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CHINAS AUSSENWIRTSCHAFTLICHER
AUFSTIEG

China ist mittlerweile eine der grofiten Exportnationen der Welt. Der au-
Jenwirtschaftliche Erfolg Chinas basiert auf dem starken Exportanstieg von
Produkten des Verarbeitenden Gewerbes — vor allem der Elektroindustrie.
Im Handel mit den Regionen Nordamerikas und den Lindern der Europdi-
schen Union werden hohe Wachstumsraten und nunmehr auch Handelsbi-
lanziiberschiisse erzielt. Das auflergewohnlich starke Wachstum des Waren-
handels wird wesentlich durch die Zustrome von Direktinvestitionen nach
China angetrieben. Diese Entwicklung gewann vor allem in den neunziger
Jahren an Tempo. Im Jahr 2002 war gut die Hdilfte der chinesischen Expor-
te und Importe auf Unternehmen in ausldndischem Besitz zuriickzufiihren.
Auffillig ist allerdings, dass die Direktinvestitionen in direkter Betrachtung
vor allem aus den Ldndern Asiens und nicht aus Europa oder Nordamerika

fliefen.

Der Wirtschaftsstandort China riickt zunehmend in den Mittelpunkt des 6f-
fentlichen Interesses. Neben Medienberichten iiber ein verstirktes Engage-
ment deutscher Unternehmen in China wird vor allem die vermeintliche
Uberhitzung der chinesischen Konjunktur und deren Auswirkungen auf die
Weltwirtschaft thematisiert (IWF, 2004a und b). Auf den ersten Blick konn-
te diese aktuelle Diskussion verwundern. Denn auch in den achtziger Jahren
wurde bereits in China ein jahresdurchschnittliches Wachstum des realen
Bruttoinlandsprodukts von 9,3 Prozent erreicht. Fiir den Zeitraum 1980 bis
2003 ergab sich ein Wachstum von 9,5 Prozent im Jahresdurchschnitt. Auf-
grund des Bevolkerungswachstums wurde fiir diesen Zeitraum pro Kopf
immerhin ein jahresdurchschnittliches Wachstum von 8,2 Prozent erreicht.
An dieser Stelle wird auch oftmals auf die begrenzte Aussagekraft der chi-
nesischen Statistiken hingewiesen (Schiiller, 2002; Weltbank, 1997).

iw-trends

Hintergrund und
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Entwicklung des
Warenhandels

Wesentlich fiir den zunehmenden Bedeutungsgewinn der chinesischen Wirt-
schaft sind vor allem die zunehmende Offnung des chinesischen Markts
nach auflen sowie die starke Stellung Chinas im internationalen Warenhan-
del. Dies wird vor allem an Folgendem deutlich:

e Im Zeitraum 2001 bis 2003 wuchs der chinesische Warenhandel (Expor-
te und Importe) um jahresdurchschnittlich gut 29 Prozent. Damit haben
die Warenexporte nunmehr einen Anteil von 31 Prozent am Bruttoin-
landsprodukt.

e Mit einem Exportwert von 438 Milliarden US-Dollar wurde China im
letzten Jahr der viertgroBBte Warenexporteur der Welt — nach Deutsch-
land, den USA und Japan.

e Zeitgleich wurde China im vergangenen Jahr mit einem Zustrom von ge-
schitzt 53 Milliarden US-Dollar das zweitwichtigste Zielland bei den
weltweiten Direktinvestitionsstromen (OECD, 2004).

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage, welche Faktoren und Entwick-
lungen hinter dem auBenwirtschaftlichen Aufstieg Chinas stehen. Dazu wird
zunidchst ein Blick auf die globalen Handelsaktivititen der chinesischen
Wirtschaft geworfen. Es wird gezeigt, dass die kriftig gestiegenen Exporte
Chinas mit den Direktinvestitionen auslidndischer Anleger in China gesehen
werden miissen. Diese Entwicklung macht allerdings auch Veridnderungen in

der chinesischen Wirtschaft erforderlich.

