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Chinesische Investoren entdecken
die Vielfalt Europas

Yun Schiiler-Zhou

Im Jahr 2014 ist Europa mit einer Investitionssumme von 18 Mrd. USD zu einer der Top-
Zielregionen fiir chinesische Investoren avanciert.

Analyse

Die chinesischen Direktinvestitionen in Europa erreichten im vergangenen Jahr ein Re-
kordniveau. Um neben den Handelsbeziehungen auch die bilateralen Investitionsbe-
ziehungen starker auszubauen, haben die EU und China auf dem 17. bilateralen Gipfel
am 29. Juni 2015 in Briissel bekriftigt, die Gesprache tiber das EU-China-Investitions-
abkommen zu intensivieren.

China verfolgt in Europa eine differenzierte Investitionsstrategie. In den Kernladn-
dern Europas investieren chinesische Unternehmen, um sich einen Zugang zu mo-
dernen Technologien, wertvollen Vermogensgegenstanden und Marken zu verschaf-
fen. Gleichzeitig 6ffnet die Staatsschuldenkrise in den siideuropédischen Landern
Tiiren fiir den Einstieg chinesischer Investoren in 6ffentliche Versorgungsunterneh-
men und die Logistikinfrastruktur sowie in die Finanzdienstleistungsbranche. In
den mittel- und osteuropdischen Landern fordert China dagegen Investitionen in
den Infrastrukturausbau.

Die Ubernahmen deutscher ,Hidden Champions” in der Maschinenbau- und Auto-
mobilindustrie fithren zu einem schnellen Ausbau der Wettbewerbsfahigkeit chine-
sischer Unternehmen.

Die Investition der Firma COSCO in den griechischen Hafen Pirdus und der damit
verbundene Ausbau des Eisenbahnnetzes im Hinterland, der zwischen den 16 mittel-
und osteuropdischen Landern und China vereinbart wurde, deuten auf eine neue,
strategische Dimension chinesischer Direktinvestitionen in Europa hin.

Das Branchenspektrum chinesischer Investitionen ist breiter geworden. Chinesische
Finanzinvestoren halten verstarkt Ausschau nach wachstums- und renditestarken
Objekten in Europa.

Die Neuausrichtung des chinesischen Wirtschaftsmodells und die neue Seidenstra-
feninitiative werden kiinftig das Tempo und die Struktur der chinesischen Direkt-
investitionen im Ausland beeinflussen.
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Differenzierte Investitionsstrategien in Europa

Seit der globalen Finanzkrise nehmen die chinesi-

schen Auslandsdirektinvestitionen (ADI) kontinu-

ierlich zu. Im Jahr 2014 sind sie weltweit um 14,1

Prozent gewachsen und erreichten kumuliert 102,9

Mrd. USD (ohne den Finanzsektor). Dabei gewinnt

Europa als Investitionsziel zunehmend an Bedeu-

tung. Mit einem extrem starken Zuwachs von 170

Prozent im vergangenen Jahr im Vergleich zum

Vorjahr ist die EU sogar zum dynamischsten Ziel-

markt der chinesischen Direktinvestitionen avan-

ciert (MOFCOM 2015). Auch wenn der europdische

Kontinent sich langsam von der Wirtschaftskrise

erholt, ist das chinesische Kapital fiir die meis-

ten europdischen Landern willkommener denn je.

Die Wirtschaft in Europa leidet unter den gerin-

gen Investitionstatigkeiten. Insbesondere die wirt-

schaftlich schwachen mittel- und osteuropaischen

Lander (MOEL) werben aktiv um chinesische In-

vestitionen.

China verfolgt bereits seit Langem eine dif-
ferenzierte Investitionsstrategie in Europa. Die
Griinde hierfiir liegen im unterschiedlichen Ent-
wicklungsniveau und in den weiterhin bestehen-
den Interessendivergenzen der europdischen Lan-
der. Wahrend in den westeuropdischen Landern
die Hightech-Industrie, der Finanzsektor und die
F&E-Zentren chinesische Investitionen anziehen,
stehen in den osteuropdischen Landern die Her-
stellung von Unterhaltungselektronik und Texti-
lien sowie der Tourismus im Vordergrund. Aller-
dings deutet die aktuelle Entwicklung darauf hin,
dass dieses urspriingliche Differenzierungsmus-
ter fiir China an Bedeutung verliert und die chi-
nesischen ADI sich in Europa zunehmend diversi-
fizierter und vielféltiger als in der Vergangenheit
gestalten. Das gilt nicht nur fiir die unterschied-
lichen Investitionsstrategien in den jeweiligen Re-
gionen Europas, sondern auch fiir die Vielfalt der
chinesischen Akteure sowie fiir die groier wer-
dende Bandbreite des Branchenspektrums.

