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Die außen-
wirtschaftlichen
Beziehungen
Deutschlands zur
Volksrepublik China

China geh�rt seit Jahren zu den rasch

expandierenden, aufstrebenden Volks-

wirtschaften und hat mittlerweile f�r

die weltwirtschaftliche Entwicklung

eine beachtliche Bedeutung erlangt.

Diese geht auf die Wirtschaftskraft des

Landes zur�ck und auf seine zuneh-

mende Integration in die internatio-

nale Arbeitsteilung, wie sie im steigen-

den Anteil am Welthandel und im

wachsenden Engagement ausl�ndi-

scher Investoren zum Ausdruck kommt.

Zugleich hat China – bei Anbindung

seiner W�hrung an den US-Dollar – sei-

nen Bestand an W�hrungsreserven in

den letzten Jahren stark erh�ht. Dies

wird vor allem in der Diskussion �ber

die „globalen Ungleichgewichte“ kri-

tisch gesehen.

Auch in den außenwirtschaftlichen Be-

ziehungen Deutschlands zu China spie-

gelt sich der Aufholprozess wider. F�r

die deutsche Wirtschaft hat China

w�hrend der letzten Jahre als Absatz-

markt und Investitionsstandort an Ge-

wicht gewonnen; gleichzeitig hat auch

die Bedeutung Chinas als Anbieter und

Wettbewerber auf dem deutschen

Markt erheblich zugenommen. Der

vorliegende Bericht beschreibt, wie

sich die Leistungsbeziehungen und die

Kapitalverflechtung Deutschlands mit

China in den letzten zehn Jahren, die

hier �berwiegend betrachtet werden,

entwickelt haben. Einleitend skizziert

er die Position Chinas in der Weltwirt-

schaft.
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Chinas wachsende Bedeutung

f�r die Weltwirtschaft1)

Ende der siebziger Jahre setzte in China vor

dem Hintergrund des bestehenden sozialis-

tischen Wirtschaftssystems ein Prozess der

graduellen marktwirtschaftlichen Reformen

ein. Er ebnete Anfang der neunziger Jahre

letztlich auch einer st�rkeren �ffnung der

chinesischen Volkswirtschaft nach Außen den

Weg. Der Beitritt Chinas zur Welthandels-

organisation (WTO) 2001 hat dieser Entwick-

lung einen weiteren Schub verliehen.2)

Wirtschaftlich befindet sich China seit Jahren

auf einem dynamischen Expansionspfad. So

wuchs das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)

zwischen 1995 und 2004 nach amtlichen chi-

nesischen Angaben im Durchschnitt um j�hr-

lich 8 1�2 %. In diesem Zeitraum gelang es da-

r�ber hinaus, die Inflation zu bek�mpfen.

Nach zweistelligen Preissteigerungsraten in

der ersten H�lfte der neunziger Jahre kam es

gegen Ende des letzten und zu Beginn dieses

Jahrzehnts zu niedrigen Inflationsraten und

zeitweise sogar zu einem R�ckgang des Preis-

niveaus. Angebotsseitige Faktoren, wie Pro-

duktivit�tsgewinne, erm�glicht durch die

starke Investitionst�tigkeit3) und die Einf�h-

rung neuer Technologien, die Reduzierung

und der Wegfall von Z�llen, �nderungen in

der staatlichen Preiskontrolle und Reformen

im Bereich der Staatsunternehmen sowie die

Anbindung des Wechselkurses an den US-

Dollar, haben diese Stabilisierung erleichtert.

Durch die Integration in die Weltwirtschaft

und die fortschreitende Preisliberalisierung

auf heimischen M�rkten sind die Preise in

China zunehmend marktbestimmt. Im Be-

reich der handelbaren G�ter war dar�ber

hinaus eine starke Konvergenz zu den Welt-

marktpreisen zu verzeichnen.4)

Gemessen am BIP ist China derzeit die siebt-

gr�ßte Volkswirtschaft (zu jeweiligen Preisen

und Wechselkursen). 2004 erreichte das Land

einen Anteil von 4% am Welt-Output; zu

Kaufkraftparit�ten des IWF gerechnet sind

es fast 13%. Die dynamische Expansion der

chinesischen Volkswirtschaft liefert dadurch

auch einen wichtigen Beitrag zum Wachstum

der Weltwirtschaft. Zu Kaufkraftparit�ten ge-

rechnet, d�rfte dieser im Jahr 2004 rund ein

Viertel des globalen Produktionsanstiegs von

5% betragen haben.

Diese Zahlen sind im Wesentlichen auf die

eingeschlagene Wachstumsstrategie, die Be-

v�lkerungsgr�ße und die sonstige Faktor-

ausstattung Chinas zur�ckzuf�hren. Es sollte

aber nicht verkannt werden, dass das BIP pro

Kopf mit rund 1 300 US-$ (in jeweiligen Prei-

sen) noch immer relativ gering ist. Im Ver-

gleich dazu liegt das Pro-Kopf-Einkommen

Lettlands, des �rmsten Landes in der EU, mit

rund 5 800 US-$ mehr als viermal so hoch.5)

1 China ist in diesem Bericht als Volksrepublik China
ohne die Sonderverwaltungszonen Hongkong und
Macau zu verstehen.
2 Vgl.: E. Prasad (Hrsg., 2004), China’s Growth and
Integration into the World Economy, IMF Occasional
Paper 232, S. 2.
3 Die Investitionsquote, also das Verh�ltnis von Investitio-
nen zum BIP, lag in den vergangenen zehn Jahren bei
durchschnittlich rd. 40%.
4 Vgl.: Prasad (2004), a.a.O., S. 14–20.
5 Die entsprechende Zahl f�r Deutschland liegt bei rd.
32 700 US-$. In Kaufkraftparit�ten gerechnet betrug das
BIP pro Kopf im Jahr 2004 nach Berechnung des IWF f�r
China rd. 5 600, f�r Lettland 11 800 und f�r Deutschland
28 900 Einheiten.

Reformen im
Inneren und
�ffnung nach
Außen

Chinas
wachsende
Bedeutung f�r
Welt-BIP und
Welthandel
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Mit dem Beitritt zur WTO 2001 wurde die

Integration Chinas in die weltweite Arbeits-

teilung weiter vorangetrieben. Export- und

Importwachstum haben sich seitdem be-

schleunigt; sie geben damit auch der welt-

weiten Außenhandelsentwicklung wichtige

Impulse. Im Jahr 2004 stiegen die chinesi-

schen Exporte und Importe von Waren um

35 1�2 % beziehungsweise 36%. Dadurch leis-

tete China rechnerisch einen Beitrag von �ber

zwei Prozentpunkten zum (nominalen) Welt-

handelswachstum. Chinas Anteil am (nomi-

nalen) Welthandel betr�gt mittlerweile fast

6 1�2 %. Damit nimmt China nach den USA

und Deutschland Rang drei der wichtigsten

Welthandelsnationen ein. Die schnelle Integ-

ration in die Weltwirtschaft spiegelt sich auch

im zunehmenden Offenheitsgrad der chinesi-

schen Volkswirtschaft wider. Er lag 2004 bei

rund 35% und war damit mehr als doppelt

so hoch wie noch zu Beginn der neunziger

Jahre.6) Die Handelsbilanz weist seit Jahren

�bersch�sse aus, die sich 2004 auf rund 2%

in Relation zum BIP beliefen.

Rund 56% der chinesischen Exporte gingen

2004 in Industriel�nder. Die Vereinigten Staa-

ten waren hier der bedeutendste Abnehmer

(rd. 23% der Exporte Chinas), gefolgt vom

Euro-Raum (13 1�2 %) und Japan (12 1�2 %).

