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Chinas Going Global -
Finanzmarktkrise bietet Chancen fiir
chinesische Investoren im Ausland

Yun Schiiler-Zhou, Margot Schiiller und Magnus Brod

Waihrend die globale Finanzmarktkrise die Investitionstitigkeit vieler Unternehmen
aus den USA und der EU schwichte, nutzten chinesische Unternehmen die Chancen
der Krise und verstarkten ihre Auslandsprasenz.

Analyse

China ist langst nicht mehr nur als Produktionsstandort und Exportdrehscheibe von
Bedeutung, sondern in zunehmendem Mafie auch als Herkunftsland auslandischer Di-
rektinvestitionen. Die Internationalisierung der chinesischen Unternehmen wird durch
die Regierung aktiv gefordert und gelenkt. Fiir wettbewerbsfahige Unternehmen bie-
ten die Griindung von Tochterunternehmen sowie Unternehmensiibernahmen und Fu-
sionen im Ausland die Moglichkeit, ihre Marktposition zu verbessern. Wahrend die Ex-
pansion im Inland durch Marktbeschrankungen erschwert ist, erlaubt die internationa-
le Expansion den chinesischen Unternehmen ein globales Wachstum.

Entgegen dem weltweiten Trend riicklaufiger Auslandsinvestitionen in der globa-
len Finanzmarktkrise stiegen die chinesischen Auslandsinvestitionen in den Jahren
2008 und 2009 erheblich an.

Die chinesische Regierung fordert das Going Global der Unternehmen und versucht
durch Richtlinienkataloge, die Investitionen in bestimmte Lander und Industrien
zu lenken.

Der Hauptanteil der chinesischen Auslandsinvestitionen fliefSt nach wie vor in den
Rohstoffsektor mit Schwerpunkten in einigen afrikanischen und lateinamerika-
nischen Landern sowie Australien und Kanada. In den EU-Mitgliedsstaaten inves-
tieren chinesische Unternehmen zunehmend in technologie- und wissensintensive
Industrien.

Die internationale Finanzmarktkrise hat zu einer sehr positiven Beurteilung chine-
sischer Investoren im Ausland gefiihrt. So werben viele Lander inzwischen aktiv
um Investitionen chinesischer Unternehmen.

Schlagworter: China, auslindische Direktinvestitionen, Going Global, internationale Fi-
nanzmarktkrise
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Chinas Unternehmen drdngen ins Ausland

Seit dem WTO-Beitritt Chinas Ende 2001 haben
chinesische Unternehmen in erheblichem Um-
fang ihre Auslandsinvestitionen ausgeweitet und
durch spektakuldre Unternehmensaufkaufe inter-
nationales Interesse hervorgerufen. In den Jahren
2003 bis 2008 lag die durchschnittliche jahrliche
Zuwachsrate chinesischer Direktinvestitionen' im
Ausland bei tiber 60 Prozent.

Die weltweite Wirtschaftskrise fiihrte dazu,
dass immer mehr Unternehmen in den USA und

Grenziiberschreitende Fusionen und Unter-
nehmensaufkaufe (mergers and acquisitions, M&A)
waren im Jahr 2008 die bevorzugte Investitions-
form. Statistiken des chinesischen Ministry of
Commerce (MOFCOM) zufolge lag der Anteil der
M&A-Geschifte an den gesamten Auslandsinves-
titionen im Jahr 2008 bei rd. 54 Prozent (30,2 Mrd.
USD, das war ein Anstieg von 379 Prozent gegen-
tiber dem Jahr 2007). Einschlief8lich der Finanzin-
vestitionen erreichte das Niveau der Auslandsin-
vestitionen Chinas im Jahr 2008 rd. 55,9 Mrd. USD
(+111 Prozent) (MOFCOM 2009: 2). Im Jahr 2009