Seit der Finanz- und der Staatsschuldenkri-
se lassen sich bei der regionalen Differenzierung
chinesischer ADI in Europa drei unterschiedliche
Muster erkennen:

1. Investitionen in den Kernldndern Europas wie
Grof3britannien, Deutschland und Frankreich,
um sich einen Zugang zu modernen Technolo-
gien sowie wertvollen Vermdgensgegenstanden
(Assets) und Marken zu verschaffen;

2. Investitionen in den von der Krise am starks-
ten betroffenen siideuropaischen Landern, vor-
wiegend in Griechenland, Italien, Portugal und
Spanien (GIPS), um in 6ffentliche Versorgungs-
unternehmen und Logistikinfrastruktur sowie
die Finanzdienstleistungsbranche einzusteigen;
und

3. strategische Investitionen in den Infrastruktur-
ausbau in den mittel- und osteuropdischen Lan-
dern, um die Markte in China und der Region
miteinander zu verbinden.

Kerneuropa: Zugang zu Technologien stirkt
Wettbewerbsfihigkeit

Betrachtet man die gesamten chinesischen ADI
zwischen den Jahren 2000 und 2014 in Europa,
so belegen die drei Kernlinder Grofibritannien,
Deutschland und Frankreich die ersten drei Plat-
ze. Zusammen absorbieren sie die Halfte der ge-
samten chinesischen ADI in der EU innerhalb die-
ses Zeitraums (Hanemann und Huotari 2015). Sie
sind aufgrund ihrer wirtschaftlichen Starke und
ihres technologischen Vorsprungs fiir chinesische
Investoren attraktiv und gleichzeitig fiir die aktu-
elle Restrukturierung der Wirtschaft Chinas unver-
zichtbar. Chinas Wirtschaft soll innovativer und
nachhaltiger werden. Der vor Kurzem verabschie-
dete Fahrplan fiir die Modernisierung der chine-
sischen Industrie, die sogenannte ,Made in China
2025-Strategie”, setzt ehrgeizige Ziele. Bis zum Jahr
2049 soll das Land zur weltweit fithrenden ,, Indus-
trie-Supermacht” aufsteigen. Die Investitionen in
den technisch hochentwickelten Industrieldindern
sollen chinesischen Unternehmen dabei helfen, in
der globalen Wertschopfungskette aufzusteigen.
Deutschland ist ein typisches Zielland fiir diese Art
von Investitionen, die einen schnellen Aufholpro-
zess in wichtigen Industriesektoren ermoglichen.

Mit einem gesamten Investitionsvolumen von
ca. 6,9 Mrd. EUR im Zeitraum der Jahre 2000 bis
2014 liegt Deutschland hinter Grofsbritannien an
zweiter Stelle der chinesischen ADI in Europa.
Dabei stehen im Wesentlichen die deutschen Vor-
zeigeindustrien, Maschinenbau und Automobil-
industrie, im Fokus chinesischer Investitionen.
Durch Ubernahme von den sogenannten ,Hidden
Champions”, die in ihren Nischenmarkten (weit-
gehend ,unbekannt”) Weltmarktfiihrer sind, ge-
winnen chinesische Unternehmen zunehmend



an Wettbewerbsfahigkeit. Hiervon sind vor allem
deutsche Firmen im Maschinenbau betroffen.