Eine andere wichtige Absatzregion ist Asien

(ohne Japan), in das knapp 32% der Ausfuh-

ren Chinas gehen. Vor allem die Handelsbe-

ziehungen zu Hongkong (16%) sind sehr

ausgepr�gt; dies spiegelt neben der geogra-

phischen Lage und der politischen Stellung

Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Volksrepublik China

Position 1995 1998 2001 2004

BIP, in Mrd US-$ 700,2 946,3 1 175,7 1 649,4
Anteil am Welt-BIP zu Kaufkraftparit�ten, in % 8,8 10,2 11,5 13,2
BIP pro Kopf, in Kaufkraftparit�ten 2 495,9 3 263,0 4 211,4 5 641,6
BIP pro Kopf, in US-$ 578,1 758,5 921,2 1 268,7
Anteil am Welthandel (nominal), in % 2,7 2,9 4,1 6,4
Leistungsbilanzsaldo, in Mrd US-$ 1,6 31,6 17,4 68,6

Leistungsbilanzsaldo, in % des BIP 0,2 3,3 1,5 4,2
Devisenreserven, in Mrd US-$ 73,6 145,0 212,2 609,9

Anteil an den Weltdevisenreserven, in % 5,3 8,8 10,3 16,4
Bev�lkerung, in Millionen Personen 1 219,4 1 253,9 1 285,2 1 299,9

1995–1999 2000–2004 1995–2004 2004

Ver�nderungen gegen�ber Vorjahr in % 1)

Reales BIP 8,8 8,5 8,6 9,5
Verbraucherpreisindex 5,2 1,1 3,1 3,9
Warenexporte (nominal) 10,4 25,3 17,9 35,4
Warenimporte (nominal) 7,7 28,2 18,0 36,0

Quellen: IMF, IFS und WEO Database; National Bureau of
Statistics of China; State Administration of Foreign Ex-

change, China; eigene Berechnungen. — 1 Durchschnitt
der j�hrlichen Ver�nderung.

Deutsche Bundesbank

6 Der Offenheitsgrad ist berechnet als Mittelwert der Ex-
porte und Importe von Waren in Relation zum BIP.

Integrations-
schub durch
WTO-Beitritt
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wohl auch die Rolle Hongkongs als interna-

tionaler Hafen wider.7) Auch f�r die Industrie-

l�nder haben chinesische Anbieter mittler-

weile eine beachtliche Position erreicht. So

betrug der Marktanteil Chinas gemessen an

den Gesamtimporten im Jahr 2004 in Japan

�ber 20 1�2 %, in den USA gut 13 1�2 % und im

Euro-W�hrungsgebiet knapp 4 1�2 % (siehe

Tabelle auf S. 41).

Auf dem chinesischen Markt kommt Anbie-

tern aus den Industriel�ndern eine hohe Be-

deutung zu. Rund 40% der Einfuhren Chinas

stammten 2004 aus den Industriel�ndern;

hierbei ist Japan (16%) der wichtigste Liefe-

rant, gefolgt vom Euro-Raum (10 1�2 %) und

den USA (7 1�2 %). Unter den anderen asiati-

schen Nachbarl�ndern ist es vor allem S�d-

korea (10 1�2 %) und Hongkong (7 1�2 %) ge-

lungen, ihre Position im chinesischen Markt

auszubauen. Als Absatzmarkt hat Chinas Be-

deutung f�r die Industriel�nder und in beson-

derem Maße f�r einige Entwicklungsl�nder in

Asien in der letzten Dekade zugenommen. So

gingen 2004 �ber 13% der Exporte Japans in

das „Reich der Mitte“; in den Vereinigten

Staaten lag der vergleichbare Anteil immerhin

bei fast 4 1�2 %, im Euro-Raum bei knapp 2%.

Im Falle Hongkongs war der Anteil der Exporte

nach China an den Gesamtexporten – aus

den genannten Gr�nden – mit 44% sehr

hoch. Jedoch ist China auch f�r S�dkorea,

Malaysia und Singapur zu einem wichtigen

Absatzmarkt geworden.

Das Wachstum in China und die voranschrei-

tende �ffnung des Landes f�r den Außen-

handel bieten einerseits neue Markt- und Ab-

satzchancen f�r Anbieter aus anderen L�n-

dern, versch�rfen andererseits zugleich aber

den Wettbewerb auf vielen M�rkten. China

hat große komparative Vorteile bei arbeits-

intensiven Produkten. Es hat die G�ter-

struktur seiner Exporte in den letzten 20 Jah-

ren deutlich diversifiziert und die Produkte

qualitativ verbessert. In einigen Segmenten

hat es inzwischen eine beachtliche Markt-

position erreicht. So betr�gt Chinas Anteil

am grenz�berschreitenden Handel mit Spiel-

waren rund 30%.8) Auch in der Textil- und

Bekleidungsbranche sind derzeit starke Ver-

�nderungen angelegt. Ende 2004 ist das

„Agreement on Textiles and Clothing“ ausge-

laufen, das bis dahin den Export Chinas in

diesem Sektor durch Quoten beschr�nkt hat.

Dennoch hatte China 2003 bereits einen An-

teil von 20% in diesem Markt. Sch�tzungen

gehen davon aus, dass es seine Position hier

kurzfristig auf �ber 50% ausbauen k�nnte.9)

Die Einfuhrliberalisierung im Textil- und Be-

kleidungsbereich hat im laufenden Jahr be-

reits zu ersten Schritten in einigen Industrie-

l�ndern gef�hrt, sich durch protektionistische

Maßnahmen vor einem als zu stark empfun-

denen Vordringen chinesischer Anbieter auf

7 Da viele Waren ihren Weg von und nach China �ber
Hongkong finden, ist davon auszugehen, dass die bilate-
ralen Handelsstr�me zwischen China und anderen L�n-
dern in einigen F�llen unterzeichnet werden.
8 Verglichen mit Anfang der neunziger Jahre hat China
seine Anteile am Weltg�terexport in vielen Kategorien
gesteigert. Besonders deutlich war das Wachstum bei
G�tern der B�roausstattung und der Telekommunikation
sowie Reiseutensilien, M�beln, Spielwaren und Textilien,
w�hrend die Bedeutung von Rohstoffen relativ zur�ckge-
gangen ist. In j�ngerer Zeit w�chst auch die Rolle von
technologieintensiveren G�tern. Vgl.: IMF (2004), World
Economic Outlook April 2004, S. 84.
9 Vgl.: H.K. Nordas (2004), The Global Textile and Clo-
thing Industry Post the Agreement on Textiles and Clo-
thing, WTO Discussion Paper No. 5 sowie E. Heymann
(2005), Nach Ende des Welttextilabkommens: China reift
zur Schneiderei der Welt, DB Research, Aktuelle Themen,
Nr. 310.

