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CHINESISCHE

INVESTITIONEN 2016

Erfahrungen von Mitbestimmungsakteuren

AUF EINEN BLICK

— Inden Féllen, in denen Mitbestimmungsakteu- - Basierend auf den untersuchten Fallen werfen
re bei einer Ubernahme aktiv als Partner betei- wir in diesem Report einen Blick auf die Erfah-
ligt sind, laufen Ubernahmen in der Regel posi- rungen von Arbeitnehmervertretern mit chinesi-
tiv ab. Der Standort und die Beschaftigung blei- schen Investoren
ben haufig erhalten. Es werden vielfach weitere
Zugestandnisse (bspw. Standortinvestitionen) — Es gibt nicht den chinesischen Musterinvestor.
gemacht Vielmehr muss man die individuelle Situation

bei jedem Investment genau analysieren
— In Europa ist Deutschland ein beliebtes Investi-

tionsland fur chinesische Investoren. In einigen - Ein haufig genannter Grund fur die Aufkaufe
Branchen konzentrieren sich die Aufkaufe ist ein angedachter Knowhow-Transfer. Dabei
lassen die Ergebnisse vermuten, dass es
— Die deutsche Mitbestimmung ist den chinesi- mehrere ,,indirekte” Wissenstransferwege nach
schen Investoren selten bekannt. Sie vertrauen China gibt

dem deutschen Management haufig die Unter-
nehmensfihrung an und mischen sich bis jetzt
kaum in das operative Geschaft ein
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Ein , kontroverses” Thema

Redet man uber China, dann redet man uber Su-
perlative. Grolse Bauwerke, Weltrekorde und gro-
e Plane fur die Zukunft des Landes. Zuletzt so-
gar der Wille, im eigenen Land eine FuRball-Welt-
meisterschaft auszurichten. Es ist jedoch auch ein
Land, das sehr viele Probleme aufweist. Umwelt-
verschmutzung, soziale Unruhen, um nur zwei Pro-
bleme zu nennen.

Unsere Analysen zeigen, dass es nicht den
~Musterinvestor” gibt, der sich immer gleich ver-
halt, auch wenn haufig von sogenannten ,Serien-
investoren” gesprochen wird. Ebenfalls sollte be-
reits an dieser Stelle erwahnt werden, dass man
stets im Auge behalten muss, dass es eine deutli-
che Unterscheidung zwischen Staatsunternehmen,
privaten Unternehmen und teilstaatlichen Unter-
nehmen gibt.
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tes am haufigsten stellte: Wie nahere ich mich ei-
nem Thema an, das dermalfen viele Facetten auf-
weist, sehr stark politisch und emotional aufgela-
den ist? Wie kann ich in diesem schwierigen Feld
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gezielte Unterstitzung von Mitbestimmungsakteu-
ren gewahrleisten? Da sich diese Studie vorwie-
gend an Mitbestimmungsakteure wendet, in de-
ren Unternehmen chinesische Investoren sich be-
reits eingekauft haben, haben wir versucht, dieses
Thema durch die Brille dieser Akteure zu betrach-
ten. Welche Fragen stellt sich ein solcher Akteur
der Mitbestimmung, wenn ein Aufkauf bevorsteht?
Wie schauen Erfahrungen mit diesem Investor
aus? Gibt es Erfahrungen, die aus alteren Aufkau-
fen resultieren? Auf diese und weitere Fragen sol-
len die folgenden Ergebnisse Antworten bieten.
Keine Antwort soll diese Studie dahingehend ge-
ben, ob Investitionen ,,gut” oder , schlecht” zu be-
werten sind. Ob zu viel investiert wird oder ob Auf-
kaufe eingeschrankt oder gar verhindert werden
sollten? Sind Aufkaufe ausschlief3lich industriepo-
litisch motiviert? Uber diese und weitere Fragen
lasst sich trefflich streiten. Die in dieser Studie be-
trachteten Falle von Aufkaufen sind bereits getatigt
worden und stellen somit einen Blick in die Vergan-
genheit dar. Dieser Blick in den Ruckspiegel zeigt
eindeutig, dass in den Fallen, in denen Mitbestim-
mungsakteure bei einer Ubernahme aktiv als Part-
ner beteiligt sind, die Ubernahmen in der Regel po-
sitiv ablaufen. Der Standort und die Beschaftigung
bleiben haufig erhalten. Es werden vielfach weite-
re Zugestandnisse (bspw. Standortinvestitionen)



gemacht. Nun missen Arbeitnehmervertreter in
diesen Betrieben sich mit den neuen Eigentiimern
arrangieren. Weiterhin soll hier schon darauf ver-
wiesen werden, dass die Ergebnisse dieser Studie
einen kleinen (nicht reprasentativen) Einblick in die
Investitionsverhalten von chinesischen Investoren
gewahren.