Ein besonders pragnantes Beispiel dafiir ist der
Markt fiir Betonpumpen. Vor der Weltwirtschafts-
krise (2007-2009) dominierten hier drei europai-
sche Unternehmen den Weltmarkt. Nach Umsatz
standen die beiden deutschen Unternehmen Putz-
meister und Schwing auf Platz eins und zwei, ge-
folgt vom italienischen Betonmaschinenhersteller
CIFA. Im Jahr 2008 iibernahm die Firma Zoom-
lion Heavy Industry, die Nummer zwei auf Chinas
Baumaschinenmarkt nach Sany, den italienischen
Betonmaschinenhersteller CIFA. Dadurch erreichte
Zoomlion mit CIFA einen Marktanteil von 40 Pro-
zent in Westeuropa. Nach der Krise wurde Putz-
meister fiir geschdtzte 500 Mio. EUR an die chi-
nesische Firma Sany verkauft. Im Jahr 2012 folgte
die chinesische Firma XCMG ihren beiden chine-
sischen Kontrahenten und erwarb 52 Prozent des
Betonpumpenbherstellers Schwing. Damit standen
die drei weltmarktfithrenden europaischen Beton-
pumpenbhersteller innerhalb von vier Jahren unter
chinesischer Fiihrung. Durch die Investitionen si-
cherten sich die chinesischen Unternehmen das
technologische Know-how und erhohten somit
ihre internationale Wettbewerbsfahigkeit. Gleich-
zeitig haben sie aber auch zur Starkung des Stand-
orts Deutschland beigetragen, da neben Sany und
XCMG auch Zoomlion in den letzten Jahren weiter
in den Standort Deutschland investiert hat.

Auch fiir die chinesische Automobilzulieferin-
dustrie ist Deutschland ein wichtiges Zielland. Das
ist zum einen darauf zuriickzufiihren, dass sich in-
ternationale Finanzinvestoren nach der Krise zu-
nehmend von ihren Beteiligungen an deutschen
Automobilzulieferern trennen wollten, zum ande-
ren treiben verschiedene Griinde wie Kostendruck
und geringer technischer Fortschritt in China so-
wie Kundenndhe immer mehr chinesische Auto-
mobilzulieferer dazu, in Deutschland Fufs zu fas-
sen. Bei Mergers & Acquisitions (M&A) sind vor
allem die deutschen Unternehmen attraktiv, dieim
Spezialsegment entweder Technologiefiihrer oder
gut positioniert, jedoch in finanzielle Schwierigkei-
ten geraten sind. So kaufte der chinesische Staats-
konzern Avic im Jahr 2014 dem Finanzinvestor 3i
den deutschen Autozulieferer Hilite fiir 473 Mio.
EUR ab, der Motor- und Getriebeteile herstellt, die
den Kraftstoffverbrauch senken. Im Jahr 2012 wur-
de der weltweite Marktfiihrer in der Herstellung
von Auto-Tturschlossern, die Firma Kiekert, von
der Hebei Lingyun Industrial {ibernommen. Zuvor

gehorte Kiekert lange Zeit zu verschiedenen Finanz-
investoren wie z.B. Permira oder Morgan Stanley.
Viele der chinesischen Investoren sind selbst fiih-
rende Automobilzulieferer in China und beliefern
auch deutsche Automobilhersteller wie Volkswa-
gen, BMW oder Mercedes. Mit ihren Direktinves-
titionen folgen sie ihren Kunden nach Deutsch-
land und erhohen so auch die Konkurrenz auf dem
deutschen Markt. Die deutschen Automobilherstel-
ler hoffen dagegen, an Wettbewerbsfahigkeit zu ge-
winnen und ihren Marktanteil deutlich auszubau-
en. So erwarten sie, dass chinesische Zulieferer in
der Zukunft in der Lage sind, ihren Kostenvorteil
mit den hohen Standards deutscher Technologien
zu verbinden.

Siideuropa: Krise offnet Tiiren fiir chinesische
Investoren

Neben den drei Kernldndern Europas gewinnen
die siideuropdischen Lander immer mehr fiir chi-
nesische Investitionen an Bedeutung. Nach der Fi-
nanz- und der Eurokrise waren viele siideuropdi-
sche Lander, vor allem die GIPS-Lander, aufgrund
einer Haushaltsschieflage gezwungen, einen Teil
ihrer Staatsschulden durch Erlose aus Privatisie-
rungen zu begleichen. Haufig war die Gewdhrung
von Finanzhilfen durch die EU an ein Privatisie-
rungsprogramm gebunden. Diese Programme er-
moglichten es auslandischen Investoren, darunter
auch chinesischen Investoren, in 6ffentlichen Ver-
sorgungsunternehmen, in Logistikinfrastruktur
und in den Finanzsektor einzusteigen. In Portu-
gal beispielsweise haben sich chinesische Investo-
ren bei dem Stromerzeuger EDP und gleichzeitig
auch bei dem Netzbetreiber REN eingekauft. In
Italien beteiligte sich der chinesische Netzbetrei-
ber State Grid International Development mit ei-
ner Investitionssumme von 2,8 Mrd. USD an dem
Energieversorgungsunternehmen CDP Reti. Auf-
grund der Schuldenkrise hat die griechische Re-
gierung im Jahr 2009 der chinesischen Staatsrede-
rei COSCO eine Konzession erteilt, zwei der drei
Containerterminals im Hafen von Pirdus fiir einen
Zeitraum von 35 Jahren zu betreiben. Die Investi-
tion ist mittlerweile zu einem der erfolgreichsten
Beispiele chinesischer Investitionen in den siideu-
ropdischen Landern geworden und fiihrte zu ei-
nem rasanten Wachstum des Containerumschlags
in Pirdus.