Abbildung 1: Entwicklung der chinesischen Direktinvestitionen im Ausland
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der EU in eine finanzielle Notlage gerieten und
auf staatliche Finanzspritzen angewiesen waren.
Aktienkurse grofser Unternehmen verloren erheb-
lich an Wert, und viele Unternehmen mussten ih-
re Investitionspldane aufgeben bzw. verschieben.
In dieser Situation entstanden Chancen fiir Un-
ternehmen mit einer hoheren Finanzkraft, im Aus-
land zu investieren. Wahrend weltweit die Direkt-
investitionen im Jahr 2008 um rd. 20 Prozent zu-
riickgingen, verdoppelten chinesische Unterneh-
men ihre Auslandsinvestitionen (Davies 2009).
Das Gesamtvolumen der Direktinvestitionen oh-
ne Finanzinvestitionen — die vor dem Jahr 2006
nicht in der Statistik erfasst wurden — lag bei 41,86
Mrd. USD (+68,5 Prozent gegeniiber dem Jahr
2007) (siehe Abbildung 1).

1 Im Gegensatz zu Portfolioinvestitionen mdchten In-
vestoren mit Direktinvestitionen Einfluss auf die Ge-
schiftspolitik des Unternehmens nehmen, in das sie
investieren.

belief sich das Investitionsvolumen (ohne Inves-
titionen im Finanzsektor) nach vorlaufigen Anga-
ben auf rd. 43,3 Mrd. USD (siehe Abbildung 1).
Bis zum Ende des Jahres 2008 hatten ca. 12.000
chinesische Unternehmen? in insgesamt 174 Lan-
dern Direktinvestitionen durchgefiihrt. Eine ver-
lassliche geografische Aufteilung der kumulier-
ten Gesamtinvestitionen (184 Mrd. USD) wird da-
durch erschwert, dass sehr hohe Anteile in aus-
landische Finanzzentren flieflen (Rosen und Ha-
nemann 2009: 5). So entfallen Ende des Jahres 2008
vom gesamten Bestand der ausldandischen Direkt-
investitionen auf Hongkong rd. 63 Prozent sowie
auf die British Virgin Islands und die Cayman Is-
lands zusammen 16,7 Prozent. Werden diese Fi-
nanzstrome in die financial offshore-Zentren nicht
beriicksichtigt, sieht die geografische Verteilung

2 Die aktuelle Anzahl der chinesischen Unternehmen im
Ausland betrédgt rd. 14.400 (MOFCOM 2010).



wie folgt aus: Asien 41,5 Prozent, Afrika 20,9 Pro-
zent, Europa 13,8 Prozent, Ozeanien (insbesonde-
re Australien) 10,2 Prozent, Nordamerika 9,8 Pro-
zent und Lateinamerika 3,8 Prozent (MOFCOM
2009: 73-78).

Chinesischen Statistiken zufolge arbeiteten
Ende des Jahres 2008 in diesen Unternehmen rd.
455.000 Beschiftigte (Feng 2010: 35). Die Staatsun-
ternehmen sind nach wie vor die groite Gruppe
der chinesischen Investoren im Ausland (69,6 Pro-
zent) (MOFCOM 2009), auch wenn eine zuneh-
mende Diversifikation der Eigentumsformen chi-
nesischer Investoren zu beobachten ist. Bei M&A-
Investitionen dominieren ebenfalls die Staatsun-
ternehmen, insbesondere im Rohstoffsektor.

Weiterhin starkes Interesse an Rohstoffen und
Technologie

Im Krisenjahr 2009 gab es eine Reihe von grofe-
ren M&A-Transaktionen chinesischer Unterneh-
men im Ausland. Sie machen deutlich, wie inten-
siv sich China mit Hilfe der Staatsunternehmen
den Zugang zu ausldndischen Rohstoffreserven
sichern will. Gleichzeitig verstdrkt sich die Ten-
denz zur Ubernahme von technologieintensiven
Unternehmen. So wollen die Unternehmen ih-
ren Riickstand gegeniiber den Technologiefiihr-
ern kompensieren und neue Markte erschliefien
(Schiiler-Zhou und Schiiller 2009).