Trotz dieser Einschrankungen haben wir einen
Blick in die Zukunft geworfen und geschaut, inwie-
weit sich diese Investitionen entwickeln konnten.
Alle Indikatoren weisen da in eine Richtung: Chi-
nesische Investments werden deutlich zunehmen.
Im Jahr 2016 waren chinesische Investoren so ak-
tiv wie nie zuvor. Die Anzahl ist im Vergleich zu an-
deren Investorengruppen noch relativ gering. Das
Uberraschende bei diesen Aufkaufen ist, dass die
hohen Transaktionssummen und die jeweiligen ge-
zielten Aufkaufe (dies lassen sehr viele Indizien ver-
muten) eine gewisse Pragnanz bei dieser Gruppe
von Investoren haben. Diese Beobachtung ful3t auf
den Ergebnissen einer Studie zu den Direktinvesti-
tionensflissen aus China nach Deutschland und ei-
ner vorsichtigen Prognose dieser Zuflusse fur die
kommenden Jahre (vgl. Kap. 3/Welfens, 2017a
und 2017c). Selbst die EU-Wettbewerbshiter sind
auf dieses Thema aufmerksam geworden. Die IG
Metall fordert eindeutige Regeln fir den Umgang
mit Investitionen. Es wird rege diskutiert, wie man
dem Knowhow-Abfluss Richtung China Einhalt ge-
bieten kann. Ist es moglich, gewissen Investitions-
bemuhungen einen Riegel vorzuschieben? Fin-
det ein Abfluss statt? Inhaltlich beruht die vorlie-
gende Publikation Chinalnvest 2016 auf mehreren
Saulen. Eine aus unserer Sicht wichtige Frage lau-
tet: Wer ist das Uberhaupt, der das Unternehmen
kaufen mochte? Zumeist sind diese Investoren in
Deutschland relativ unbekannt. Hier versuchen wir
anhand von Profilen, Licht ins Dunkel zu bringen
und Mitbestimmungsakteuren eine Hilfestellung
bzw. ein Instrument an die Hand zu geben, das in
dieser Form bis jetzt einzigartig in Deutschland ist.
Dabei versuchen wir auch sichtbar zu machen, wo
dieser ,Serieninvestor” bereits investiert hat. Gibt
es erkennbare Muster? Und vor allem: Wie geht er
mit der Mitbestimmung um? Sind diese Investoren
langfristig orientiert? Wie liefen die Transaktionen
ab? Waren Mitbestimmungsakteure uberhaupt
gefragte Experten? Wenn jemand weil3, wie das
Kaufobjekt funktioniert, dann sind es die jeweili-
gen Mitbestimmungsakteure vor Ort. Eines haben
chinesische Investoren gelernt: Ein Unternehmen
ist eingebettet in ein soziales und wirtschaftliches
Umfeld. Ein Grund, warum deutsche Unternehmen
so gut funktionieren, ist das Netzwerk aus wirt-
schaftlichen, wissenschaftlichen und offentlichen
Akteuren, in das es eingebettet ist.

Ebenfalls spannend ist die Frage, wie sich die
Erfahrungen im Zeitverlauf andern. Hierzu haben
wir uns Investitionen angeschaut, die vor einigen
Jahren getatigt wurden. Hat sich das Verhalten von

dieser Investorengruppe verandert? Werden bspw.
Beschaftigungs- und Standortsicherungen einge-
halten? Da die Erfahrungen mit Investoren aus Chi-
na noch sehr jung sind, lassen sich die Fragen erst
nach dem Auslaufen dieser Vereinbarungen beant-
worten. Haufig liest man in der Presse, dass Inves-
toren aus China nachhaltiger auftreten, als andere
Investorengruppen. Damit verbunden wird haufig
angefihrt, dass dabei auch eine gewisse Lang-
fristigkeit einhergeht. Sollte dieses Image von Sei-
ten der chinesischen Investoren ernsthaft verfolgt
werden, dann sollte den Investoren klar sein, dass
die deutsche Mitbestimmung ein Bestandteil einer
nachhaltigen Unternehmensfuhrung ist. Setzt man
auf das Thema Nachhaltigkeit, dann kommt man
an dem Thema Mitbestimmung definitiv nicht vor-
bei. Dies konnten wir vor allem aus den Folgen der
Finanz- und Wirtschaftskrise lernen, wo die Mit-
bestimmung einen grofRen Anteil zur Abmilderung
von Folgewirkungen geleistet hat. Erfahrungen aus
dem vorliegenden Projekt bestatigen jedoch, dass
chinesische Investoren kaum oder gar keine Erfah-
rungen mit der deutschen Mitbestimmung aufwei-
sen. Sie kaufen teilweise Unternehmen, ohne kon-
kret zu wissen, was Mitbestimmungsakteure vor
Ort leisten bzw. welchen wertvollen Beitrag sie je-
den Tag beisteuern, um das Unternehmen nachhal-
tig zu begleiten. Haufig wissen sie nicht, was Tarif-
vertrage sind. Es bleibt also abzuwarten, was nach
dem Auslaufen von Beschaftigungs- und Standort-
sicherungsvertragen geschehen wird.

Die Forderung musste lauten: Ihr tretet als nach-
haltige Investoren auf, haltet euch auch zukunftig
daran. Das ware ein deutlicher Vertrauensbeweis
fur die Mitbestimmungsakteure vor Ort, bindet
diese aktiv ein und baut ein vertrauensvolles so-
zialpartnerschaftliches Verhaltnis auf. Denn eines
zeigt sich in der letzten Zeit: Die Angst vor Inves-
titionen aus China wachst deutlich — nicht zuletzt
gipfelnd in den Regeln, die auf europaischer Ebene
angestofRen wurden. Bis jetzt ist jedoch eine richti-
ge Nagelprobe ausgeblieben.