Nachdem Pirdus im Jahr 2012 zum weltweit
am schnellsten wachsenden Containerhafen avan-
cierte, ist der Hafen im Jahr darauf in die Top 10
der grofiten Containerhédfen Europas aufgestie-
gen. Diese Entwicklung fiihrte dazu, dass die Fir-
ma Hewlett-Packard (HP) einen Grofsteil seiner Lo-
gistik von Rotterdam nach Pirdus verlagerte. Die
in China hergestellten PCs, Drucker und die zuge-
horigen Teile werden von China in groflen Contai-
nerschiffen nach Griechenland transportiert und
von Pirdus aus weiter nach Ost- und Zentraleu-
ropa sowie in den Nahen Osten und nach Nord-
afrika geliefert. Mittlerweile sind mit Huawei, ZTE
und Sony weitere Firmen dem Beispiel von HP ge-
folgt und liefern ihre Produkte {iber den Hafen Pi-
raus. Aktuell investiert COSCO weitere 230 Mio.
EUR in den Hafen, um die Umschlagskapazitat sei-
ner Terminals von 3,6 auf 6,2 Mio. TEU (Standard-
container) zu erhohen. Damit konnte Pirdus in die
Top 5 der europaischen Containerhdfen aufsteigen
und mit den gegenwaértig dominierenden Hafen
wie Rotterdam und Hamburg in einen ernstzuneh-
menden Konkurrenzkampf treten (van der Putten
und Meijinders 2015).

Mittel- und Osteuropa: Strategische Investitionen in
die Infrastruktur

In den mittel- und osteuropédischen Liandern ha-
ben in der Vergangenheit tiberwiegend klein- und
mittelstandische Privatunternehmen aus China in
die Unterhaltungselektronik- und Textilindustrie
sowie in die Tourismusbranche investiert. Sie ver-
folgten mit ihren Investitionen in der Region das
Ziel, sich einen leichteren Zugang zum europdi-
schen Binnenmarkt zu verschaffen. Wahrend das
restliche Europa sich nach dem Ausbruch der glo-
balen Finanzkrise und der europaischen Schulden-
krise noch auf die Krisenbewaltigung konzentrier-
te, vereinbarten die MOEL und China eine engere
wirtschaftliche Zusammenarbeit. Insbesondere In-
vestitionen in die Infrastruktur und in Energiepro-
jekte waren und sind ein besonderes Anliegen der
MOEL. Dieses Bediirfnis kommt der chinesischen
Regierung sehr gelegen, denn China will im Rah-
men der neuen SeidenstrafSeninitiative neben ei-
ner maritimen SeidenstrafSe iiber den Seeweg auch
einen Wirtschaftsgiirtel iiber Land schaffen, der
nicht nur die Markte in Asien miteinander verbin-
det, sondern auch Europa erreicht. Der Infrastruk-
turbau steht dabei im Zentrum des Vorhabens.