Neuer Absatz-
markt und
neuer Wett-
bewerber
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Entwicklung Chinas im Außenhandel

in %

1995 1998 2001 2004 1995 1998 2001 2004

Struktur der Warenexporte Chinas

L�nder

Anteil des Handels mit ausgew�hlten
L�ndern und L�ndergruppen an den
Gesamtexporten Chinas

Position chinesischer Exporteure auf
den M�rkten 1) ausgew�hlter L�nder und
L�ndergruppen

Industriel�nder 51,4 55,3 55,8 56,1 3,7 4,5 5,9 8,1

USA 16,6 20,7 20,4 22,8 6,3 8,0 9,3 13,7

Japan 19,1 16,2 16,9 12,4 10,7 13,2 16,6 20,7

Euro-Raum 10,6 12,2 12,1 13,7 1,8 2,3 2,9 4,3

Deutschland 3,8 4,0 3,7 4,0 2,4 2,8 3,7 5,7

Großbritannien 1,9 2,5 2,5 2,5 1,2 1,6 2,7 4,2

Entwicklungsl�nder in Asien 40,1 34,5 32,9 31,8 9,5 11,5 11,7 11,7

Hongkong 24,2 21,1 17,4 16,2 36,2 40,6 43,4 43,5

S�dkorea 4,5 3,4 4,7 4,4 5,5 6,9 9,4 12,3

Malaysia 0,9 0,9 1,2 1,3 2,2 3,2 5,2 9,9

Singapur 2,3 2,1 2,2 2,2 3,2 4,8 6,2 9,9

Nachrichtlich:
�l exportierende L�nder 3) 2,7 2,7 3,7 3,6 3,3 3,6 4,5 7,4

Struktur der Warenimporte Chinas

Anteil des Handels mit ausgew�hlten
L�ndern und L�ndergruppen an den
Gesamtimporten Chinas

Bedeutung Chinas als Absatzmarkt 2) f�r
ausgew�hlte L�nder und L�ndergruppen

Industriel�nder 55,4 51,6 48,2 40,2 1,7 1,6 2,2 3,4

USA 12,2 12,1 10,8 7,7 2,0 2,1 2,6 4,3

Japan 21,9 20,2 17,6 16,1 5,0 5,2 7,7 13,1

Euro-Raum 13,6 11,7 12,1 10,4 1,0 0,9 1,2 1,8

Deutschland 6,1 5,0 5,6 5,4 1,4 1,2 1,9 2,9

Großbritannien 1,5 1,4 1,4 0,8 0,5 0,5 0,9 1,3

Entwicklungsl�nder in Asien 33,7 37,5 35,4 40,8 8,2 8,5 9,4 13,7

Hongkong 6,5 4,7 3,9 7,4 33,3 34,5 36,9 44,0

S�dkorea 7,8 10,7 9,6 10,4 7,0 9,0 12,1 22,4

Malaysia 1,6 1,9 2,5 2,8 2,6 2,7 4,3 6,7

Singapur 2,6 3,0 2,1 2,6 2,3 3,7 4,4 8,6

Nachrichtlich:
�l exportierende L�nder 3) 2,9 3,5 5,1 4,6 1,5 1,7 3,1 4,8

Quellen: IWF Direction of Trade Statistics (L�nderklassifika-
tion entsprechend), Statistisches Bundesamt, eigene
Berechnungen. — 1 Anteil der Importe aus China an den
Gesamtimporten der jeweiligen L�nder und Regionen. —

2 Anteil der Exporte nach China an den Gesamtexporten
der jeweiligen L�nder und Regionen. — 3 OPEC-L�nder,
Oman.

Deutsche Bundesbank
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den heimischen M�rkten zu sch�tzen. Die

wachsende Bedeutung Chinas im Welthandel

wird kurzfristig in manchen Branchen und Re-

gionen m�glicherweise zu einem schmerzhaf-

ten Anpassungsprozess f�hren, er�ffnet je-

doch auf mittlere und lange Sicht die Chance,

einen wohlfahrtssteigernden Strukturwandel

voranzubringen.10) Handelsbeschr�nkungen

k�nnen daher nicht die richtige Antwort auf

diese Friktionen sein, zumal Deutschland

– wie andere Industriel�nder auch – aus dem

intensiven Handel mit China bereits heute

große Vorteile zieht. China allein als verl�n-

gerte Werkbank f�r Produkte des Niedrig-

Technologie-Bereichs zu sehen, greift im �bri-

gen zu kurz. Chinesische Unternehmen tre-

ten bereits heute h�ufig als Anbieter – aber

auch als Nachfrager – h�herwertiger Pro-

dukte auf.

Gest�rkt wird das Entwicklungspotenzial

Chinas nicht zuletzt durch den Import

von ausl�ndischem Know-how. Hier spielen

Direktinvestitionen eine besonders wichtige

Rolle; sie sind ein zentraler Bestandteil der

Aufholstrategie der Volksrepublik China.11)

Durch Privilegien und Verg�nstigungen f�r

ausl�ndische Direktinvestitionen (z.B. im

Steuerbereich) sowie durch die Vorgabe be-

sonderer Rahmenbedingungen ist die Politik

in China bestrebt, ausl�ndisches Kapital anzu-

ziehen und hierdurch den Entwicklungs- und

Wachstumsprozess des Landes gezielt zu

f�rdern.12) Nach vorl�ufigen Sch�tzungen

der UNCTAD t�tigten ausl�ndische Kapital-

geber 2004 Direktinvestitionen in H�he von

62 Mrd US-$ in China. In Relation zum chine-

sischen BIP waren dies knapp 4%. Damit zog

China rund 10% des internationalen Direkt-

investitionskapitals an (zugleich fast 25% des

in Entwicklungsl�ndern investierten Kapitals)

und rangierte (nach den USA) auf Platz zwei

der weltweit bedeutendsten Empf�nger von

Direktinvestitionsmitteln.13) Im Jahr 2003,

dem letzten Jahr, f�r das disaggregierte

Angaben verf�gbar sind, stammten rund

63 1�2 % der nach China fließenden Direkt-

investitionsstr�me aus Asien.14) Hongkong

hatte mit einem Anteil von 33% an den

gesamten Direktinvestitionen eine heraus-

ragende Stellung.15) Neben Japan (9 1�2 %)

und S�dkorea (8 1�2 %) engagierten sich auch

10 Studien, die versuchen, die Effekte des WTO-Beitritts
Chinas abzusch�tzen, kommen �berwiegend zu dem Er-
gebnis, dass hieraus Wohlfahrtsgewinne f�r China und
den Rest der Welt erwachsen. Dabei h�ngt der Gewinn
f�r einzelne L�nder davon ab, in welchem Umfang ihre
Produktstruktur komplement�r zum Angebot Chinas ist.
Nachteile sind f�r Anbieter zu erwarten, die im Bereich
der arbeitsintensiven Fertigung mit Produzenten aus
China konkurrieren. Vgl.: IMF (2004), a. a.O., 90 ff.
11 Vgl.: J. Aziz und Ch. Duenwald (2002), Growth-Finan-
cial Intermediation Nexus in China, IMF Working Paper
02/194.
12 Seit Ende der siebziger Jahre wurde schrittweise ein
rechtliches Rahmenwerk geschaffen, das die Bedingun-
gen f�r ausl�ndische Direktinvestitionen absteckte und
erweiterte (z.B. zul�ssige Eignerstruktur, Auflagen in den
Offenen Wirtschaftszonen, F�rderung exportorientierter
sowie auf bestimmte Branchen ausgerichteter Direkt-
investitionen). Vgl. f�r einen �berblick: W. Tseng und
H. Zebregs (2002), Foreign Direct Investment in China:
Some Lessons for Other Countries, IMF Policy Discussion
Paper 02/3, S. 12 ff. sowie OECD (2002), China in the
World Economy, S. 330 ff.
13 Vgl.: UNCTAD (2005), World FDI Flows Grew an Esti-
mated 6% in 2004, Pressemitteilung vom 11. Januar
2005.
14 Vgl.: Statistical Yearbook of China 2004, S. 732 ff.
15 Der Zufluss an ausl�ndischen Direktinvestitionen nach
China insgesamt d�rfte jedoch in gewissem Umfang
�berzeichnet sein. Hierzu tr�gt das „round-tripping“ von
Kapital bei. Chinesen nutzen die Privilegien, die f�r aus-
l�ndische Direktinvestitionen gelten, indem sie ihren Ka-
pitalanlagen die Form von Direktinvestitionen geben. Ins-
besondere Hongkong und die britischen Virgin Islands
sind nach einer UNCTAD-Studie in dieses grenz�ber-
schreitende Hin- und R�cktransferieren von Kapital ein-
gebunden. Vgl.: D. Aykut und D. Ratha (2003), South-
South FDI Flows: How big are they?, UNCTAD Transnatio-
nal Corporations, Vol.13, Nr. 1, S.163 ff. Der Anteil der
Direktinvestitionsmittel, die von den britischen Virgin
Islands stammten, lag 2003 bei knapp 11%.