Die chinesische Regierung hat eine Marschrou-
te fur die kommenden Jahre ausgegeben. Es wur-
de insbesondere in den letzten Jahren ein Versuch
gestartet, von der Werkbank der Welt wegzukom-
men und technologisch gegentiber anderen Indus-
triestaaten aufzuholen — argerlicherweise mit Dum-
ping-Methoden, wie die Subventionierung von Pro-
dukten zeigt, die den Wettbewerb deutlich verzerrt
(wie bspw. im Stahlbereich). AuRerdem zeigt sich
eine fehlende Symmetrie zwischen den Direktin-
vestitionsstromen. Zwar investieren deutsche Un-
ternehmen vielfach mehr in China als umgekehrt
chinesische Firmen in Deutschland, dennoch sind
die Hemmnisse fur deutsche Unternehmen, in Chi-
na Unternehmen zu kaufen, deutlich hoher. Wei-
terhin knupft sich hier die Frage an: was wird ge-
schehen, wenn China ein Marktwirtschaftsstatus
der WHO zugebilligt wird?
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Der industriepolitische Kurs Chinas bestatigt die-
se Annahmen. Es gibt mehrere Sektoren, wo Chi-
na aufschlieRen mochte. Ein Mittel, um dies zu er-
reichen, besteht darin, Aufkaufe in bestimmten
Sektoren zu unterstutzen. Man erhofft sich durch
den Zukauf einen Knowhow-Transfer. Es lasst
sich gewissermalden ein Masterplan hinter den
Aufkaufen vermuten. Dieser Eindruck wird ver-
starkt, wenn man sich einige ,Indizien” anschaut:

— Es werden teilweise sehr hohe Kaufpreise
bezahlt.

— Teilweise kaufen Investoren aus China Unter-
nehmen dazu, die Uberhaupt nicht zum Kern
des Mutterunternehmens passen.

— Bei der Eroffnung von strategisch wichtigen
Standorten sind haufig wichtige Partei-
funktionare anwesend.

Die chinesische Staatsreederei Cosco geht in Euro-
pa auf Einkaufstour. Beispiele fur Aufkaufe und In-
vestitionen sind der griechische Hafen von Piraus
und der niederlandische Hafen in Rotterdam.

Ein weiteres wichtiges Argument fur Aufkau-
fe ist haufig der Wissenstransfer. Auf Seiten der
Aufgekauften wird haufig befurchtet, dass muhe-
voll erworbenes Wissen nach China abwandert.
Daraus resultiert die Frage, ob dies derzeit Uber-
haupt moglich erscheint? Gerade bei dem Aufkauf
sogenannter Hidden Champions, die Uber ein ho-
hes Mafd an Spezialwissen verfugen und Gleiches
auch Seitens der Aufkaufer erfahren. Der Versuch
einer Antwort findet sich ebenfalls innerhalb die-
ses Projekts.

Haufig beobachtetes Mittel ist die Errichtung
sogenannter Brluckenkopfe, entweder uber Nie-
derlassungen innerhalb Chinas (Stichwort: Ge-
schenkte Joint Ventures) oder durch den Zukauf
von auslandischen Unternehmen, die dann Aus-
gangspunkt fur weitere Investitionen in andere Un-
ternehmen sind. Somit tritt dann ein Investor nicht
mehr direkt in Erscheinung.

Das Ergebnis ist haufig ein versteckter und in-
direkter Transfer von Wissen unter der Pramis-
se, dass die Transferwege funktionsfahig sind. Ein
weiteres Ergebnis dieser Studien ist die Tatsache,
dass haufig bei Fehlschlagen dieser Transaktionen
die Schuld nicht nur beim Investor liegt, sondern
dass das haufig nicht ausgewechselte deutsche
Management eine Teilschuld tragt. Vorweg sei
nochmals erwahnt, dass die in unserer Studie auf-
gelisteten Erfahrungen aus diesen Fallen fast Uber-
wiegend Erfolgsgeschichten von Investitionen in
Deutschland sind. Einen gesamtdeutschen Uber-
blick kann diese Studie jedoch schwerlich leisten,
da es kaum valide Zahlen Uber alle in Deutschland
ubernommen Unternehmen gibt. Eines kann je-
doch festgehalten werden: Eine Serie an Skanda-
len bei Ubernahmen oder massive VerstoRe ge-
genuber Mitbestimmungsakteuren sind zum Glick
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ausgeblieben oder den Verfassern der Studie nicht
bekannt. Dies soll aber nicht daruber hinwegtau-
schen, dass es durchaus auch Félle gibt, in denen
chinesische Investitionen nicht gut abliefen oder
vollig gescheitert sind mit allen negativen Folgen
fur den Standort und die Beschaftigten. Ein relativ
bekannter Fall ist Best Mountain Deutschland, ein
kleines Unternehmen aus der Holzwirtschaft mit
zuletzt 77 Mitarbeitern, das schlielien musste.!

Wie eingangs erwahnt, wird sich zeigen, ob der
bisherige Eindruck chinesischer Investments bei
einer zunehmenden Anzahl von Ubernahmen an-
halten wird und ob auslaufende Vereinbarungen
Uber die Sicherung von Beschaftigung und Stand-
orten verlangert werden. Weiterhin wird sich zei-
gen, ob auf EU-Ebene Entwicklungen angestofRen
werden, die dazu fihren, den haufig in der Pres-
se dargestellten chinesischen Investitionshunger
zu bandigen. Die vorliegende Publikation enthalt
ebenfalls eine Einschatzung der Gewerkschaften
zu den derzeitigen Ubernahmen.