Auf dem 16+1-Gipfeltreffen in Belgrad im Jahr
2014, an dem 16 der mittel- und osteuropdischen
Lander und China teilgenommen haben, versprach
der chinesische Ministerprasident Li Keqiang, ver-
starkt in Infrastruktur sowie See- und Landver-
bindungen zwischen China und den MOEL zu
investieren. Geplant ist, der Region Kredite mit
niedrigen Zinsen in Hohe von rund 10 Mrd. USD
anzubieten. Auf dem Gipfeltreffen wurde der Ver-
trag tiber einen Neubau der veralteten Bahnstrecke
Budapest-Belgrad unterzeichnet. Diese Strecke soll
langfristig durch Mazedonien und Griechenland
bis nach Pirdus ausgebaut werden. Damit wird Pi-
raus nicht nur ein primaérer europdischer Briicken-
kopf fiir die maritime Seidenstrafie, er soll auch der
Knotenpunkt sein, der die maritime Seidenstrafle
iiber dem Seeweg mit dem Wirtschaftsgiirtel der
Seidenstrafie iiber Land verbindet. Dem Hafen Pi-
rdus wird dadurch eine grofie strategische Bedeu-
tung beigemessen. Die wirtschaftliche Struktur in
der Region konnte mit einer zunehmenden Ein-
flussnahme Chinas nachhaltig verdndert werden.

Der Infrastrukturausbau wird nicht nur den
Handel zwischen China und den MOEL, sondern
auch die chinesischen ADI in der Region voran-
treiben. Es ist anzunehmen, dass chinesische Un-
ternehmen aus der Bau- (Infrastrukturbau wie
Hafen, Flughédfen und Eisenbahn), Energie- und
Telekommunikationsbranche zunehmend in die-
ser Region aktiv sein werden. Investitionen kom-
biniert mit Finanzierungen durch Institutionen wie
die Asian Infrastructure Investment Bank (AIIB),
die BRICS New Development Bank, den Silk Road
Fund oder den China-Eurasia Economic Coopera-
tion Fund werden die kiinftigen chinesischen ADI
in der MOEL-Region auszeichnen. Chinas ,,Marsch
nach Westen” tangiert die Interessen der EU in der
Region und wird somit von der EU kritisch beob-
achtet.

Zunehmendes Engagement chinesischer
Finanzinvestoren in Europa

Wihrend in der Vergangenheit strategische In-
vestoren' die Hauptakteure der chinesischen ADI
waren, sind in jlingster Zeit zunehmend professi-

1 Strategische Investoren sind i.d.R. im ndheren Marktumfeld
des zum Verkauf stehenden Unternehmens aktiv. Sie kénnen
Kunden, Lieferanten oder Wettbewerber sein. Dagegen ver-
folgen Finanzinvestoren das Ziel, eine moglichst attraktive
Gesamtrendite zu erwirtschaften.



onelle Finanzinvestoren (Private Equity-Firmen,
chinesische Staatsfonds, Versicherungsgesellschaf-
ten etc.) in Europa aktiv. Im Jahr 2014 entfiel auf Fi-
nanzinvestoren ein Anteil von 22 Prozent des Ge-
samtvolumens der abgeschlossenen chinesischen
M&A-Investitionen im Ausland. Dies war doppelt
so viel wie der Durchschnitt aus den vorangegan-
genen fiinf Jahren (Hanemann und Gao 2015).

In Europa waren besonders zwei chinesische
Staatsfonds aktiv, die State Administration of For-
eign Exchange (SAFE) und die China Investment
Corporation (CIC). Allein SAFE und ihre Tochter-
gesellschaften haben seit dem Jahr 2008 mehr als
20 Investitionen in Europa getatigt, tiberwiegend
in Grofsbritannien. Dort konzentrieren sie sich im
Wesentlichen auf Geschiftsimmobilien und die
offentliche Versorgung. Die im Jahr 2009 in Lon-
don gegriindete Tochtergesellschaft von SAFE, die
Gingko Tree Investment Ltd., ist seit dem Jahr 2012
in Europa aktiv und erwarb seitdem in GrofSbritan-
nien drei Gewerbeimmobilien, eine Wasseraufbe-
reitungsanlage sowie einen 40-prozentigen Anteil
an dem grofsten britischen Entwickler von Unter-
kiinften fiir Studenten. Auch in anderen europadi-
schen Landern ist Gingko Tree Investment aktiv.
So erwarb die Firma im Jahr 2014 zusammen mit
einem anderen Investor den Siemens Campus in
Miinchen-Neuperlach und in Frankfurt am Main
fiir 110 Mio. EUR den Biirokomplex Adlerwerke.
Schatzungen zufolge hat Gingko Tree Investment
in Europa bislang mindestens 3 Mrd. USD inves-
tiert (Morning Whistle 2015).

