsstatus an China bis Ende nachsten
Jahres entscheiden. In all diesen Feldern kann die chinesische Fuhrung ihren Reformwillen unter Beweis stel-
len.
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