Ausl�ndische
Direkt-
investitionen
als Teil der
Wachstums-
strategie
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US-amerikanische und europ�ische Firmen

vergleichsweise stark auf dem chinesischen

Markt (jeweils etwa 8%). Der gr�ßte Teil der

ausl�ndischen Direktinvestitionsmittel kon-

zentrierte sich auf das Verarbeitende Ge-

werbe; an zweiter Stelle in der Gunst der aus-

l�ndischen Investoren stand der Immobilien-

und Grundst�ckssektor.

Stellt man auf die Direktinvestitionsbest�nde

ab, die ein umfassendes Bild �ber die Direkt-

investitionst�tigkeit der Vergangenheit geben,

so lagen diese Ende 2003 bei gut 500

Mrd US-$; das waren �ber 35% des chine-

sischen BIP. Zu Beginn der neunziger Jahre

hatte diese Kenngr�ße noch bei knapp 6%

gelegen.

Direktinvestitionen tragen nicht nur zu dem

Transfer von Know-how und der Erweiterung

des Entwicklungspotenzials bei; sie k�nnen

auch unmittelbar die internationale Arbeits-

teilung f�rdern und – je nach Direktinvesti-

tionsmotiv – den Außenhandel stimulieren.

Dies gilt offenbar auch f�r China. Rund die

H�lfte der chinesischen Ausfuhren im Jahr

2002 entfiel auf die T�chter, Beteiligungen

und Joint Ventures ausl�ndischer Firmen in

China.16) Neben der Markterschließung ist

die Nutzung von Produktionskostenvorteilen

offenbar ein wichtiges Motiv ausl�ndischer

Investoren in China.17)

W�hrend China zu einem bedeutenden Emp-

f�nger von Direktinvestitionsmitteln gewor-

den ist, hat das Land in letzter Zeit zugleich in

steigendem Maße per saldo Kapital expor-

tiert. Im vergangenen Jahr stellte es dem Rest

der Welt Netto-Ersparnisse in H�he von

68 1�2 Mrd US-$ zur Verf�gung; das sind rund

4% in Relation zum nationalen BIP.18) Fak-

tisch erfolgt diese Bereitstellung insbesondere

durch den Aufbau von Devisenreserven, an

deren weltweiten Best�nden China mit fast

610 Mrd US-$ Ende 2004 einen Anteil von

rund 16 1�2 % hielt; Ende 1995 hatte der An-

teil knapp 5 1�2 % betragen. Die chinesischen

Devisenmarkt-Interventionen sind vor dem

Hintergrund der Wechselkursanbindung des

Renminbi an den US-Dollar zu sehen (vgl.

�bersicht auf S. 44). Der Wechselkurspolitik

Chinas kommt auf diese Weise eine wichtige

Rolle im internationalen Wechselkursgef�ge

und bei den so genannten „globalen Un-

gleichgewichten“ zu. Eine �nderung – wie

sie derzeit diskutiert wird – k�nnte den An-

passungsprozess in den weltweiten Leis-

tungsbilanzpositionen erleichtern.

Die deutschen Leistungsbilanz-

beziehungen zu China

Auch in den deutsch-chinesischen Handelsbe-

ziehungen spiegelt sich die voranschreitende

Integration Chinas in die internationale Ar-

16 Vgl.: Direkt-Presseinformationen aus dem Institut der
deutschen Wirtschaft K�ln, Jg. 30, Nr. 58, 6. Oktober
2004.
17 Vgl.: Tseng und Zebregs (2002), a.a.O., S. 8 ff.
18 Der genannte Betrag entspricht dem Leistungsbilanz-
�berschuss Chinas. Dieser geht zum gr�ßten Teil auf
einen positiven Außenhandelssaldo zur�ck. Dar�ber hi-
naus wird der Kapitalexport durch zufließende laufende
�bertragungen erm�glicht. Demgegen�ber mindern
Netto-Ausgaben sowohl in der Dienstleistungsbilanz als
auch im Bereich der Erwerbs- und Verm�genseinkommen
das Leistungsbilanzergebnis.

Produktions-
kostenvorteile
und Markt-
erschließung
als wichtigste
Motive

Steigende
W�hrungs-
reserven

Zunehmender
Anteil Chinas
an den
deutschen
Exporten
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Wechselkurs und W�hrungsregime der Volksrepublik China

In der Volksrepublik China bestand bis in die neun-
ziger Jahre ein duales Wechselkurssystem. In diesem
W�hrungsregime stand einem offiziellen, zum US-
Dollar fixierten Wechselkurs des Renminbi ein
marktbestimmter Kurs gegen�ber, zu dem bei-
spielsweise exportierende und importierende
chinesische Unternehmen in begrenztem Umfang
Devisen handeln konnten. Im Januar 1994 wurden
die beiden Wechselkurse zu einem einheitlichen
Kurs von 8,7 Yuan Renminbi (RMB.¥) zum US-Dollar
zusammengef�hrt. Dieser Wert entsprach dem
damaligen Marktkurs. Der offizielle Kurs von
5,8 RMB.¥ wurde auf diese Weise abgewertet, was
allerdings von geringer Bedeutung blieb, weil zu-
vor nur etwa 20% der Devisentransaktionen zu die-
sem Kurs get�tigt worden waren.1)

In den folgenden anderthalb Jahren wertete sich
der Renminbi gegen�ber der US-W�hrung um
4 1�2 % auf; er wurde Mitte 1995 dann faktisch zum
US-Dollar fixiert. Seitdem notiert er ann�hernd
unver�ndert bei 8,3 RMB.¥ pro US-Dollar. Zur
Aufrechterhaltung dieses Kurses intervenierten die
chinesischen W�hrungsbeh�rden vor allem in den
letzten Jahren in erheblichem Umfang. Gegen�ber
anderen W�hrungen vollzog der Renminbi auf
Grund dieser Fixierung gegen�ber dem US-Dollar
alle Wechselkursbewegungen der amerikanischen
W�hrung mit. Nach der Euro-Einf�hrung 1999 kam
es dementsprechend zun�chst zu einer Aufwertung
der chinesischen W�hrung, die am 26. Oktober
2000 in einem Kurs von 6,83 RMB.¥ pro Euro gip-
felte.2) Vor allem seit dem Fr�hjahr 2002 verlor der
Renminbi dann wieder an Wert, bis er am 28. De-
zember 2004 seinen vorl�ufigen Tiefstand von
11,28 RMB.¥ pro Euro erreichte.

Im gewichteten Durchschnitt gegen�ber den W�h-
rungen der wichtigsten Handelspartner Chinas er-
gibt sich ein �hnliches Bild. Die Entwicklung des
nominalen effektiven Wechselkurses des Renminbi
reflektierte in der zweiten H�lfte der neunziger
Jahre zun�chst vor allem die kontinuierliche Auf-
wertung des US-Dollar gegen�ber einigen europ�i-

schen W�hrungen, dem Yen sowie den W�hrungen
verschiedener ostasiatischer Staaten.3) Diese Ent-
wicklung beschleunigte sich 1997 durch die „Asien-
Krise“ noch, als mehrere dieser Staaten zu einer
schlagartigen Abwertung ihrer W�hrung gezwun-
gen waren. Ende der neunziger Jahre verringerte
sich der effektive Außenwert des Renminbi vor�ber-
gehend wieder, als der Yen gegen�ber dem US-Dol-
lar an Wert gewann und sich auch die W�hrungen
kleinerer asiatischer L�nder erholten. Die generelle
St�rke des US-Dollar bis Anfang 2002 und sein an-
schließender Wertverlust pr�gten die Entwicklung
des effektiven Renminbi in den ersten Jahren des
neuen Jahrtausends.