Ebenfalls zeigte sich in einer der Studien zum
IKT-Sektor in China und der Frage nach Aufkau-
fen von IKT-Unternehmen in Deutschland, dass
es kaum Aufkaufe gibt. Dies liegt vor allem da-
ran, dass kaum Kaufobjekte verfugbar sind. Die
Anzahl an Transaktionszielen ist deutlich gerin-
ger als bspw. im Maschinenbau. Diese Ergeb-
nisse verdeutlichen nochmals, dass Aufkau-
fe  branchenspezifischer analysiert werden
mussen. Einige Branchen sind deutlich star-
ker im Fokus chinesischer Investoren als andere.
Wir als Mitbestimmungsakteure werden hier am
Ball bleiben und die Erfahrungen mit dieser Inves-
torengruppe weiter begleiten und vor allem auch
kritisch beleuchten. Ich hoffe, dass diese Publika-
tion ihren Beitrag zu einem wachsamen Umgang
mit Investoren leisten kann und dieses Untersu-
chungsfeld etwas starker sichtbar macht.?

Ich bedanke mich fir die sehr gute Zusammen-
arbeit zwischen den Projektpartnern und die sehr
gelungenen Studien und wuinsche nun der Le-
serschaft eine spannende und aufschlussreiche
Lekture.

Dr. Oliver Emons

Projektkoordinator Chinalnvest2016
Wirtschaftsreferent Hans-Bockler-Stiftung
Abt. Mitbestimmungsforderung
oliver-emons@boeckler.de

Telefon: +49 211 7778-165

1 Vgl http://www.euwid-holz.de/news/holzwerkstoffe/ein-
zelansicht/Artikel/insolvenzverfahren-ueber-best-moun-
tain-deutschland.html [25.09.2017]

2 Alle Erhebungen und Interviews erfolgten im Zeitraum
vom 25.07.2016 bis zum 30.03.2017
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1 ZENTRALE ERGEBNISSE

Prof. Dr. Paul J. J. Welfens: ,,Chinas Direkt-
investitionen in Deutschland und Europa”

Chinas Direktinvestitionen in Deutschland haben
seit 2005 zugenommen und sind dabei zunehmend
technologie- und wissensorientiert. Bis 2030 wird
eine Verdopplung des realen Bruttoinlandsproduk-
tes von China erwartet, was langerfristig mindes-
tens zu einem Verdreifachen von chinesischen In-
vestitionen vor allem in relevanten Sektoren fuhren
wird. Etwa im Bereich der Informations- und Kom-
munikationstechnologie (IKT) spielen Chinas fiuh-
rende Firmen global eine wichtige Rolle und sind
auch in Deutschland mit Vertriebs-, Produktions-
und Forschungsaktivitaten prasent. Wahrend
Ubernahmen und Beteiligungen in vielen Sektoren
in Deutschland bei chinesischen Direktinvestitio-
nen dominieren, sind im Bereich IKT relativ viele
Errichtungen neuer Betriebsstatten zu verzeichnen.

Prof. Dr. Ulrike Reisach: ,,Entscheidungsfin-
dung, Mitarbeiterfiihrung und Mitarbeiterkom-
munikation in chinesischen Unternehmen und
deren Tochtergesellschaften in Deutschland”

Die Befragung von Betriebsraten und deut-
schen/chinesischen Geschaftsfihrern von acht
Uberwiegend mittelstandischen Unternehmen
zeigt, dass man bei den Motiven fiir Ubernahmen
zwischen staatlichen, teilstaatlichen und priva-
ten Investoren unterscheiden muss. Chinesische
Staatskonzerne werden als ,Volksvermogen® nach
anderen Prinzipien gefuhrt als privatwirtschaftli-
che Betriebe in Deutschland. Offensichtlich be-
steht ein grofRRes Interesse Chinas an einer weite-
ren Internationalisierung, auch mit Hilfe deutscher
Tochtergesellschaften, die als Brickenkopfe fir
alte und neue Auslandsstandorte fungieren. Mit-
bestimmungsakteure spielen in der Ubernahme-
phase eine wichtige Rolle, um moglichst lange
Standort- und Arbeitsplatzgarantien in den Ver-
handlungsprozess (der meist ohne sie stattfindet)
einzubringen. Die Arbeitsplatzgarantien wurden
teilweise erkampft, wobei Adressat dieser Forde-
rungen sowohl das deutsche als auch das chine-
sische Verhandlungsteam war. Trotz anfanglicher
Skepsis der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind
die Erfahrungen mit chinesischen Investoren bei
den Befragten positiv, besonders dann, wenn lan-
ge Arbeitsplatzgarantien gegeben wurden und In-
vestitionsgelder geflossen sind. Nur bei zwei der
untersuchten Firmen fand sich eine professionelle
Begleitung des Post-Merger-Prozesses. Ursachen
sind wohl drei Punkte: erstens die geringe GroRRe
der Unternehmen (Mittelstand), zweitens die feh-
lende Bereitschaft des chinesischen Investors, eine

solche Begleitung zu finanzieren und drittens der
Glaube, dass ein polyzentrischer Ansatz, also der
Verbleib des deutschen Managements, eine ex-
terne Begleitung Uberflissig mache. Informatio-
nen oder Schulungen zur Steigerung des Wissens
Uber China und seine Wirtschaft und Kultur erfolg-
ten nur bei zwei der Unternehmen. Es wird viel Ge-
wicht auf die rechtliche Vorbereitung und Bera-
tung gelegt und die kulturellen Herausforgerungen
geraten als "soft facts" in den Hintergrund.