Neben chinesischen Staatsfonds betreten zuneh-
mend private Investmentgesellschaften und chine-
sische Versicherungen die globale Bithne. Hierzu
haben die politischen Initiativen der Regulierungs-
behorde in China beigetragen. Beispielsweise wer-
den chinesische Versicherer von der China Insu-
rance Regulatory Commission (CIRC) ermutigt,
verstarkt im Ausland zu investieren. Zudem hat
die Regierung angekiindigt, die Regulierung fiir
die Finanzierung chinesischer ADI weiter zu lo-
ckern. So miissen Finanzierungen von Investitions-
projekten im Ausland mittels Ausgabe von Unter-
nehmensanleihen oder durch auslandische Banken
kiinftig nicht mehr von der Regierung genehmigt
werden. Auch ist es moglich, einen Kredit in Chi-
na zu beantragen, fiir den ein Auslandsvermogen
als Sicherheit dient (Chinesischer Staatsrat 2015).

Die Firma Fosun Group, die im Jahr 1992 von
chinesischen Hochschulabsolventen gegriindet
worden ist, ist eine der aktivsten privaten Invest-

mentgesellschaften in Europa. Im Jahr 2014 betei-
ligte sich Fosun mit einem 80-prozentigen Anteil
an Portugals grofiter Versicherungsgesellschaft
Caixa Seguros e Satide mit einer Investitionssum-
me von circa 1 Mrd. EUR. Im Juli 2015 tibernahm
sie 80 Prozent der Frankfurter Traditionsbank
Hauck & Aufhduser und will geméfs dem Motto
des Fosun-Chefs Guo Guangchang ,Wir sind grofse
Deutschland-Fans” auch weiter dort investieren.?
Zudem ist Fosun im Bereich Konsumgiiter aktiv
und halt Beteiligungen an den Modemarken Fol-
li Folli (Griechenland), Caruso (Italien) und Tom
Tailor (Deutschland). Ebenfalls im Jahr 2014 hat Fo-
sun einen Anteil von 19,18 Prozent an der deut-
schen BHF Bank erworben.

Erweitertes Branchenspektrum chinesischer
ADI in Europa

Insgesamt hat sich in den letzten Jahren das Inte-
ressenspektrum chinesischer Investoren in Euro-
pa deutlich erweitert. Nicht nur niedrig bewertete,
sondern wachstums- und renditestarke Unterneh-
men ziehen zunehmend chinesische Investoren an.
Wihrend sie in der Vergangenheit mehr auf Tech-
nologien und Markterschliefung in Europa setz-
ten, geraten nun wertvolle Vermdgensgegenstande
(Assets) wie beispielsweise Immobilien und Hotels
immer mehr in den Fokus chinesischer Investoren.
Chinas eigener Immobilienmarkt wachst derzeit
aufgrund restriktiver Kreditbedingungen, strenge-
rer Vorschriften und eines kurzfristigen Uberan-
gebots nur sehr langsam. Dagegen zeigen die Im-
mobilienmarkte in Europa einen stabilen Zuwachs.
Aus diesen Griinden fokussieren sich chinesische
Immobilienentwickler und Versicherungsgesell-
schaften bei der Suche nach potenziellen Objekten
mit stabilen Ertragen verstarkt auf Europa.

Auch haben die chinesischen Direktinvestitio-
nen in die Landwirtschaft und Nahrungsmittel so-
wie in Konsumgtiter in Europa stark zugenommen.
Die grofie Bevolkerungszahl, die begrenzten An-
bauflachen sowie die knappen Wasserressourcen
fiihren zu Schwierigkeiten bei der Grundversor-
gung von Nahrungsmitteln in China. Daher sind
die chinesischen Unternehmen von der Regierung

2 Vgl. Interview mit Guo Guangchang, online: <www.handels
blatt.com/my/unternehmen/banken-versicherungen/fosun-
chef-guangchang-wir-sind-grosse-deutschland-fans/12064014.
html?ticket=5T-1644141-5fm2EvLBgClkOnB7MR60-s02lcgi-
acc0l.vhb.de> (26. Juni 2015).



aufgefordert worden, ihre Wertschopfungsket-
te auf das Ausland auszudehnen und ihre Positi-
on im internationalen Rohstoffhandel zu starken.
Auch der Bedarf an sicheren bzw. gesunden Le-
bensmitteln und das Interesse an der westlichen
Esskultur durch die chinesische Mittelklasse sor-
gen dafiir, dass immer mehr chinesisches Kapital
in die europaische Landwirtschaft und Nahrungs-
mittelbranche fliest (KPMG 2015).