Der reale Außenwert des Renminbi, der neben der
nominalen Wechselkursentwicklung auch die Infla-
tionsdifferenzen zu wichtigen Handelspartnern
Chinas ber�cksichtigt, folgte im letzten Jahrzehnt
weitgehend dem Verlauf des nominalen effektiven
Außenwerts. Mitte der neunziger Jahre �bertraf
die reale die nominale Aufwertung des Renminbi
allerdings nicht unerheblich, was auf den ver-
gleichsweise hohen chinesischen Konsumenten-
preisanstieg in dieser Zeit zur�ckgeht. �hnlich
d�mpften die relativ hohen Inflationsraten in j�n-
gerer Zeit die tendenzielle Abwertung der chine-
sischen W�hrung w�hrend der Dollar-Schw�che. Im
Ergebnis hat sich aber die chinesische W�hrung seit
Anfang 2002 nominal und real um effektiv 15% ab-
gewertet.

Im Zusammenhang mit der Dollar-Anbindung wur-
den verschiedene Optionen f�r eine „Flexibilisie-
rung“ des chinesischen Wechselkurses vorgeschla-
gen: eine diskretion�re Aufwertung des Renminbi
gegen�ber dem US-Dollar, eine Erweiterung der
Bandbreiten, innerhalb derer die chinesische W�h-
rung schwanken kann, eine Anbindung des Ren-
minbi an einen W�hrungskorb unter Abkopplung
vom US-Dollar als alleiniger Ankerw�hrung, der
�bergang zu einem flexiblen Wechselkurs oder
eine Kombination mehrerer dieser Vorschl�ge.

1 Vgl.: N.R. Lardy (2002), Integrating China into the Global
Economy, Washington, D.C., S. 193. — 2 Bei den angegebe-
nen Kursen handelt es sich um Referenzkurse der EZB, die
f�r den Renminbi seit Ende M�rz dieses Jahres festgelegt
werden. Dar�ber hinaus hat die EZB Kurse r�ckwirkend bis
zum Januar 2000 ver�ffentlicht. — 3 Der Analyse liegt der
effektive Wechselkurs des Renminbi zu Grunde, der vom

IWF in den International Financial Statistics ver�ffentlicht
wird. Dar�ber hinaus findet sich dort ein vom IWF
berechneter realer Wechselkurs auf Basis der Konsumen-
tenpreise. Dieser eignet sich nur eingeschr�nkt als Wett-
bewerbsindikator, da bei der Berechnung auch nicht
handelbare G�ter einbezogen werden.

Deutsche Bundesbank
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beitsteilung wider.19) Allein im Jahr 2004 ver-

zeichneten die deutschen Warenausfuhren

nach China einen Zuwachs von 14 1�2 %. Im

Vergleich mit den Wachstumsraten der letz-

ten f�nf Jahre ist dies sogar ein niedriger

Wert. Zwischen 2000 und 2004 haben sich

die deutschen Exporte nach China mehr als

verdoppelt, innerhalb der letzten zehn Jahre

etwa vervierfacht. Mittlerweile werden fast

3% der deutschen Warenausfuhren von

China absorbiert. Damit ist China als Absatz-

markt f�r heimische Unternehmen inzwi-

schen wichtiger als Japan oder mancher Han-

delspartner in Europa.

Die deutschen Exporte nach China st�tzen

sich auf jene Sektoren, in denen Deutschland

eine hohe internationale Wettbewerbsf�hig-

keit aufweist. Etwa die H�lfte stammte 2004

aus dem Maschinenbau und der Automobil-

industrie. W�hrend der Maschinenbau einen

Anteil von etwa 14% an den deutschen Ex-

porten insgesamt ausmachte, war sein Ge-

wicht im Handel mit China – nicht zuletzt

wegen der kr�ftigen Investitionst�tigkeit im

„Reich der Mitte“ – mit 35 1�2 % deutlich

h�her. Als Ausfuhrg�ter waren dabei unter

anderem Maschinen f�r das Textil- und Be-

kleidungsgewerbe sowie Druckmaschinen von

gr�ßerer Bedeutung. An zweiter Stelle der

deutschen Exporte nach China standen Kraft-

fahrzeuge und -teile. Mit einem Anteil von

13% spielte die Fahrzeugindustrie bei den

Ausfuhren nach China jedoch eine weniger

bedeutsame Rolle als bei den deutschen Ex-

porten insgesamt. Dies ist auch vor dem Hin-

tergrund zu sehen, dass die relativ umfangrei-

chen Direktinvestitionen des deutschen Kraft-

fahrzeuggewerbes in China zu einem großen

Teil zur Deckung der chinesischen Nachfrage

unmittelbar durch Produktion vor Ort dienen.

1998/99 und speziell im vergangenen Jahr

log. Maßstab
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19 Sowohl bei den allgemeinen Angaben zum Waren-
handel als auch im Bereich der „unsichtbaren“ Leistungs-
transaktionen wurden Zahlen nach fob/fob-Abgrenzung
verwendet; d.h. die Fracht- und Versicherungskosten der
Einfuhren sind nicht im Warenwert, sondern in den
Dienstleistungsausgaben enthalten. Daten f�r die Auf-
schl�sselung nach G�tergruppen liegen hingegen nur in
fob/cif-Abgrenzung vor. Generell handelt es sich um no-
minale Gr�ßen, da Preisindizes f�r bilaterale Handels-
str�me Deutschlands mit China nicht verf�gbar sind.

Warenstruktur
der Exporte
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kam es dar�ber hinaus zu deutlichen Absatz-

r�ckg�ngen der deutschen Automobilherstel-

ler am chinesischen Markt. Ein Grund f�r die

aktuelle Schw�che d�rfte die restriktivere Ver-

gabe von Privatkrediten sein, die von der

Zentralregierung als Maßnahme gegen die

Konjunktur�berhitzung angeordnet wurde.

Dar�ber hinaus hat sich der Wettbewerb im

chinesischen Automobilmarkt in letzter Zeit

durch weitere ausl�ndische Anbieter zus�tz-

lich versch�rft.

Andere wichtige G�tergruppen der deut-

schen Ausfuhren nach China sind die Produkte

der Informations- und Kommunikationstech-

nologie (IKT), Metalle und Metallprodukte so-

wie chemische Erzeugnisse. Mit Anteilen von

11 1�2 % beziehungsweise 8 1�2 % und 7 1�2 %

im Jahr 2004 waren diese Bereiche jedoch

– auch unter Betrachtung ihrer jeweiligen Bei-

tr�ge zum Exportwachstum – weniger be-

deutsam als der Maschinenbau oder die

Fahrzeugindustrie. Die Ausfuhren des IKT-

Sektors haben sich dabei – �hnlich wie die ge-

samte Handelsentwicklung mit China – inner-

halb der letzten zehn Jahre mehr als vervier-

facht. Allerdings waren die j�hrlichen Wachs-

tumsraten in diesem Bereich starken Schwan-

kungen unterworfen; hierbei d�rften nach-

fragezyklische Faktoren im Zusammenhang

mit der „New-Economy-Welle“ sowie Preis-

�nderungen bei IKT-Produkten eine entschei-

dende Rolle gespielt haben. Die Lieferungen

der chemischen Industrie und der Metall-

industrie nehmen indessen seit Ende der

neunziger Jahre mit zweistelliger Jahresrate

zu. Obwohl Rohstoffeinfuhren f�r China im

Entwicklungsprozess von besonderem Inte-

resse sind, ist der Anteil chemischer Produkte

an den deutschen Lieferungen nach China

allerdings nur halb so groß wie der entspre-

chende Anteil an den deutschen Exporten

insgesamt. M�glicherweise schl�gt hierbei

die große geographische Entfernung und die

geringere Integration Chinas in den inter-

nationalen Produktionsverbund negativ zu

Buche. China ist f�r Deutschland seit 2003

der zehntwichtigste Abnehmer von Metallen
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und Metallprodukten. Angesichts der starken

Bau- und Investitionst�tigkeit werden insbe-

sondere Roheisen, Stahl, Kupfer und Alumi-

nium (sowie Halbwaren aus diesen Metallen)

von China nachgefragt.