Die Entwicklung des chinesischen Auflenhandels ist seit dem Beginn der
Betrachtungsperiode Mitte der achtziger Jahre durch ein rasantes Wachstum
gekennzeichnet. Im Zeitraum 1985 bis 2003 nahmen die Warenexporte jah-
resdurchschnittlich um 16,7 Prozent zu, die Importe um 13,5 Prozent. Im
Vergleich dazu stiegen sowohl die Export- als auch die Importwerte des
globalen Warenhandels nur um 7,8 Prozent pro Jahr an. China wurde damit
im Jahr 2002 — nach den USA, Deutschland und Japan — mit einem Welt-
marktanteil von 6,2 Prozent viertgroBite Exportnation von Produkten des
Verarbeitenden Gewerbes. Im Vergleich dazu lag es im Jahr 1985 mit einem
Anteil von 0,8 Prozent auf dem 22. Platz. Im Jahr 1990 wurde noch der
fiinfzehnte Platz erreicht. Der rasante aulenwirtschaftliche Aufstieg Chinas

fand somit ab Anfang der neunziger Jahre statt.
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Hohe Wachstumsraten sind vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Off-
nung und einer zunehmenden weltwirtschaftlichen Integration nicht allzu er-
staunlich. Beschleunigend diirften die im Zuge des WTO-Beitritts erzielten
Zollsenkungen sowie die teilweise Abschaffung von nicht-tarifiren Han-
delshemmnissen gewirkt haben. Gerade ab Anfang der neunziger Jahre wur-
de die Offnung Chinas forciert (Zhang/Witteloostuijn, 2004). China hat da-
bei den durchschnittlichen gewichteten Importzollsatz von gut 40 Prozent
im Jahr 1992 auf gut 6 Prozent im Jahr 2002 gesenkt (IWF, 2004a).

Beachtlich ist die Stirke des chinesischen Handelswachstums. Die klassi-
sche AufBenhandelstheorie geht davon aus, dass sich ein Land auf die Pro-
duktion von Giitern spezialisiert, bei denen es einen komparativen Kosten-
vorteil gegeniiber anderen Lindern besitzt. Dieser Produktionsvorteil liegt
bei Entwicklungsldndern iiblicherweise in der Produktion arbeitsintensiver
Giiter wie etwa landwirtschaftlicher Produkte oder vergleichsweise einfa-
cher Industriewaren (z. B. Textilien und Bekleidung). Das liegt daran, weil
die aufholenden Volkswirtschaften relativ reichlich mit dem Faktor Arbeit
ausgestattet sind. Industrielander konzentrieren sich dagegen auf die Produk-
tion sach- und humankapitalintensiver Giiter wie etwa die der Elektrotech-

nik oder die des Kraftfahrzeugbaus.

Die Warenexporte und -importe eines Landes werden in der amtlichen Sta-
tistik nach ihrem Wert erfasst. Da zum Beispiel Waren des Fahrzeugbaus
oder der Elektroindustrie einen hoheren Produktions- und damit Exportwert
besitzen als etwa landwirtschaftliche Erzeugnisse, kann das starke Wachs-
tum beim chinesischen Export wohl kaum durch Primirgiiter (Nahrungs-
und Genussmittel, Rohstoffe und Energierohstoffe) zustande gekommen

sein.

Abbildung 1 zeigt die Exportstruktur Chinas im Zeitraum 1985 bis 2002 an-
hand der Warengruppen Primirgiiter sowie der Waren des Verarbeitenden
Gewerbes: Seit Mitte der achtziger Jahre hat sich die Schere zwischen die-
sen beiden Warengruppen deutlich geweitet. Bis dahin entfiel jeweils rund
die Hilfte der Warenexporte auf diese beiden Gruppen. Der Anteil der In-
dustriewarenexporte ist bis zum Jahr 2002 um 40 Prozentpunkte auf 90 Pro-
zent angestiegen. Dagegen ist der Anteil der Primérgiiter von fast 60 Prozent

im Jahr 1985 auf nur noch 10 Prozent im Jahr 2002 zuriickgegangen.

Entwicklung der
Warenstruktur
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Abbildung 1

Exportstruktur Chinas
- Anteile der Exporte von Industrie- und Primérgiitern” am Gesamtexport
in Prozent -
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1) Primérgiiter: Nahrungs-, Genussmittel, Rohstoffe, Energierohstoffe.
Quelle: WTO; Institut der deutschen Wirtschaft Koln. %/
/

Bei den Importen zeigt sich der Tendenz nach ein dhnliches Bild. Auch hier
hat sich die Handelsschere getffnet, allerdings bereits in der ersten Hilfte
der achtziger Jahre. Der Anteil der Primérgiiter sank bis zum Jahr 1985 von
knapp 40 Prozent auf unter 20 Prozent, der Anteil des Verarbeitenden Ge-
werbes stieg von gut 60 Prozent auf gut 80 Prozent. Seitdem verweilen bei-

de Importgruppen mit kleineren Schwankungen auf diesem Anteilsniveau.