Zu den spektakuldren Aufkdufen im Energie-
sektor im Jahr 2009 zihlte die Ubernahme der
Swiss Addax Petroleum mit 7,56 Mrd. USD durch
das chinesische Unternehmen SINOPEC. Ein wei-
teres Staatsunternehmen, der chinesische Kohle-
minenbetreiber Yanzhou Coal Mining Co. Ltd.,,
kaufte den australischen Kohleminenbetreiber Fe-
lix Resources Ltd. fiir 2,9 Mrd. USD. Auch Chinas
groter Olkonzern Petrochina erwarb fiir umge-
rechnet 1,82 Mrd. USD rd. 60 Prozent der Anteile
an zwei kanadischen Unternehmen von Athabas-
ca Oil Sands. Im ersten Halbjahr 2010 waren der
Ankauf des neunprozentigen Anteils von Synac-
rude durch SINOPEC mit einem Volumen von 4,7
Mrd. USD und die Investition der China Invest-
ment Corporation (CIC) in PennWest-Energy von
1,2 Mrd. USD bemerkenswert (China Daily 2010;
Bloomberg 2009).

Auf den ausldndischen Rohstoffsektor entfal-
len zwar nach wie vor hohe Anteile chinesischer
Auslandsinvestitionen, doch verfolgen die Un-

ternehmen inzwischen auch aktiv den Kauf von
Technologien, den Aufbau von Forschung und
Entwicklung (F&E) und die Ubernahme von Mar-
kennamen und Vertriebsnetzwerken. Exportres-
triktionen der EU und USA erschwerten bisher
den technologieintensiven Unternehmen den Im-
port von Technologien, fiir die eine mogliche mi-
litdrische Nutzung (dual-use) angenommen wird.
Die Krise bietet nun die Chance, in technologie-
intensiven Industrien zu investieren. Dies gilt ins-
besondere auch fiir Aufkdufe von bekannten Mar-
kennamen in der Automobilbranche.

So iibernahm beispielsweise die chinesische
XAC (Xi'an Aircraft Industry Group, Company
Ltd.) im Jahr 2009 den finanziell angeschlagenen
Osterreichischen Hersteller von Flugzeugkompo-
nenten FACC zu 91,25 Prozent. Im gleichen Jahr
erwarb der chinesische Hersteller Beijing Automo-
tive (BAIC) die Rechte an der Motoren- und Ge-
triebetechnik der beiden wichtigsten Modelle des
Saab 9-3 und Saab 9-5 von General Motors (GM)
fiir einen dreistelligen Millionenbetrag. Weiter-
hin {ibernahm der private chinesische Autobauer
Geely die schwedische Tochter Volvo fiir 1,8 Mrd.
USD vom US-Hersteller Ford im Friithjahr 2010. In
der Automobilindustrie besitzen chinesische Un-
ternehmen inzwischen die Schliisseltechnologie
fiir Elektrofahrzeuge, ndamlich die Kernkompe-
tenz fiir die Herstellung von Lithiumionen-Batte-
rien. Zu den im Westen noch unbekannten chine-
sischen Firmen zdhlen Phylion, Lishen, BAK und
Wanxiang. Der weltgrofste Hersteller von Lithi-
umionen-Batterien ist die chinesische Firma Build
Your Dreams (BYD), die mit ihrem eigenen Elek-
troauto als Konkurrent zu westlichen Autoherstel-
lern auftritt (Wiener Zeitung 2009; Financial Times
Deutschland 2010).

Der immer hérter werdende inlandische und
internationale Wettbewerb sowie die Erkenntnis,
dass chinesische Firmen mehr brauchen als eine
glinstige Kostenstruktur, um international wettbe-
werbsfihig zu sein, sind zentrale Griinde fiir Di-
rektinvestitionen im Ausland. Nach wie vor ist die
technologische Abhéngigkeit von auslandischer
Technologie hoch, auch wenn durch enorme Lern-
prozesse viele chinesische Unternehmen wettbe-
werbsfiahiger geworden sind. Jahrzehntelang wa-
ren chinesische Firmen als Auftragshersteller fiir
auslandische Unternehmen im Rahmen von inter-
nationalen Wertschopfungsketten tatig, in denen
durch Wissenstransfer auch Spill-Over-Effekte er-
reicht wurden. Manchen Unternehmen ist es in-



zwischen gelungen, sich von Produkten und Pro-
zessen mit geringer Wertschdpfung durch eigen-
standige Innovation zu losen und sich interna-
tional zu behaupten. Diese erfolgreichen chine-
sischen Unternehmen stellen heute fiir viele west-
liche Wettbewerber eine ernsthafte Konkurrenz
dar.