Wolfgang Miiller: ,,Erfahrungen von
Arbeitnehmervertretern im Umgang mit
chinesischen Investoren”

Bislang sind Besorgnisse gegenliber chinesischen
Investoren in Deutschland weitgehend unbegrin-
det. Das ist das Ergebnis einer Studie, die auf Be-
fragungen von Arbeitnehmervertretern von 42 chi-
nesisch investierten Unternehmen mit insgesamt
Uber 55.000 Mitarbeitern in Deutschland basiert
und die damit reprasentativ ist.

Arbeitsbeziehungen, Mitbestimmungskultur und
Tarifstandards bleiben im wesentlichen unveran-
dert. Beflirchtete Arbeitsplatzverluste haben sich
bislang nicht bestatigt. Es findet ein Knowhow-
Transfer statt, aber gleichzeitig wird die Entwick-
lung hierzulande ausgebaut. Die Investitionen aus
China sind nach Einschatzung der Arbeitnehmer-
vertreter in der Regel langfristig angelegt. Auch bei
wirtschaftlichen Schwierigkeiten wird weiterinves-
tiert. Deshalb bewerten die meisten Arbeitnehmer-
vertreter den Einstieg des chinesischen Investors
bislang als positiv.

Die chinesischen Investoren kennen die Mitbe-
stimmung in der Regel nicht. Aber offenbar akzep-
tieren sie Mitbestimmung und Tarifstandards auch
als Teil ihrer Investition. Es gibt Hinweise, dass die
Mitbestimmung auch als Garant fir die deutsche
Qualitatsproduktion verstanden wird. Ob die bis-
lang positiven Erfahrungen mit chinesischen In-
vestoren dauerhaft Bestand haben, kann aus Sicht
der Arbeitnehmervertreter aber noch nicht beur-
teilt werden.

Shuwen Bian: ,,Profile und Unternehmens-
beteiligungen grof3er chinesischer Serien-
investoren in Deutschland”

Es wurden zehn chinesischen Brownfield-Serienin-
vestoren in Deutschland untersucht. Jeder dieser In-
vestoren hat bereits mehrere Unternehmensbeteili-
gungen bzw. -Uibernahmen in Deutschland und zahlt
zu den aktivsten unter den chinesischen Konzernen,
die aktuell ihre internationale Expansion in Europa
intensiv vorantreiben. Die Auswertung dieser zehn
Investoren und ihrer Unternehmensstruktur sowie
Akquisitionstatigkeiten in Deutschland zeigt:
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In den meisten Fallen korrelieren die Hauptge-
schaftsfelder der deutschen Tochterunterneh-
men mit mindestens einer Sparte der chinesi-
schen Mutterkonzerne.

Die bevorzugte Finanzierungsvariante der Aus-
landsbeteiligungen ist die Kapitalerhohung
durch borsennotierte Tochterunternehmen in
China. Der dynamische chinesische Aktienmarkt
beglinstigt die chinesischen Unternehmen bei
der Finanzierung ihrer Unternehmenszukaufe,
wahrend der Finanzzufluss nach Deutschland
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nach wie vor stark von der Kapitalkontrolle in
China beeinflusst wird.

Zwar ist ein Ubernommenes deutsches Tochter-
unternehmen in den Augen des chinesischen In-
vestors ein ,Lerngegenstand”; der Lernort be-
findet sich allerdings weniger in den deutschen
Standorten als in den neuen Gemeinschaftsun-
ternehmen in China, die wahrend der Post-Mer-
ger-Integration von den deutschen Tochterun-
ternehmen und chinesischen Muttergesellschaf-
ten zusammen eingerichtet wurden.



2 WILLKOMMEN IN DEUTSCHLAND!

2.1 Gewerkschaften stehen chinesischen
Investoren offen gegeniiber - doch langfristig
sehen sie Gefahren fiir den Standort

Und schon wieder haben chinesische Investoren
ein deutsches Industrieunternehmen ubernom-
men: Die Traditionssparte fir Starter und Anlasser
von Bosch ist Anfang Mai fur gut eine halbe Milli-
arde Euro in den Besitz der Firma ZMJ ubergegan-
gen. Schon seit zwei Jahren stand sie zum Verkauf.
Die Beschaftigten litten unter der ungewissen Zu-
kunft. Wurde ein Kaufer Arbeitsplatze verlagern,
Stellen streichen? Jetzt herrscht endlich Klarheit:
Alle 7.000 Mitarbeiter sollen Ubernommen werden
und samtliche Standorte erhalten bleiben. Bjorn
Kallis, zustandiger Betriebsbetreuer der IG Metall,
begrifdt die Entwicklung: , Die neuen Eigentimer
haben einen guten Eindruck hinterlassen”, freut er
sich. Der Kaufer sehe ,,eine Zukunft fur die Arbeits-
platze, wahrend Bosch das nicht mehr getan hat”.