Noch dynamischer als die Ausfuhren haben

sich in den letzten Jahren die deutschen Ein-

fuhren aus China entwickelt. China ist mitt-

lerweile zum sechstwichtigsten ausl�ndischen

Anbieter auf dem heimischen Markt gewor-

den. Im Durchschnitt der letzten zehn Jahre

stiegen die deutschen Importe aus China

dem Wert nach j�hrlich um 15%; sie haben

damit einen Anteil von 5 1�2 % an den gesam-

ten deutschen Importen erreicht.

Ein Schwerpunkt der deutschen Importe aus

China liegt bei IKT-Produkten. Die Zuw�chse

in diesem Sektor betrugen in den letzten Jah-

ren bis zu 45% in einem Jahr. Dabei hat sich

die Nachfrage von Fernsehger�ten hin zu Da-

tenverarbeitungsger�ten verschoben. Bereits

im zweiten Halbjahr 2004, also schon vor dem

Wegfall der Importquoten im Textil- und Be-

kleidungssektor zu Beginn dieses Jahres, zo-

gen auch die deutschen Importe aus China in

diesem Bereich sp�rbar an. Insbesondere die

Oberbekleidung (ohne Arbeits- und Berufs-

kleidung) – wertm�ßig die wichtigste Unter-

gruppe – konnte stark zulegen. Seit 2002

sind in diesem Segment im Mittel Zuw�chse

von j�hrlich 26% verzeichnet worden. Da-

bei d�rfte sowohl im IKT-Bereich als auch bei

Textilien und Bekleidung neben dem Zur�ck-

dr�ngen anderer Lieferl�nder die Auslage-

rung von Teilen der inl�ndischen Fertigung

nach China eine bedeutende Rolle gespielt

haben. Hinweise darauf liefern �berdurch-

schnittlich hohe Anteile importierter Vorleis-

tungen aus China.

Vor dem Hintergrund der großen Bedeutung

des Maschinenbaus bei den deutschen Expor-

ten nach China ist der Anteil von Maschinen

an den deutschen Importen aus China mit

6% und auch die hohe j�hrliche Zuwachsrate

(von 27% im Jahr 2004) beachtlich. W�hrend

es sich bei den Ausfuhren aber haupts�chlich

um Industriemaschinen handelte, bestanden

die Einfuhren zu einem großen Teil aus elek-

trischen Haushaltsger�ten (und Teilen daf�r),

die ebenfalls zu diesem Segment z�hlen.

Etwas gr�ßer war das Gewicht der Waren-

gruppe Spielwaren und M�bel20) – ein Be-

reich, in dem China, wie bereits erw�hnt,

Einfuhr (32,5 Mrd €)

Chemische
Erzeugnisse
(3,4%)

IKT-Produkte1)

(42,2%)

Sonstige (24,1%)

Textilien, Bekleidung,
Leder und Lederwaren
(15,3%)

Spielwaren,
Möbel etc.2) (8,8%)

Maschinen
(6,2%)

Ausfuhr (21,0 Mrd €)

Maschinen
(35,5%)

Chemische 
Erzeugnisse
(7,4%)

IKT-Produkte1) (11,7%) Fahrzeuge und
Fahrzeugteile (18,3%)

Sonstige (27,1%)

Warenstruktur des
deutschen Außenhandels
mit China im Jahr 2004

1 Produkte der Informations- und Kommu-
nikationstechnologie. — 2 Zu dieser Waren-
gruppe zählen unter anderem auch Sport-
geräte, Schmuck und Musikinstrumente.

Deutsche Bundesbank

20 Zu dieser Warengruppe z�hlen unter anderem auch
Sportger�te, Schmuck und Musikinstrumente.

Deutsche
Waren-
einfuhren
aus China

Warenstruktur
der Importe
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weltweit eine beachtliche Marktposition hat –

mit 9% aller deutschen Importe aus China im

Jahr 2004. Im Gegensatz zu der Entwicklung

bei anderen Produkten schrumpfen die Ein-

fuhren dieser typischen Konsumg�ter aller-

dings sowohl dem Wert nach als auch im

Anteil, was vermutlich nicht zuletzt an der

anhaltenden Schw�che des Privaten Ver-

brauchs in Deutschland liegen d�rfte.

Schon vor 1995 wies Deutschland im Waren-

handel mit China ein Defizit auf, das abgese-

hen von den Jahren 2001 und 2002 stetig an-

stieg. Im Jahr 2004 erreichte der Passivsaldo

mit 10 Mrd 3 seinen bislang h�chsten Wert.

Mit Blick auf den hohen �berschuss in der

deutschen Handelsbilanz insgesamt, der sich

in der hier verwendeten fob/fob-Abgrenzung

2004 auf 156 Mrd 3 belief, ist das Defizit mit

China allerdings nur von relativ geringer Be-

deutung. Es entspricht etwa 1�2 % des deut-

schen BIP.

Verglichen mit dem Warenhandel ist die Rolle

Chinas bei den „unsichtbaren“ Leistungs-

bilanztransaktionen Deutschlands mit dem

Ausland erheblich weniger bedeutend. Abge-

sehen von den Jahren 1998 und 1999 war

der Saldo in diesem Bereich aus deutscher

Sicht durchweg positiv und �berschritt nur

2003 den Wert von 1 Mrd 3. Der bilaterale

Leistungsbilanzsaldo Deutschlands mit China

wird damit im Wesentlichen vom Außenhan-

del gepr�gt. 2004 war ein Passivsaldo von

9 1�2 Mrd 3 zu verzeichnen.

Im Zeitraum 1995 bis 2001 wies dabei

die deutsch-chinesische Dienstleistungsbilanz

stets einen negativen Saldo auf. Erst in den

letzten drei Jahren hat Deutschland hier �ber-

sch�sse erzielt. Innerhalb des Dienstleistungs-

verkehrs nehmen der Reiseverkehr und die

Transportleistungen die bedeutendsten Posi-

tionen ein. Abgesehen vom Jahr der SARS-

Epidemie (2003) hatten die Reiseverkehrsaus-

gaben seit 1991 einen Anteil zwischen 20%

und 30% an den deutschen Gesamtausga-

ben f�r Dienstleistungen in China. Damit sind

sie auf der Ausgabenseite in der bilateralen

Dienstleistungsbilanz mit China – wie in der

deutschen Zahlungsbilanz insgesamt – der

mit Abstand gr�ßte Posten. Die Reisever-

kehrsausgaben der Deutschen in China betru-

gen 2004 sch�tzungsweise 1�2 Mrd 3; sie er-

reichten damit fast die deutschen Reisever-

kehrsausgaben in Portugal und �bertrafen

diejenigen der Chinesen in Deutschland um

ein Mehrfaches.