Ein kurzer Vergleich mit anderen grolen Entwicklungslédndern betont diese
ungewoOhnliche Struktur der chinesischen Warenexporte. Im Zeitraum 1990
bis 2001 konnte Brasilien den Exportanteil von Waren des Verarbeitenden
Gewerbes um lediglich 2,5 Prozentpunkte auf 37,9 Prozent erhohen, in In-
dien stieg der Anteil dieser Warengruppe um 7,3 Prozentpunkte auf 62,6
Prozent. Malaysia konnte den Exportanteil von Produkten des Verarbeiten-
den Gewerbes zwar um 31 Prozentpunkte auf fast 68 Prozent steigern, lag

damit jedoch weit unter dem chinesischen Anteil von 90 Prozent.

Bei diesen Verlaufsprofilen miissen aufgrund der Datenbasis zwei Ein-
schrinkungen gemacht werden. Erstens ergeben sich in der durchgehenden
Zeitreihe Chinas Datenprobleme dahingehend, dass sich beide Warengrup-
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pen anhand der WTO-Ursprungsdaten bis zum Jahr 1988 nicht zu 100 Pro-
zent addieren. In den folgenden Jahren ist dies der Fall. Hier kann nur ver-
mutet werden, dass die chinesische Statistik in diesen Jahren den Waren-
handel nicht vollstindig erfasst hat. Zweitens muss erwédhnt werden, dass
die WTO-Daten bei den anderen der hier erwédhnten Linder die beiden Wa-
rengruppen zwar erfassen und auffiihren, die Anteile sich allerdings eben-
falls nicht zu 100 Prozent addieren. Insofern ist das Ergebnis vorsichtig zu
interpretieren, es liefert aber einen Anhaltspunkt fiir die im internationalen

Vergleich ungewohnliche Exportstruktur der chinesischen Wirtschaft.

Die Abgrenzung, die der Abbildung 1 zugrunde liegt, ist fiir eine weiterge-
hende Analyse des chinesischen Auflenhandels zu grob. Daher wird fiir die
neunziger Jahre eine genauere Analyse der chinesischen Warenstruktur
vorgenommen, um die Warengruppen zu identifizieren, die das hohe
Wachstum des Warenhandels vorangetrieben haben. Die Tabelle gibt einen
detaillierteren Uberblick iiber die chinesische Warenstruktur nach der Inter-
nationalen Warenklassifikation (SITC, Rev. 3). Die Daten der OECD ste-
hen dabei nur fiir den Zeitraum 1992 bis 2002 auf US-Dollar-Basis zur Ver-
fiigung. Die zwar fiir alle Produktgruppen positiven, aber deutlich divergie-
renden Wachstumsraten spiegeln sich in den Verschiebungen der Handels-

anteile wider. Im Wesentlichen lassen sich folgende Trends erkennen:

¢ Die Produkte der Elektroindustrie sind sowohl auf der Export- als auch
auf der Importseite die stiarkste und treibende Wachstumskraft beim
Warenhandel. Mit einem Anteil von gut 33 Prozent hatten sie auf bei-
den Handelsseiten bereits im Jahr 2002 das hochste Gewicht. Die Antei-
le sind dabei im Zeitraum 1992 bis 2002 um fast 21 Prozentpunkte beim
Export und um fast 19 Prozentpunkte beim Import angestiegen.

e Textilien und Bekleidung als ,,klassisches* Handelsgut von vielen Ent-
wicklungsldndern besitzen zwar auf der Exportseite das zweithochste
Gewicht. Allerdings hat sich der Anteil seit dem Jahr 1992 deutlich
vermindert. Auf der Exportseite konnten dagegen die Metallerzeugung,
der Maschinen- und Fahrzeugbau ihre Handelsanteile leicht ausbauen.