Fur Kallis durfte die Beruhrung mit ZMJ Neuland
gewesen sein. Doch ob fir die Interessen von hoff-
nungsfrohen Belegschaften wie bei Bosch oder fir
die von Skeptikerns: Immer haufiger mussen sich
Gewerkschaften mit der Ubernahme deutscher
Unternehmen durch chinesische Investoren aus-
einandersetzen. Wie ist ihre Haltung zu den neu-
en Dienstherren? Gibt es Vorurteile oder bereits Er-
fahrungswerte? Wohin fuhrt die Entwicklung aus
Sicht der Gewerkschaften?

2.2 Chinesische Investoren sind keine
Heuschrecken

LWir machen mit chinesischen Investoren tUberwie-
gend positive Erfahrungen”, sagt Christian Weis,
Ressortleiter Globalisierungspolitik beim Vorstand
der IG Metall. Probleme im Arbeitsalltag, Versto-
3e gegen die Mitbestimmung gibt es in der fru-
hen Phase nach einer Ubernahme kaum. Denn oft
belassen chinesische Chefs alles wie es ist. Ein
Grund: Sie missen dem chinesischen Staat versi-
chern, hiesige Gesetze zu achten, denn Peking un-
terstutzt Investitionen in der Regel mit gehorigen
Finanzspritzen. , Die Regierung hat kein Interesse
daran, dass Investitionen in ein schlechtes Licht
geraten”, sagt Weis.

Mittlerweile gehore es in China zum guten Ton,
ein deutsches Unternehmen zu besitzen und zu
fuhren, hat Weis erkannt. Der Aktionismus gipfelt
im Bezahlen von Mondpreisen. Fur den Augsbur-
ger Maschinenbauer Kuka etwa legte der chine-
sische Konzern Midea 115 Euro pro Aktie auf den
Tisch. Der Borsenwert von Kuka stieg dadurch um
mehr als ein Drittel auf 4,6 Milliarden Euro. Die
Prasserei kommt den Beschaftigten zupass. Auf

die Schnelle konnen sich derartige Investitionen
nicht rechnen. ,,Chinesen engagieren sich langfris-
tig, sie halten ihre Investitionszusagen oft ein und
nicht selten schaffen sie neue Stellen”, lobt Weis.

Probleme treten erst dann auf, wenn Manager
aus China entsandt werden, um ins operative Ge-
schaft einzugreifen. Konflikte entstehen dann oft
aus Unkenntnis. ,,Chinesische Manager wissen oft
gar nicht, was ein Betriebsrat ist, welche Aufgaben
und Rechte er hat. Also beantworten sie beispiels-
weise deren E-Mails nicht”, sagt Weis. Andersher-
um empfinden Chinesen das Ubliche Auftreten von
Deutschen als zu direkt und unhoflich. Die IG Me-
tall bietet Betriebsraten daher interkulturelle Trai-
nings an. Der Umgang mit fremden Managern soll
so leichter fallen.

2.3 Es entstehen Riesenkonzerne

Allerdings sieht Weis langfristig strukturelle Pro-
bleme. Wesentliche Teile von europaischen Wert-
schopfungsketten und Technologien konnten nach
China abwandern — so wie in der Solarbranche ge-
schehen. Das Muster ist immer das gleiche: Der
chinesische Staat subventioniert Industriebereiche,
in denen China zur Weltspitze aufsteigen mochte.
Mit dem Geld stellen sich chinesische Konzerne in-
ternational auf und schopfen Knowhow ab. Dabei
entstehen vom Staat verordnete Fusionen. Irgend-
wann produzieren sie nur noch in China. Gegen die
neuen Riesen am Markt haben europaische Un-
ternehmen keine Chance und verschwinden vom
Markt.

Dazu hat China einen Plan entworfen, aus dem
hervorgeht, welche Branchen und Unternehmen
fir Ubernahmen interessant sind. , Dieser Plan be-
reitet uns Sorge, denn industriepolitisch haben wir
in Deutschland und Europa noch keine Antwort,
geschweige denn eine eigene Strategie”, sagt
Weis. Er fordert deshalb eine Investitionsregulie-
rung auf Bundes- oder EU-Ebene. Die dirfe nicht
zu starr sein. Man solle ,im Einzelfall prifen, ob
eine Ubernahme verhindert werden muss”.

Allein im Jahr 2016 gab es 68 dieser Einzelfal-
le. So oft haben Chinesen sich an Unternehmen in
Deutschland mafR3geblich beteiligt oder sie gleich
ganz Ubernommen. Dafiir haben sie 12,6 Milliarden
Euro ausgegeben — mehr als 20 Mal so viel wie im
Jahr zuvor. Das geht aus einer Untersuchung der
Wirtschaftsprufungsgesellschaft EY hervor. Meist
investieren die Chinesen in Industrieunternehmen,
aber auch Chemiefirmen passen ins Beuteschema.

Wie die IG-Metall steht auch die IG BCE den
neuen Chefs aus dem Reich der Mitte grundsatz-
lich offen gegenuber. ,Chinesischen Investoren
haftet nicht per se ein schlechtes Image an. Ob
eine Ubernahme von Beschaftigten und Betriebs-
raten begrifRt wird, hangt mafgeblich von der Si-
tuation eines Unternehmens ab”, sagt Iris Wolf, IG
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BCE-Industriegruppensekretarin fir die chemische
Industrie. Droht der Firma die Insolvenz werden die
Investoren als Retter gesehen, arbeitet das Unter-
nehmen profitabel, herrscht Skepsis. Die Befurch-
tung: Produktionsverlagerungen.