Auf dem Gebiet der erneuerbaren Energien
bedrangen chinesische Unternehmen inzwischen
ebenfalls westliche Technologiefithrer. Mit at-
traktiven Preisen und hoher Qualitat konkurrie-
ren die chinesischen Unternehmen auf Augenho-
he mit ausldandischen Anbietern. Der fithrende So-
larmodulhersteller Chinas, Yingli Green Energy,
hat inzwischen einen Weltmarktanteil von acht
Prozent und exportiert rund 45 Prozent seiner So-
larmodule nach Deutschland und weitere 25 Pro-
zent ins restliche Europa (Die Welt 2009). Die chi-
nesische Regierung hat den Solarunternehmen ei-
ne Fortsetzung der aktiven Forderung zugesagt.
So sollen die Solarunternehmen Suntech und Tri-
na von der China Development Bank (CDB) Kre-
dite in Hohe von 12 Mrd. USD fiir den weiteren
Ausbau ihrer Marktposition im Ausland erhalten
(Handelsblatt 2010).

Staatliche Forderung fiir den Schritt ins Ausland

Die staatliche Forderung spielt fiir die Internati-
onalisierung der chinesischen Unternehmen ei-
ne wichtige Rolle. Ziel ist die Starkung der inter-
nationalen Wettbewerbsfahigkeit durch Innovati-
on und Aufbau globaler Wertschopfungsketten.
Die Unterstiitzung des Staates beschrankt sich
nicht nur auf die Vereinfachung der anfanglich
umstédndlichen biirokratischen Genehmigungs-
verfahren. So wurden ab Mai 2009 die Genehmi-
gungskontrollen bis zu einem Investitionsvolu-
men von 100 Mio. USD von der Ebene der Zentral-
regierung auf die Provinzregierungen und darun-
ter delegiert (Yue 2009: 30). Weiterhin erfolgte ei-
ne schrittweise Lockerung der Devisenpolitik, die
zum schnellen Anstieg der auslandischen Direkt-
investitionen chinesischer Unternehmen erheb-
lich beigetragen hat. Zu den Instrumenten staat-
licher Forderung zdhlen dartiber hinaus Subven-
tionen fiir den Markteinstieg und bei der Verga-
be von Krediten, die bei Investitionen in Rohstoff-
projekte oder dem Ankauf technologieintensiver
Auslandsunternehmen bereitgestellt werden. Um
die Auslandsaktivitdten der chinesischen Unter-

nehmen besser unterstiitzen zu konnen, haben
die chinesischen Staatsbanken ihre Netze im Aus-
land ausgebaut. Damit stiegen auch die Investiti-
onen des Finanzsektors im Jahr 2008 um das Sie-
benfache auf rd. 14 Mrd. USD gegeniiber dem Jahr
2007; dies entsprach 25,1 Prozent der Gesamtin-
vestitionen (MOFCOM 2009).

Dariiber hinaus kiindigte die Regierung im
Jahr 2009 erstmals an, einen Teil der Devisenre-
serven fiir die Auslandsexpansion der Unterneh-
men einsetzen zu wollen. Zusatzlich zur Anlage
der Devisenreserven in US-Staatsanleihen sollte
der Staatsfonds CIC Unternehmensbeteiligungen
im Ausland kaufen. Beispiele fiir das Auslands-
engagement des CIC ist die Beteiligung am bri-
tischen Spirituosenhersteller Diageo mit 1,1 Pro-
zent (rd. 225 Mio. GBP) und der Kauf eines rd. 15-
prozentigen Anteils am amerikanischen Energie-
konzern AES, bei dem inzwischen ein vom CIC
nominiertes Vorstandsmitglied den chinesischen
Staatsfonds vertritt. Weiterhin plant CIC die Uber-
nahme eines rd. 35-prozentigen Anteils am Wind-
energiegeschift dieses Konzerns mit einem Wert
von 571 Mio. USD (CIC Webseite).