Leistungsbilanz Deutschlands gegen-
�ber der Volksrepublik China

Mrd 5

Position 1995 1998 2001 2004

1. Warenhandel 1)

Ausfuhr (fob) 5,5 6,0 12,0 20,8
Einfuhr (fob) 8,1 11,5 19,1 31,0
Saldo – 2,6 – 5,5 – 7,1 – 10,2

2. Dienstleistungen
Einnahmen (fob) 0,4 0,6 1,1 1,9
Ausgaben (fob) 0,4 0,8 1,2 1,7
Saldo – 0,0 – 0,3 – 0,1 + 0,2

3. Erwerbs- und Ver-
m�genseinkommen
(Saldo) + 0,2 + 0,3 + 0,3 + 0,7

4. Laufende �ber-
tragungen (Saldo) – 0,0 – 0,1 – 0,1 – 0,1

Saldo der Leistungs-
bilanz – 2,4 – 5,5 – 6,9 – 9,4

1 Spezialhandel nach der amtlichen Außenhandelssta-
tistik (Quelle: Statistisches Bundesamt), einschl. Erg�n-
zungen zum Warenverkehr, abz�glich Fracht- und Ver-
sicherungskosten.

Deutsche Bundesbank
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Zu den vergleichsweise gr�ßeren Ausgaben-

posten im Dienstleistungsverkehr z�hlen seit

Jahren ferner die im Zusammenhang mit

Direktinvestitionen stehenden Regiekosten21),

die in letzter Zeit aber – relativ gesehen – an

Bedeutung verlieren, und die kaufm�nni-

schen Dienstleistungen, die seit Ende der

neunziger Jahre an Gewicht gewinnen. Die

h�chsten Einnahmen aus deutscher Sicht

werden dagegen durch Transportleistungen

erzielt. Seit Mitte der neunziger Jahre liegt

der durchschnittliche Anteil der Einnahmen

aus Transportleistungen bei 32 1�2 % der ge-

samten Eink�nfte des Dienstleistungsverkehrs

mit China. Besonders in den letzten beiden

Jahren haben zus�tzlich Einnahmen aus Inge-

nieur- und sonstigen technischen Dienstleis-

tungen22) sowie aus EDV-Leistungen an Be-

deutung gewonnen. In diesen Entwicklungen

kommen das starke Wachstum des bilatera-

len Außenhandels und die lebhafte Inves-

titionst�tigkeit in China zum Ausdruck.

Der deutsch-chinesische Austausch von Fak-

torleistungen ist �ber den gesamten Zeitraum

von 1995 bis 2004 durch Netto-Einnahmen

gekennzeichnet. Von besonderer Bedeutung

sind in diesem Zusammenhang deutsche Ka-

pitalertr�ge aus Direktinvestitionen in China

und Zinsen auf Kredite. Dagegen �berstiegen

die an China geleisteten laufenden �bertra-

gungen im gleichen Zeitraum st�ndig die ent-

sprechenden Einnahmen. Maßgeblich hierf�r

waren – dem Betrag nach allerdings sehr ge-

ringe – private �bertragungen.

Der deutsche Kapitalverkehr mit China

Die Transformation der chinesischen Volks-

wirtschaft hat in einem beachtlichen Umfang

ausl�ndisches Kapital angezogen. Auch deut-

sche Investoren haben sich in China enga-

giert. Ausgehend von einem sehr niedrigen

Niveau kam es Mitte der neunziger Jahre zu

einem Anstieg der deutschen Kapitalstr�me

nach China von weniger als 1�2 Mrd 3 (1993)

auf beinahe 2 Mrd 3 (1997). In der Folgezeit

wurden die deutschen Kapitalexporte nach

China allerdings durch die Asienkrise, von der

indirekt auch China betroffen war, ged�mpft.

Außerdem machte sich die insgesamt gr�ßere

Zur�ckhaltung deutscher Investoren bei Aus-

landsengagements nach dem Abebben der

New-Economy-Welle und den Anschl�gen

vom 11. September 2001 bemerkbar. Im Er-

gebnis summierten sie sich von 1995 bis

2004 auf rund 13 Mrd 3; sie machten damit

aber lediglich 1�2 % der entsprechenden ge-

samten deutschen Kapitalanlagen im Ausland

aus. Dabei kamen im grenz�berschreitenden

Kapitalverkehr mit China – neben der Kredit-

gew�hrung – vor allem den Direktinvesti-

tionen eine etwas gr�ßere Bedeutung zu

(kumuliert 8 1�2 Mrd 3). Damit betrug der An-

teil deutscher Firmen an den weltweiten

Direktinvestitionen in China in dem betrach-

teten Zeitraum rund 2 1�2 %.

21 Regiekosten sind Zahlungen von Tochterunternehmen
an ihre Muttergesellschaft f�r anteilige Aufwendungen
sowie Zusch�sse an Tochterunternehmen, Zweignieder-
lassungen und Betriebsst�tten zur Finanzierung des lau-
fenden Gesch�ftsbetriebes.
22 Ingenieur- und sonstige technische Dienstleistungen
beinhalten Entgelte f�r Planung und Gestaltung techni-
scher Erzeugnisse, f�r technische Zuarbeiten und Hilfen,
f�r Informationen, Beratung und Schulung auf techni-
schem und wissenschaftlichem Gebiet (ohne die geson-
dert ausgewiesenen EDV-Leistungen).
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In der wachsenden Pr�senz heimischer Fir-

men in China kommen vermutlich die großen

Erwartungen hinsichtlich der wirtschaftlichen

Perspektiven der chinesischen Volkswirtschaft

zum Ausdruck, sicherlich auch gen�hrt durch

den WTO-Beitritt Chinas und die damit

einhergehenden Liberalisierungsmaßnahmen.

Nachholbedarf im Hinblick auf internationale

Standards wird allerdings beispielsweise bei

der Gew�hrleistung von Rechtssicherheit f�r

ausl�ndische Investoren gesehen.23) Nach

einer DIHK-Umfrage vom Fr�hjahr 2005 ist

das Engagement deutscher Firmen in China

wesentlich mehr auf die Schaffung von Pro-

duktionskapazit�ten vor Ort zur Markt-

erschließung ausgerichtet als bei anderen

Ziell�ndern deutscher Direktinvestitionen. Eine

große Bedeutung wird ferner Kostenvorteilen

in der Produktion beigemessen, wenngleich

dieses Motiv bei Investitionen in den neuen

EU-L�ndern st�rker ins Gewicht f�llt.24)

Investoren in China waren insbesondere Un-

ternehmen des Kraftfahrzeugbaus, die Ende

2003 30 1�2 % des Bestandes aller dort get�tig-

ten deutschen Direktinvestitionen auf sich

vereinten.25) Auch Firmen zur Herstellung von

Ger�ten der Elektrizit�tserzeugung und der

Elektrizit�tsverteilung (14%) sowie der che-

mischen Industrie und des Maschinenbaus

(beide jeweils 6 1�2 %) engagierten sich in gr�-

ßerem Umfang (siehe Schaubild auf S. 51).

W�hrend Unternehmen aus dem Verarbei-

tenden Gewerbe als Investoren in China da-

mit einen – im Vergleich zu den gesamten

deutschen Direktinvestitionen im Ausland –

�berdurchschnittlich hohen Anteil haben,

spielen die Direktinvestitionen des deutschen

Kredit- und Versicherungsgewerbes in der

Volksrepublik China eine vernachl�ssigbare

Rolle (2%). Die Unterschiede in der relativen

Bedeutung verschiedener Branchen beim
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23 Vgl.: Tseng und Zebregs (2002), a.a.O., S. 18.
24 Deutscher Industrie- und Handelskammertag, Investi-
tionen im Ausland – Ergebnisse einer DIHK-Umfrage bei
den Industrie- und Handelskammern Fr�hjahr 2005.
25 Bestandszahlen �ber die deutschen Direktinvestitio-
nen in China, auf denen diese sektorale Analyse basiert,
liegen derzeit bis Ende 2003 vor; vgl.: Deutsche Bundes-
bank, Kapitalverflechtung mit dem Ausland, Statistische
Sonderver�ffentlichung 10, April 2005.
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Engagement deutscher Investoren in China

und weltweit sind aber nur zum Teil auf spezi-

fische �konomische Standortbedingungen in

China zur�ckzuf�hren. Vielmehr spiegelt sich

hierin wider, dass Investitionen dort in vielen

Bereichen bisher gesetzlich stark reglemen-

tiert waren und teilweise immer noch sind.