2.4 Der Standort Deutschland konnte leiden

Doch zunachst andern chinesische Investoren we-
nig in deutschen Betrieben. Auch an der Mitbe-
stimmung rutteln sie nicht, so die Erkenntnis nach
einer Handvoll Ubernahmen in den Branchen der
IG BCE. Eine ausgewiesene Anlaufstelle fur Be-
triebsrate, die ahnlich wie bei der IG Metall hel-
fen soll, besser mit den chinesischen Dienstherren
umgehen zu konnen, gibt es nicht. , Dariber wird
diskutiert”, sagt Wolf. ,Aber Ubernahmen durch
chinesische Investoren sind bei uns so selten, dass
wir im Augenblick wenig Aufklarungs- und Bera-
tungsbedarf sehen.”

Dennoch erkennt sie langfristig eine Gefahr.
Denn wahrend chinesische Unternehmen hierzu-
lande ungehindert auf Shoppingtour gehen, ha-
ben deutsche Firmen groRe Schwierigkeiten,
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chinesische Unternehmen aufzukaufen. Oft haben
sie mit formalen Barrieren zu kampfen. 70 Prozent
der EU-Unternehmen flhlen sich in China weniger
willkommen als friher, hat eine Umfrage von Pe-
kinger Handelskammern ergeben. Sie sehen sich
zum Beispiel bei der Ausschreibung von Staats-
auftragen benachteiligt. Ein Ungleichgewicht mit
Folgen: , Chinesische Investoren konnen sich hier
durch Aufkaufe technologisches Wissen aneignen,
ohne dass es sich um einen Verstol3 gegen geis-
tige Eigentumsrechte handelt”, sagt Wolf. Umge-
kehrt ist das kaum maoglich. Langfristig konne dies
.die wirtschaftliche Basis des Standorts Deutsch-
land schwachen®.

Sorgen, die man sich bei der Gewerkschaft Nah-
rung-Genuss-Gaststatten (NGG) und bei verdi
nicht macht. Der Grund liegt auf der Hand: Nach
eigenem Bekunden gebe es gar keine oder nur
ganz wenige Ubernahmen aus China. So ist es
auch bei der IG BAU. Doch die Gewerkschaft ist
auf der Hut: Man beobachte das Vorgehen chine-
sischer Investoren skeptisch, sagt Sprecher Rup-
recht Hammerschmidt.

Andreas Schulte



3 CHINAS DIREKTINVESTITIONEN
IN DEUTSCHLAND UND EUROPA

Direktinvestitionen, also Investitionen multinatio-
naler Firmen im Ausland, werden seit den 1980er
Jahren ein zunehmend wichtiger Teil der Wirt-
schaftsdynamik im EU-Binnenmarkt und der Glo-
balisierungsentwicklung. Chinas Direktinvestitio-
nen entwickeln sich etwa seit dem Jahr 2005 zu
einem zunehmend bedeutendem Phanomen in
Deutschland bzw. Europa, wobei sich Fragen nach
Motivation, Effekten und Reaktionen auch seitens
der Wirtschaft und Politik in Deutschland stellen.?

Eine hohe Direktinvestitionsdynamik vieler Lan-
der gilt seit den 1980er Jahren neben intensivem
AuRRenhandel als Kennzeichen der modernen Wirt-
schaftsentwicklung. Die technologisch zuneh-
mende Moglichkeit, Wertschopfungsketten inter-
national aufzuspalten, gibt dabei unter anderem
Chancen auch fir einen konzerninternen Auf3en-
handel mit Vorprodukten. Kapitalreich ausgestat-
tete westliche Industrielander wie die USA, Kana-
da, Deutschland, GroRbritannien, Frankreich, die
Schweiz, die Benelux-Lander sowie Japan, Korea,
Singapur und andere Schwellenlander sind seit
den 1990er Jahren international ebenfalls wich-
tig fir multinationale Kapitalbildung im Ausland
und internationalen Technologietransfer gewor-
den. China ist traditionell ein wichtiges Empfan-
gerland von Direktinvestitionen, die zum o©kono-
mischen Aufstieg Chinas seit den 1980er Jahren
wesentlich beigetragen haben. Allerdings tritt das
moderne China seit etwa 2005 auch als zuneh-
mend wichtiges Quellenland von Direktinvestitio-
nen in Erscheinung: auch in Deutschland und der
gesamten Europaischen Union. Dabei haben Chi-
nas Direktinvestitionen im Zeitraum 2007 bis 2016
mit Blick auf Deutschland eine erhebliche sektora-
le Bandbreite erreicht, die von der Immobilien- und
Bauwirtschaft sowie Energie- und Abfallwirtschaft
Uber Logistik, Automobilwirtschaft, Elektronik und
Maschinenbau reicht. Hier spiegeln sich die tber
Jahrzehnte erheblich gewachsenen technologi-
schen und auch finanzierungsseitigen Maoglichkei-
ten von Unternehmen aus China. 2015 rangierte
China — nach Angaben der United Nations Confe-
rence on Trade and Development (UNCTAD) - als
Quellenland von Direktinvestitionen global bereits
auf Rang zwei, hinter den USA. Auch wenn die Da-
tenlage bei Direktinvestitionen Chinas teilweise un-
Ubersichtlich ist (zum Teil offenbar unvollstandig),
so kann man auf Basis der Daten wichtige Aussa-
gen herleiten. Mehr als 20 000 chinesische Inves-
toren sind in gut 30 000 Firmen in 188 Landern ak-
tiv, wobei der Zuwachs im Jahr 2015 146 Milliarden
Euro betrug.