¢ Auf der Importseite haben neben der Elektroindustrie die Chemieindust-
rie und der Maschinenbau ein hohes Gewicht, allerdings waren deren
Importanteile im Jahr 2002 niedriger als im Jahr 1992. Eine Anteilszu-

nahme ist bei den Energierohstoffen zu erkennen.

wlrenos
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Tabelle
Struktur des chinesischen Warenhandels
- Exporte und Importe Chinas nach Warengruppen -
Wert 2002 | Verdnderung | Anteil 2002 Anteils-
1992/2002 veranderung
1992/2002
in Mrd. in Prozent in Prozent-
US-Dollar punkten
Exporte
Elektroindustrie 107,9 923 33,1 20,7
Textilien/Bekleidung/Leder 74,4 150 22.9 -12,2
Andere Waren" 53,1 288 16,3 0,2
Metallerzeugung 19,0 327 5,8 0,6
Maschinenbau 16,7 481 5,1 1,7
Nahrungs-, Genussmittel 15,6 73 4,8 -5,8
Chemie 15,3 252 4,7 —0,4
Fahrzeugbau 10,1 401 3,1 0,7
Energie” 8.4 80 2,6 2.9
Sonstiges” 5,1 43 1,6 2,6
Gesamt 325,6 283 100,0 -
Importe
Elektroindustrie 99,9 716 33,8 18,7
Chemie 39,0 249 13,2 -0,7
Maschinenbau 38,9 157 13,2 -5,6
Sonstiges” 25,9 277 8.8 0,2
Metallerzeugung 24,2 226 8,2 -1,0
Energie” 19,3 440 6,5 2,1
Textilien/Bekleidung/Leder 17,4 82 5,9 —-6,0
Andere Waren" 13,5 161 4,6 -1,8
Fahrzeugbau 11,5 89 3,9 -3,6
Nahrungs-, Genussmittel 5,6 66 1,9 2.3
Gesamt 295,2 266 100,0 -

1) Andere Fertigwaren und bearbeitete Waren, zum Beispiel Holz-, Papier-, Kautschukwaren. 2) Kohle,
Erdol, Gas, Strom. 3) Anderweitig nicht erfasste Waren, Rohstoffe.

Quelle: OECD; Institut der deutschen Wirtschaft Koln.

Wird die Warengruppe der Elektroindustrie nochmals unterteilt und nach

Einfuhr- und Ausfuhrldndern untersucht, zeigt sich, dass Hongkong beim

Exportranking stets unter den ersten drei Plidtzen zu finden ist. Hier besteht
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jedoch ein statistisches Problem. Werden die Produkte nicht in Hongkong
konsumiert, sondern von dort weiter in andere Lander exportiert, kann nicht
nachvollzogen werden, in welches Zielland letztlich die chinesischen Pro-
dukte gehen. So weist zum Beispiel die chinesische Handelsbilanz mit den
USA im Jahr 2002 einen Uberschuss von 42,8 Milliarden US-Dollar aus.
Die US-amerikanische Statistik weist dagegen ein bilaterales Defizit von
111,4 Milliarden US-Dollar auf. Hier fiihrt offensichtlich der so genannte
,Hongkong-Effekt* zu Verzerrungen.

Abbildung 2

Chinas Exportwachstum nach Regionen
- Index 1985 =100 -

3.500 +

2.981
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1) USA, Kanada, Mexiko. 2) IWF-Abgrenzung einschlieflich Japan, Australien und Neuseeland. %/
Quelle: IWF; Institut der deutschen Wirtschaft Koln. /

Vor dem Hintergrund des stark wachsenden chinesischen Handelsvolumens
haben sich die Handelsstrome mit einzelnen Lindergruppen unterschiedlich
entwickelt (Abbildung 2). Dazu wurden die drei Regionen Asien, Nordame-
rika und EU-15 betrachtet, die im Jahr 2002 zusammen 89 Prozent der chi-
nesischen Warenexporte abdeckten. Seit 1985 haben sich die chinesischen
Exporte in die asiatischen Ldnder verzehnfacht, in die Lander der Europi-
schen Union verzwanzigfacht und nach Nordamerika gar verdreiigfacht.
Damit wurden im Jahr 2002 insgesamt gut 50 Prozent der chinesischen
Ausfuhren in die asiatischen Linder exportiert, knapp 24 Prozent gingen
nach Nordamerika und fast 15 Prozent in die damaligen 15 Léander der Eu-

ropdischen Union. Betrachtet man die letzte Dekade, verlieren die asiati-

Regionenbetrach-
tung: Warenhandel
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Beschleunigung der
Direktinvestitionen

schen Léander Handelsanteile. Anfang der neunziger Jahre lag ihr Anteil
noch bei fast 70 Prozent. Dagegen verzeichnen Nordamerika und Europa

als Zielregionen chinesischer Exporte deutliche Anteilsgewinne.