Allerdings hat Chinas Beitritt zur WTO weit

reichende Implikationen gerade f�r die bisher

sehr restriktiv gehandhabten Investitionen

im Dienstleistungssektor. Die Liberalisierungs-

anstrengungen in diesem Bereich d�rften die

relative Bedeutung der einzelnen Sektoren

auch f�r deutsche Engagements in der Zu-

kunft �ndern.26)

Der bisher f�r Ausl�nder ebenfalls sehr stark

reglementierte Zugang zu den chinesischen

Wertpapierm�rkten in Verbindung mit einem

limitierten Angebot an frei handelbaren

Aktien f�hrte dazu, dass der Anteil chine-

sischer Dividenden- und Zinspapiere in den

Portfolios deutscher Investoren nahezu be-

deutungslos ist. Der deutsche Wertpapier-

erwerb in China betrug im Jahr 2004 per sal-

do weniger als 1�2 Mrd 3, bei einem Gesamt-

volumen der deutschen Wertpapierk�ufe im

Ausland von knapp 113 Mrd 3.

Die noch bestehenden Restriktionen, aber

auch die H�hergewichtung der Risiken eines

Engagements in China nach der Asienkrise,

f�hrten dazu, dass China f�r das Kreditge-

sch�ft deutscher Banken noch keine allzu

große Rolle spielt. Die konsolidierten Forde-

rungen deutscher Kreditinstitute und ihrer

Auslandsniederlassungen weisen denn auch

f�r das Jahresende 2004 aus, dass mit rund

6 1�2 Mrd 3 nicht einmal 1�2 % der entspre-

chenden gesamten Auslandsforderungen

deutscher Banken auf China entfiel. Damit

belief sich der Anteil deutscher Banken – nach

den Zahlen der Bank f�r Internationalen Zah-

lungsausgleich (BIZ) f�r Ende Dezember

2004 – aber trotzdem auf rund 10% aller

Forderungen der an die BIZ berichtenden Kre-

ditinstitute an China.

Mit netto 19 1�2 Mrd 3 zwischen 1995 und

2004 �berstieg der Kapitalimport Deutsch-

lands aus China die Anlagen deutscher Inves-

toren in China um rund die H�lfte. Auch setz-

Bestand Ende 2003:
7,3 Mrd €

Sonstige
(42,3%)

Maschinenbau
(6,5%) Chemische

Industrie
(6,5%)

Geräte der
Elektrizitäts-
erzeugung
und -verteilung
(14,0%)

Automobil-
industrie
(30,7%)

Deutsche Direktinvestitionen
in China
nach Wirtschaftszweigen
der Investoren

Deutsche Bundesbank

26 Bereits seit dem WTO-Beitritt k�nnen ausl�ndische
Kreditinstitute Einlagen in China entgegennehmen und
Kredite vergeben, wobei dies noch bis 2003 auf Gesch�f-
te in ausl�ndischer W�hrung beschr�nkt war. Gesch�fte
mit Einheimischen in lokaler W�hrung und eine vollst�n-
dige Aufhebung geographischer Einschr�nkungen f�r
ausl�ndische Tochtergesellschaften folgen erst 2007;
vgl.: OECD (2002), a.a.O., S. 752.
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ten die chinesischen Anleger bei ihren Inves-

titionsentscheidungen andere Schwerpunkte:

Allein �ber vier F�nftel ihrer Mittel investier-

ten sie auf dem deutschen Wertpapiermarkt,

wobei die gr�ßten Zufl�sse in den Jahren

1997 bis 2001 und im vergangenen Jahr

auftraten.27) Gefragt waren dabei unter ande-

rem Geldmarktpapiere sowie Bankschuldver-

schreibungen. Hingegen war das Interesse

der Chinesen an Direktinvestitionen in

Deutschland zwischen 1995 und 2004 – dem

Entwicklungsstand des Landes entsprechend –

sehr gering (1�2 Mrd 3).28)

Ausblick

Insgesamt spielt China – trotz des vergleichs-

weise niedrigen Pro-Kopf-Einkommens –

heute bereits eine beachtliche Rolle f�r den

Welthandel, die Weltproduktion und das glo-

bale W�hrungsgef�ge. Im Einklang damit ist

auch Chinas Bedeutung im deutschen Au-

ßenhandel und – wenn auch weniger ausge-

pr�gt – als Investitionsstandort heimischer

Unternehmen sp�rbar gestiegen. Aus kon-

junktureller Sicht k�nnte der Einfluss Chinas

auf die Welt-Produktion bei bislang relativ ge-

ringem Gleichlauf mit den Industriel�ndern

zun�chst zu einer Gl�ttung der weltweiten

Konjunkturzyklen beitragen und damit auch

zu einer Stabilisierung der Auslandsnachfrage

aus deutscher Sicht. Jedoch ist mit wachsen-

der Integration Chinas in die globale Arbeits-

teilung auch eine st�rkere zyklische Synchro-

nisierung zum Rest der Welt zu erwarten.

China wird seine wirtschaftliche Position in

den n�chsten Jahren vermutlich weiter aus-

bauen. Nach Einsch�tzung des IWF folgt der

Integrationsprozess des Landes in die Welt-

wirtschaft, verglichen mit anderen Beispielen

der schnellen Integration aufstrebender

Volkswirtschaften, bislang einem durchaus

�blichen Muster; jedoch ist die Wirkung f�r

die Weltwirtschaft sehr viel gravierender.

China hat das Potenzial, die �konomisch

nutzbare weltweite Faktorausstattung und

die Ressourcenallokation tiefgreifend zu ver-

�ndern, mit sp�rbaren Effekten f�r verschie-

dene Regionen und Sektoren.29) So ist auch

zu erwarten, dass sich die außenwirtschaft-

lichen Beziehungen zwischen Deutschland

und China weiter intensivieren werden und

dass China seine Rolle als wichtiger Absatz-

markt, aber auch als Wettbewerber deut-

scher Unternehmen, weiter st�rken kann. F�r

das erfolgreiche Voranschreiten Chinas auf

dem eingeschlagenen Wachstumspfad wird

es jedoch von zentraler Bedeutung sein, dass

China rechtzeitig durch angemessene Re-

formschritte im Inneren wie in den Außenbe-

ziehungen seinen wachsenden Einfluss in der

Weltwirtschaft begleitet.

27 Von den chinesischen Wertpapieranlagen in Deutsch-
land sind in diesen Zahlen nur die direkten K�ufe enthal-
ten. M�glich ist, dass dar�ber hinaus noch Mittel aus
China �ber internationale Finanzpl�tze nach Deutschland
geflossen sind, die dann aber in der Statistik nicht China
zugeordnet werden k�nnen.
28 Die chinesischen Direktinvestitionen im Ausland sind
bislang auch insgesamt gesehen noch recht gering. 2003
belief sich ihr Bestand auf 2 1�2 % des BIP. Strategisch sind
sie jedoch von einiger Bedeutung. Markantes Beispiel ist
der j�ngst erfolgte Kauf der Personalcomputer-Sparte
von IBM durch die chinesische Lenovo-Gruppe sowie In-
vestitionen im Rohstoffbereich. Vgl.: WTO (2005), Deve-
loping countries’ goods trade share surges to 50-year
peak, Pressemitteilung 401, 14. April 2005.
29 Vgl.: IWF (2004), a.a.O., S. 86.