Neue treibende Krifte der chinesischen ADI

Chinas wirtschaftliches Wachstum wurde in den
vergangenen 30 Jahren von einem enormen und
steigenden Bedarf an Rohstoffen begleitet. Entspre-
chend war der Zugang zu Rohstoffen zunachst das
wichtigste Motiv der chinesischen ADI. Zugleich
haben chinesische Investoren weltweit Standorte
aufgebaut, um Absatzmérkte zu erschlieSen und
den Export zu fordern. In den letzten Jahren sind
jedoch neue Motivationen entstanden. Vor allem
die Neuausrichtung der chinesischen Wirtschaft,
weg von einem quantitativen und hin zu einem
qualitativen Wachstumsmodell durch mehr Nach-
haltigkeit, Binnenkonsum und Innovation, fiihrt
zu zunehmend diversifizierten Motiven und Mus-
tern der chinesischen ADI. Investitionen in Kon-
sumgiiter- und Dienstleistungsbranchen werden
zunehmen. Neben exportfordernden Direktinves-
titionen werden Investitionen im produzierenden
Gewerbe ansteigen. Auch werden die Investitionen
im Ausland zunehmend wachstums- und rendite-
orientiert sein.

Gleichzeitig will die chinesische Regierung im
Rahmen der neuen Seidenstrafieninitiative dieje-
nigen Industrien, die bereits Wettbewerbsvortei-
le besitzen, motivieren und fordern, verstarkt im
Ausland zu investieren. Das sind vor allem die
Bau- (Infrastrukturbau wie Hafen, Flughafen und
Eisenbahn), Energie- und Telekommunikations-
branche. Chinas Baubranche beispielsweise hat
durch die 30 Jahre Infrastrukturboom in China er-
heblich an Erfahrungen und Wettbewerbsfahigkeit
gewonnen. So hat China in Rekordzeit das welt-
weit langste Netz an Hochgeschwindigkeits-Eisen-
bahnstrecken errichtet und ist nun daran interes-
siert, sein Know-how auch im Ausland, vor allem
in den Schwellen- und Entwicklungslandern, zu
verwerten. Unterstiitzt wird die Seidenstrafien-
initiative von zahlreichen neu gegriindeten Ins-
titutionen wie beispielsweise der AIIB. Auch der

chinesische Staatsfonds China Investment Corpor-
ation (CIC) will sich zukiinftig daran beteiligen.
Die CIC hat im Januar 2015 die Tochtergesellschaft
,Zhongtou huitong” mit einem Stammkapital von
31 Mrd. CNY (circa 5 Mrd. USD) gegriindet. Ne-
ben zwei weiteren Tochtergesellschaften der CIC
soll die neue Gesellschaft langfristige Anlageinves-
titionen in Infrastruktur und Landwirtschaft tati-
gen (Ding 2015).

Abgesehen von den verdanderten nationalen
und internationalen Rahmenbedingungen, die die
chinesischen Auslandsdirektinvestitionen stark be-
einflussen, haben viele chinesische Unternehmen
in den letzten Jahrzehnten umfangreiche interna-
tionale Erfahrungen gesammelt und sind mittler-
weile in der Lage, weltweit Ressourcen zu inte-
grieren sowie einen signifikanten Anteil an den
globalen Wertschopfungsketten zu besitzen. Noch
stehen chinesische Auslandsinvestitionen erst am
Anfang. Das Verhiltnis der chinesischen ADI-Be-
stainde zum BIP ist mit 7 Prozent deutlich unter
dem der Industrienationen wie der USA mit 38
Prozent, Japan mit 20 Prozent und Deutschland mit
47 Prozent. Auch befindet sich der Internationali-
sierungsgrad der chinesischen Unternehmen noch
auf einem niedrigen Niveau. Der durchschnittli-
che Transnationality Index (TNI) der 100 grofiten
transnationalen chinesischen Unternehmen lag im
Jahr 2014 bei 13,6 Prozent. Dies ist weit unter dem
Durchschnittswert der weltweiten Top 100 trans-
nationalen Unternehmen von mehr als 60 Prozent
(CEC und CEDA 2014). China hat also ein grofSes
Potenzial, sich in den nachsten Jahren zu einem
wichtigen Motor der weltweiten Auslandsdirektin-
vestitionen zu entwickeln.
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