Die Betrachtung der Veridnderung der Warenstruktur nach Regionen liefert
auf Basis der OECD-Daten im Vergleich zum chinesischen Gesamthandel
keine anderen Ergebnisse:

e Auf der Exportseite sind die Elektroprodukte in allen drei Weltregionen
das wichtigste Exportgut. Die chinesischen Elektroexporte verzeichnen
seit 1992 im Handel mit Europa einen Anteilsgewinn um 31 Prozent-
punkte auf nunmehr 36 Prozent, im Handel mit Nordamerika um 28
Prozentpunkte auf 34 Prozent und im Handel mit Asien um knapp 19
Prozentpunkte auf 33 Prozent.

¢ Auch auf der Importseite sind Elektrowaren beim Handel mit Nordame-
rika (33 Prozent) und Asien (39 Prozent) innerhalb von zehn Jahren
zum wichtigsten Importgut geworden. Lediglich beim Import aus Euro-
pa haben Waren des Maschinenbaus mit einem Anteil von 32 Prozent

ein hoheres Gewicht als Elektrowaren (24 Prozent).

Als Beschleuniger im weltweiten Warenhandel gelten die Direktinvestitio-
nen. Im Zuge der Eroberung neuer Mirkte oder aus Griinden niedrigerer
Produktionskosten investieren Unternehmen immer stirker an anderen
Standorten. Die weltweiten Direktinvestitionen haben in den neunziger Jah-
ren stark zugenommen und sind wesentlicher Motor der Globalisierung.
China entwickelt sich dabei mehr und mehr zu einem wichtigen Zielland

weltweit agierender Unternehmen.

Vor allem in einer ldngerfristigen Betrachtung wird die Bedeutung Chinas
deutlich. In Abbildung 3 sind die Zufliisse an Direktinvestitionen nach Chi-
na fiir drei gleich lange Zeitrdume dargestellt. Im Zeitraum 1997 bis 2002
flossen insgesamt 269 Milliarden US-Dollar in das Land — gegeniiber 16
Milliarden US-Dollar in der zweiten Hilfte der achtziger Jahre. Ahnlich wie
beim Warenhandel hat auch bei den Direktinvestitionen der Wachstums-
boom in China verstirkt erst in den neunziger Jahren eingesetzt. Warenhan-
del und Direktinvestitionen bedingen sich dabei gegenseitig: Direktinvestiti-
onen ziehen oftmals Warenlieferungen zwischen Mutter- und Tochtergesell-

schaft nach sich. Verstiarkt wird dies, wenn die durch Direktinvestitionen
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gebildeten Unternehmen nicht ausschlieflich den heimischen Markt, son-

dern auch oder vor allem Drittlinder bedienen sollen.

Abbildung 3

Investitionsstandort China
- Zufliisse an Direktinvestitionen in Milliarden US-Dollar -
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Quelle: UNCTAD:; Institut der deutschen Wirtschaft Koln. L,u/

Die chinesische Regierung ist nach eigenen Angaben darauf bedacht, ihr
Exportwachstum mit Hilfe von ausldndischen Direktinvestitionen stark vo-
ranzutreiben. Im Jahr 1995 wurde dazu erstmals eine Industriepolitik formu-
liert, die erwiinschte Investitionen férdern und ,blinde* Uberinvestitionen
verhindern sollte (Chinesisches Handelsministerium, 2004). Danach werden
ausldndische Direktinvestitionen in die vier Kategorien forderungswiirdig,
zuldssig, beschrinkt und verboten eingeteilt. Die Neugriindung oder Beteili-
gung einer exportorientierten chinesischen Unternehmung wird dabei als
forderungswiirdig eingestuft. So wird nach aktuellen Angaben eine in aus-
ldndischer Hand befindliche Unternehmung fiir die Dauer von zwei Jahren
nach Gewinnerzielung von der Steuer befreit und in den folgenden drei Jah-
ren mit dem halben Unternehmenssteuersatz belegt. Bei High-Tech-Firmen
gilt diese Halbierung fiir sechs Jahre. Fiir exportorientierte Unternehmen gilt
die Halbierung des Steuersatzes so lange wie die jihrlichen Exporte 70 Pro-
zent des Gesamtumsatzes iibersteigen (Chinesisches Handelsministerium,
2004). Unter diesen Voraussetzungen sind in Verbindung mit den niedrigen

Arbeitskosten gute Investitionsbedingungen gegeben. Damit wird gezielt ei-

wlrenos
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ne exportorientierte Wachstumspolitik betrieben, bei der in auslidndischer
Hand befindliche Unternehmen oder Neugriindungen von ausléandischen Un-

ternehmen den Exportwert steigern sollen.