Um die Going Global-Politik in die von der Re-
gierung gewiinschte Richtung zu lenken, hat das
MOFCOM zusammen mit dem Aufsenministeri-
um erstmals im Jahr 2004 Investitionsrichtlinien
fiir chinesische Unternehmen herausgegeben. Da
drei Viertel der im Ausland investierenden Unter-
nehmen Staatsunternehmen sind, ist die Bedeu-
tung der Richtlinien grofler als die unverbind-
lichen Empfehlungen fiir private Unternehmen in
westlichen Marktwirtschaften. Der Investitionska-
talog soll den Unternehmen bei der Wahl der fiir
Investitionen am besten geeigneten Lander und
Industrien den Weg weisen. Der im Jahr 2004 ver-
abschiedete Katalog umfasste Empfehlungen fiir
67 Lander und sieben Industrien, darunter 26 asi-
atische Lander (drei in Zentralasien), 13 afrika-
nische Lander, zwdlf europdische Lander (zehn
davon EU-Mitgliedsldnder), elf Lander in Nord-
und Stidamerika und fiinf in Ozeanien. In den
Jahren 2005 und 2007 folgten weitere Investitions-
kataloge unter Mitwirkung der National Reform
and Development Commission (NDRC) (Schiiler-
Zhou, Brod und Schiiller 2010).

Nimmt man die Investitionsempfehlungen fiir
die EU als Beispiel, so lasst sich eine Fokussie-
rung auf bestimmte Regionen und Industrien er-
kennen (siehe Abbildung 2). Generell werden die
Unternehmen aufgefordert, in das produzieren-



de Gewerbe in der EU zu investieren, insbeson-
dere in die Produktion von Elektronik, Textilien,
Bekleidung und Maschinenbau. Wahrend sich die
Investitionen in den westlichen EU-Landern wie
Deutschland und Schweden vor allem auf Indus-
trien fiir Hightechmaschinen und -anlagen kon-
zentrieren sollen, werden die 6stlichen EU-Lan-
der wie Ungarn, Polen und die Tschechische Re-
publik aufgrund der geringeren Produktionskos-
ten als bevorzugte Standorte fiir die Herstellung
von Unterhaltungselektronik, Textilien und Be-
kleidung empfohlen. Der Investitionskatalog be-
inhaltet aufierdem Vorschlage fiir Investitionen in
den Dienstleistungssektor der EU, vor allem fiir
Handel und Vertrieb in den westlichen EU-Lan-
dern und fiir den Tourismus in den 6stlichen EU-
Landern. Investitionen in Forschung und Ent-
wicklung und in Finanzdienstleistungen werden
nur fiir die hoch industrialisierten westlichen EU-
Lander empfohlen.

Reaktionen auf chinesische Auslandsinvestitionen

Waren chinesische Unternehmensaufkdufe im
Ausland vor wenigen Jahren von Wirtschaft, Po-
litik und nicht zuletzt den Medien noch kritisch
kommentiert worden, hat sich die Reaktion auf
Chinas Going Global in den letzten Jahren deutlich
verdandert. Im Krisenjahr 2009 wurden chinesische

Investitionen vor allem in Australien und Kana-
da sowie in anderen Industrieldndern zunehmend
positiv dargestellt. Getragen von den chinesischen
Forderprogrammen und den strukturellen Veran-
derungen fiir Auslandsinvestitionen mit gesun-
kenen Preisen fiir Unternehmenswerte, kam es zu
einer beachtlichen Steigerung der Auslandsinves-
titionen Chinas. Einerseits hat die Lockerung der
Investitionsrestriktionen in vielen Landern hierzu
beigetragen. Andererseits bieten chinesische In-
vestoren in einer Phase, in der nach Investoren ge-
sucht wird, sowohl Kapital als auch die Aussicht
auf weiteres wirtschaftliches Wachstum. Dies er-
klart die Anziehungskraft chinesischer Unterneh-
men auf angeschlagene Unternehmen in den In-
dustrielandern.