Eine ndhere Betrachtung zeigt, dass die Direktinvestitionen auslidndischer
Unternehmen die wesentliche Kraft beim Wachstum des chinesischen Au-
Benhandels in den neunziger Jahren waren. Abbildung 4 zeigt fiir Kompo-
nenten der Warengruppen Maschinenbau und Elektroindustrie fiir die Jahre
1993 und 2003 die Entwicklung der Exportanteile nach heimischen (chinesi-
schen) und auslidndisch finanzierten Unternehmen (Gilboy, 2004). Da China
im Jahr 2003 Waren im Wert von gut 438 Milliarden US-Dollar exportierte,

werden rund 50 Prozent der chinesischen Exporte abgebildet.

Abbildung 4

Exportanteil nach Unternehmensstatus

- Anteil auslindischer und heimischer” Unternehmen am jeweiligen Export des
chinesischen Maschinenbaus und der Elektroindustrie in Prozent -

0,0 0,0
100 & &
90 -
i 35,0
80 ’ 47,0
70
60 79,0 . Privat 80,0
50 O Auslédndisch
40 ~ @ Staatlich
i 65,0
30 53,0
20 -
10 - 18,0 17,0
0
1993 2003 1993 2003
Maschinenbau Elektroindustrie
1) Private und staatliche Unternehmen. ‘%5/
r

Quelle: Gilboy, 2004; Institut der deutschen Wirtschaft Koln.

Abbildung 4 zeigt die groB3e Bedeutung ausldndischer Unternehmen fiir die
beiden Wachstumsbranchen. Im Maschinenbau wurden im Jahr 1993 noch
65 Prozent aller Exporte von staatlichen chinesischen Unternehmen getitigt,
im Jahr 2003 waren es nur noch 18 Prozent. Gleichzeitig ist der Exportanteil
der auslidndischen Unternehmen um 44 Prozentpunkte auf nunmehr 79 Pro-
zent angestiegen. Eine fast gleiche Entwicklung zeigt sich bei der Elektroin-

dustrie. Die Abbildung darf nicht dariiber hinwegtiduschen, dass auch die

10
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Exporte der staatlichen chinesischen Unternehmen in den vergangenen zehn

Jahren absolut betrachtet kriftig gestiegen sind.

Wird die Warenstruktur insgesamt erfasst, zeigt sich ebenfalls die grofle Be-
deutung der ausldandischen Unternehmen fiir den chinesischen Warenhandel.
Im Jahr 2002 entfielen 52 Prozent der chinesischen Exporte und 54 Prozent
der chinesischen Importe auf Unternehmen in ausldndischem Besitz. Im Jahr
1992 betrug dieser Anteil noch 20 und 33 Prozent. Damit entsteht mittler-
weile iiber die Hilfte des chinesischen Handelsvolumens (Exporte und Im-
porte) durch die Produktion ausldndischer Unternehmen in China. In Wachs-
tumsraten bedeutet dies: Im Zeitraum 1992 bis 2002 stieg der gesamte chi-
nesische Warenhandel jahresdurchschnittlich um 14,1 Prozent an. Ohne das
starke Handelswachstum der in ausldndischem Besitz befindlichen Unter-
nehmen wire dieser Wert nur um 9,1 Prozent im Jahresdurchschnitt ange-
stiegen. Damit gehen 5 Prozentpunkte des jahrlichen Handelswachstums auf
die auslidndischen Unternehmen zuriick. Dies belegt, dass die Direktinvesti-
tionsstrome der vergangenen Dekade die treibende Kraft hinter dem auf3en-
wirtschaftlichen Aufstieg Chinas sind (Liu/Shu, 2003).

Interessant dabei ist, dass die Warenstrome der Unternehmen in ausldndi-
scher Hand zu Beginn der neunziger Jahre noch ein Handelsdefizit in Hohe
von 9 Milliarden US-Dollar aufwiesen. Durch ein stirkeres Wachstum der
Exporte hat sich diese Bilanz seit dem Jahr 1998 gewendet. Im Jahr 2002
konnten die in China ansdssigen ausldndischen Unternehmen einen Han-
delsiiberschuss von fast 10 Milliarden US-Dollar verbuchen. Dies legt nahe,
dass im Zuge der Produktionsentstehung zu Beginn der neunziger Jahre ver-
starkt Vorleistungs- und Ausriistungsgiiter importiert wurden. Der anschlie-
Bend expandierende Wertschopfungsprozess dieser Unternehmung hat dann

mehr und mehr die Auslandsmirkte bedient.

Abbildung 5 zeigt die Zufliisse an Direktinvestitionen im Zeitraum 1991 bis
2002 nach Léandergruppen und damit, welche Investoren den Produktions-
standort China iiberwiegend nutzen. Erstaunlicherweise wurden im Gesamt-
zeitraum 73 Prozent der Zufliisse an Direktinvestitionen von den asiatischen
Lindern getitigt. Gleichwohl die zunehmende Bedeutung Chinas als Investi-
tionsstandort fiir europdische Unternehmen hervorgehoben wird, sind die

grofen Industrieregionen Europa oder Nordamerika im Vergleich zu den
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asiatischen Landern unterreprisentiert. Die bisherigen 15 Léinder der EU ha-
ben im Zeitraum 1997 bis 2002 insgesamt 25 Milliarden US-Dollar in China
angelegt. Davon entfallen gut 6 Milliarden US-Dollar auf Deutschland.

Abbildung 5

Investorenprofil Chinas
- Zufliisse an Direktinvestitionen nach Léandergruppen in Prozent -
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1) USA, Kanada, Mexiko. 2) IWF-Abgrenzung einschlieflich Japan, Australien und Neuseeland. E@
Quelle: National Bureau of Statistics of China; Institut der deutschen Wirtschaft Koln.

Die folgenden beiden Anmerkungen relativieren diese Ergebnisse. Erstens
ist Hongkong innerhalb der asiatischen Linder mit einem durchschnittlichen
Anteil von 61,6 Prozent im Zeitraum 1991 bis 2002 das wichtigste Geber-
land der auslidndischen Direktinvestitionen. Vor diesem Hintergrund ist
denkbar, dass Direktinvestitionen von europdischen oder nordamerikani-
schen Unternehmen in China als Zufluss aus Hongkong gebucht werden.
Zweitens diirfte das so genannte ,,round-tripping* eine mittlerweile nicht zu
unterschitzende Bedeutung bei den Direktinvestitionen spielen (Bhaskaran,
2003; Tseng/Zebregs, 2002). Dabei transferieren chinesische Unternehmen
Gelder aus legalen und illegalen Quellen ins Ausland, um sie dann auf ,,sau-
berem* Weg wieder mit Hilfe von Direktinvestitionen ins chinesische Inland
zu bringen. Dadurch erhalten sie unter anderem den an Auslidnder gewihrten
besseren Schutz von Eigentumsrechten. Einen weiteren Hinweis auf das
,round-tripping‘‘ ergibt sich bei einem Blick auf die Lindergruppe ,,Rest der
Welt“. Deren Anteil ist von 4 Prozent im Zeitraum 1991 bis 1996 auf 13
Prozent im Durchschnitt der Jahre 1997 bis 2002 angestiegen. Im Jahr 2002

lag er sogar bei iiber 17 Prozent. In dieser Gruppe nehmen vor allem die
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Caiman und Virgin Islands eine bedeutende Stellung ein. Beide Linder hat-
ten im Jahr 2002 einen Anteil an den gesamten Direktinvestitionszufliissen

von 14 Prozent und an der Gruppe ,,Rest der Welt* von 80 Prozent.

Das starke Wachstum bei den Direktinvestitionen und dem Handelsvolumen
in den neunziger Jahren hatte zur Folge, dass seit dem Jahr 1990 mit Aus-
nahme des Jahres 1993 hohe Handelsbilanziiberschiisse verzeichnet wurden.
Die Exportzunahmen vor allem nach Nordamerika und Europa hatten auch
Auswirkungen auf die Struktur des chinesischen Handelsbilanzsaldos. In
Abbildung 6 sind die Handelsbilanzsalden Chinas nach Regionen abgebil-
det. Dabei standen Daten fiir den Zeitraum 1985 bis 2002 zur Verfiigung,

die gleichmiBig in zwei Betrachtungszeitrdume eingeteilt wurden.