Insgesamt nahm die Aufgeschlossenheit ge-
geniiber chinesischen Investitionen im Jahr 2009
deutlich zu. Chinesische Investitionen waren The-
ma wahrend der Staatsbesuche, Reisen von Wirt-
schaftsdelegationen und Zusammenkiinften chi-
nesischer und europdischer Regierungsvertreter.
Premierminister Wen Jiabao und auch Hu Jintaos
designierter Nachfolger, Vize-Prasident Xi Jin-
ping, betonten ausdriicklich, dass bilaterale Inves-
titionstatigkeiten erwiinscht sind. In den neuen
EU-Landern, wie beispielsweise Ungarn, wurde
sogar explizit der Wunsch nach einer Ausweitung
chinesischer Investitionen gedufiert. Vor allem die
wirtschaftlich schwécher entwickelten Volkswirt-

Abbildung 2: Staatliche Empfehlungen fiir Investitionsschwerpunkte chinesischer Unternehmen in
der EU (basiert auf Anzahl der Nennungen in den Investitionskatalogen)
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schaften in der EU, wie Bulgarien, Zypern, Grie-
chenland, Ungarn, Malta, die Slowakei und Slo-
wenien, setzen auf Direktinvestitionen aus China.
Auch in Spanien und Serbien wurden chinesische
Investitionen offiziell begriifst; Investitionen wer-
den hier vor allem im Infrastrukturbereich und in
der Automobilbranche erwartet. Nach Einschat-
zung der CIC hat die Krise zu einer neuen Of-
fenheit gegeniiber chinesischen Investitionen ge-
fihrt und die Investitionsbedingungen verbes-
sert. Trotzdem bleiben Investitionen in Europa
aus chinesischer Sicht schwierig, vor allem auf-
grund staatlicher Kontrollen bei sensiblen Tech-
nologien.

Auch das Investitionsklima fiir chinesische In-
vestitionen im Energiesektor Kanadas und Aus-
traliens hat sich entspannt. Wahrend ihrer Staats-
besuche in China im Frithjahr und Herbst des Jah-
res 2009 betonten Vertreter der kanadischen Re-
gierung, dass beidseitige Investitionen zur Verbes-
serung der Beziehungen wesentlich beitragen. Mit
dem Investment in Canada Act gelten besondere
Richtlinien fiir staatseigene Unternehmen, die als
auslandische Investoren auftreten. Die Kapitalbe-
teiligung der CIC in Hohe von 1,7 Mrd. USD beim
kanadischen Energieunternehmen Teck wird als
Lackmustest fiir Investitionen in dieser Grofien-
ordnung gewertet. Zuvor gab es Anzeichen, dass
das kanadische Regelwerk abschreckend wirkt,
obwohl Kanada laut einer Umfrage unter chine-
sischen Investoren als sehr attraktives Ziel fiir In-
vestitionen gilt (Woo 2009).

Auch in Australien konzentrieren sich die chi-
nesischen Investitionsaktivitaten auf den Energie-
sektor. Ebenso wie in Kanada bestehen in Austra-
lien Investitionsbeschrankungen im Ressourcen-
sektor fiir auslandische Staatsunternehmen. Die
Aufgabe des australischen Foreign Investment
Review Board ist es, die nationalen Interessen zu
schiitzen. Dies wurde im Jahr 2008 vor allem dann
als Problem gesehen, wenn — wie im Falle von Rio
Tinto — unterstellt wird, dass nicht marktliche,
sondern strategisch-politische Ziele die Investi-
tionsentscheidungen bestimmen. Anders wurde
die Situation beim Verkauf von Anteilen des Kon-
zerns Gindalbie Metals an den chinesischen Joint
Venture Partner Ansteel Group im Jahr 2009 be-
wertet. So betonte der Sprecher des australischen
Unternehmens die positive Rolle des Projekts fiir
die australische Wirtschaft hinsichtlich Beschaf-
tigung, Infrastruktur und Steuereinnahmen und
auch, dass sich das australische Unternehmen am

Bau eines Kraftwerkes in China beteiligt. Die In-
vestitionsbestimmungen Australiens wurden in-
zwischen {iberarbeitet und haben sich offensicht-
lich positiv auf die Investitionspldne chinesischer
Unternehmen ausgewirkt.