Abbildung 6
Chinas Handelsbilanzsaldo
- Handelsbilanzsaldo nach Regionen in Milliarden US-Dollar -
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Quelle: IWF; Institut der deutschen Wirtschaft Koln.

Im ersten Zeitraum der Betrachtungsperiode war die chinesische Handelsbi-
lanz insgesamt negativ. Dabei wurde nur mit den asiatischen Lidndern ein
Uberschuss erwirtschaftet, mit den Lindern der Europiischen Union sowie
mit Nordamerika dagegen ein Defizit. Im Zeitverlauf dnderte sich dies. Im
Zeitraum 1994 bis 2002 wurden mit Ausnahme der Lindergruppe ,,Rest der
Welt* mit allen drei Landerblocken Handelsbilanziiberschiisse erwirtschaf-

tet. Dabei fillt vor allem der hohe Uberschuss mit Nordamerika ins Auge.
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Anpassungslasten

Der Uberschuss beim grenziiberschreitenden Warenhandel wird nicht durch
die anderen Posten der Leistungsbilanz (Dienstleistungshandel, Erwerbs-
und Vermogenseinkommen sowie laufende Ubertragungen) kompensiert.
Damit erzielte China in den letzten Jahren auch deutliche Leistungsbilanz-
iberschiisse in einer Groflenordnung von zuletzt gut 2 Prozent des Bruttoin-
landsprodukts. Das diesem gegeniiberstehende Kapitalbilanzdefizit resultiert
nicht aus einem Defizit in der chinesischen Direktinvestitionsbilanz. Denn
diese weist seit Jahren einen erheblichen Uberschuss auf. Auslindische An-
leger investierten im Durchschnitt der letzten Jahre rund 40 Milliarden US-
Dollar mehr in China als Anleger aus China in Investitionsobjekte im Aus-
land. Vielmehr entsteht das Kapitalbilanzdefizit einerseits durch verstéarkte
Portfolioinvestitionen chinesischer Anleger im Ausland. Dies zeigt sich
auch im zunehmenden Erwerb US-amerikanischer Wertpapiere durch chine-
sische Kaufer (Leahey, 2004). Andererseits wird das Defizit in der Kapital-
bilanz durch den enormen Anstieg der Wihrungsreserven erzeugt, die in der

Zahlungsbilanzstatistik als Defizit verbucht werden.

Vor allem vor dem Hintergrund dieser Zahlungsbilanzkonstellation wird
auch iiber eine Verdnderung der bestehenden Wechselkursrelationen disku-
tiert. Derzeit ist die chinesische Wihrung Renmimbi fest an den US-Dollar
gebunden. Das stark wachsende Handelsvolumen und der hohe Handelsbi-
lanziiberschuss vor allem mit den USA induziert einen Aufwertungsdruck
auf die chinesische Wihrung. Der feste Wechselkurs verpflichtet die chine-
sische Zentralbank zu Devisenmarktinterventionen. Damit besteht aber die
Gefahr einer Erhohung der inldndischen Geldmenge, die mittelfristig Inflati-
onsgefahren birgt und zum Entstehen spekulativer Blasen fiihren kann. Die
exportorientierte Wechselkurspolitik Chinas lduft damit Gefahr, zusitzliche
Anpassungsprobleme auszulosen. Die moglichen Fehlallokationen von Res-
sourcen durch zentralwirtschaftliche Planung und Uberinvestitionen — auch
vor dem Hintergrund des iiberwiegend staatlichen Bankenmarkts — konnen

aber durch die gegenwirtige Wahrungspolitik nicht neutralisiert werden.

September 2004 Christof Romer
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The Growth of China’s External Sector

iw-focus China has meanwhile become one of the biggest exporter in the world. The
ascent is mainly a result of the huge expansion in exports of manufacturing
goods. Electrical products alone account for one third of imports and ex-
ports. The high growth rates were driven by the extraordinary inflow of di-
rect investments since the 1990s. In 2002, more than half of all imports and
exports in goods were due to transactions of foreign companies. The foreign
direct investments mainly come from Asia. A growing share of the products
go to European and North American markets so that China meanwhile has
trade surpluses with these regions.
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