Im Gegensatz zur EU verfiigen sowohl Kanada
als auch Australien iiber eine Behorde, die auslan-
dische Direktinvestitionen kontrolliert. Dies er-
leichtert auch die konsequente Umsetzung einer
investitionsfreundlichen Politik. Beide Lander ha-
ben ihre Politik gegentiber chinesischen Investiti-
onen gelockert und so auch die rechtlichen Rah-
menbedingungen fiir den verstarkten Zufluss chi-
nesischen Kapitals ermdglicht.

Ausblick

Auslandsinvestitionen der emerging economies sind
inzwischen zu einer fast normalen Erscheinung
geworden und Zeichen der wachsenden Globali-
sierung. In diesem Prozess werden die westlichen
Industrielander mit Investitionen aus Staaten wie
China mit einem anderen politischen und wirt-
schaftlichen System konfrontiert. Da rd. zwei Drit-
tel der chinesischen Investitionen durch Staatsun-
ternehmen erfolgt, wird aufgrund der Eigentums-
struktur und der Ndhe zur Regierung ein strate-
gisches Verhalten befiirchtet, das die marktwirt-
schaftlichen Prinzipien in Frage stellen kdnnte.
Aus diesem Grund gibt es in den verschiedenen
OECD-Landern Investitionskontrollen. So priift
beispielsweise in den USA das Committee on For-
eign Investment in the U.S. (CFIUS), ob chine-
sische Investitionen gegen nationale Sicherheits-
interessen verstofien. In den vergangenen Jahren
wurden aus diesem Grund bereits Investitionen
im Energiesektor und bei technologieintensiven
Unternehmen abgelehnt. Auch in Kanada und
Australien gibt es diese Kontrollmechanismen,
doch hat sich dort das Investitionsklima fiir chine-
sische Investoren deutlich verbessert.

In den neuen Beitrittslindern der EU und den
wirtschaftlich durch die globale Finanzmarktkri-
se besonders geschwiachten Landern, sind chine-
sische Investoren sehr willkommen. Durch vielfal-
tige Anreize wird versucht, sie fiir Investitionen
in die Infrastruktur oder die verarbeitende Indus-
trie zu gewinnen. Die westlichen EU-Mitglieds-
staaten sind dagegen deutlich zuriickhaltender.
Es gibt zwar keine besonderen Restriktionen fiir
staatseigene Unternehmen, die aus Nicht-EU-Mit-



gliedslandern in der EU investieren wollen, doch
hat sich im Zuge der Diskussion um Hedge-Fonds
eine grofiere Vorsicht auch auf gesetzliche Bestim-
mungen ausgewirkt. So wurde beispielsweise in
Deutschland im Jahr 2009 eine Anderung des Au-
Benwirtschaftsgesetzes verabschiedet. Diese An-
derung ermoglicht dem Bundeswirtschaftsminis-
terium die Einleitung eines Priifverfahrens, wenn
Investitionen die 6ffentliche Ordnung oder die Si-
cherheit Deutschlands gefdhrden oder 25 Prozent
der Stimmrechte eines deutschen Unternehmens
von einem Nicht-EU-Investor {ibernommen wer-
den sollen (Hoffmann-Theinert und Wright 2009: 2).

Inwieweit chinesische Investoren zukiinftig
davon betroffen sein werden, ist nicht absehbar.
Bisher kann davon ausgegangen werden, dass
sich chinesische Investoren nicht wesentlich von
Investoren aus anderen Landern unterscheiden.
Vielleicht verhalten sie sich sogar sensibler auf-
grund der noch immer bestehenden Vorbehalte.
Bis auf wenige Falle, in denen nach der Ubernah-
me eines maroden Unternehmens das Unterneh-
men schlieSen musste, sind chinesische Investo-
ren eher an der Fortfiihrung und der Expansion
ihrer Tochter in Deutschland interessiert (BMWi
2009: 12; Schiiler-Zhou und Schiiller 2010).
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