3 Vgl. Emons, 2013 und 2015

In den Jahren 2016/2017 ergab sich eine erheb-
liche Diskussion in Deutschland und anderen EU-
Landern um chinesische Direktinvestitionsaktivita-
ten in Europa, da es kaum Maoglichkeiten seitens
der Politik gibt, sich Firmenubernahmen durch In-
vestoren aus China entgegen zu stellen — jenseits
sicherheitspolitisch relevanter Branchen. In Sek-
toren mit nur wenigen multinationalen grof3en An-
bietern auf internationaler Ebene kann auch ein Re-
aktionsverbund der Firmen eine gewisse Verstar-
kungsrolle fiur Direktinvestitionen in einem Land
mit guten Standortqualitaten spielen (z.B. in Teilen
des IKT-Sektors). Zu den aus deutscher Sicht be-
sonders interessanten Entwicklungen gehort auch
die absehbare Beteiligung des chinesischen Fi-
nanzinvestors HNA bei der Deutschen Bank, wo-
bei hier zunachst nur ein Finanzinvestment vorge-
sehen ist; also eine Beteiligung von unter 10 Pro-
zent (oberhalb von 10 Prozent handelt es sich um
eine Direktinvestition; die Deutsche Bank ist ihrer-
seits an zahlreichen Firmen beteiligt). Zu den inte-
ressanten Herausforderungen gehort in Deutsch-
land auch der Fall der geplanten Ubernahme von
Opel durch den PSA-Konzern (Peugeot-Citroen),
an dem der chinesische Investor Dongfeng eine
14-prozentige Beteiligung halt. Damit ergabe sich
im Fall einer Opel-Ubernahme durch PSA eine mit-
telbare Opel-Beteiligung seitens der chinesischen
Autofirma Dongfeng. Sollte im Lauf der Zeit der
chinesische Investor bei PSA eine Mehrheitsbe-
teiligung erwerben, so ware Europas zweitgrof3-
ter Autohersteller dann in chinesischer Hand. Lan-
gerfristig konnten sich weitere solche Entwicklun-
gen mit Relevanz fur Deutschland ergeben. Dabei
kann man am PSA (Dongfeng)-Opel-Fall exemp-
larisch erkennen, dass in einigen Industrien eine
EU-Direktinvestorperspektive kaum angemessen
ist. Denn im EU-Binnenmarkt mit freiem Kapital-
verkehr kénnen sich durch ,.européische Ubernah-
men” — entsprechende chinesische Beteiligungen
an der ubernehmenden Firma vorausgesetzt — ver-
starkt chinesische Direktinvestitionspositionen
auch in Deutschland ergeben. Es gilt also, neben
den herkdommlichen Direktinvestitionen aus China
(oder Land x) auch indirekt internationale Ubernah-
men (gegebenenfalls auch Greenfield Investment)
zu beachten, bei denen die Beteiligung an einem
Unternehmen in Land y bei einem Direktinvestiti-
onsziel in Land z eine indirekte Ubernahme durch
chinesisches Kapital bedeutet.

Im Ubrigen kann man mit Blick auf chinesische
Direktinvestitionen jenseits der normalen Investi-
tionsprojekte im Ausland drei besondere Aspekte
betonen:

— Einige Direktinvestitionen chinesischer Firmen
sind offenbar aus Unternehmenssicht Second-
best bzw. nicht optimal insofern, als in Einzel-
fallen von staatlichen Banken in China kaum
Finanzierungen zu erhalten sind, allerdings
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sehr wohl — bisweilen auch uber Staatsfonds —
Direktinvestitionen im Ausland finanziert wer-
den konnen: Dann gehen chinesische Firmen fur
die weitere Expansion eher ins Ausland, als im
eigenen Land eigentlich gewunschte Expansi-
onsschritte vorzunehmen.

— Ein Teil chinesischer privater Direktinvestitionen

im Ausland durften eine faktische Form der Ka-
pitalflucht sein. Es ist dabei allerdings statis-
tisch nicht nachzuvollziehen, wie hoch der An-
teil chinesischer Investitionen bei den Direkt-
investitionszuflissen von OECD-Landern aus
Steueroasen ist. Ein Teil der chinesischen Di-
rektinvestitionen in Deutschland — exempla-
risch Krauss-Maffei als Ubernahmeprojekt durch
Chemchina - hat Briickenkopf-Charakter: Auf
Basis der erworbenen Tochterfirma werden
dann weitere Akquisitionen in Deutschland bzw.
der EU vorgenommen.

Im Ubrigen sind die sektoralen Direktinvesti-
tionsentwicklungen mit Blick auf chinesische Di-
rektinvestitionszuflisse durchaus unterschiedlich.
Hinzu kommt als interessantes Phanomen, dass
etwa bei Chinas IKT-Sektor der Anteil von Green-
field Investment in Deutschland relativ hoch ist —
also keineswegs Beteiligungen und Ubernahmen
immer dominieren.*

Chinas  Auslandsinvestoren nutzen dabei
auch die Mitgliedschaft des Landes in der Welt-
handelsorganisation, die relativ zuverlassige

4 Vgl. Welfens/Yushkova, 2017.
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Exportperspektiven aus den Mitgliedslandern in-
stitutionell absichert: also auch die Exportchan-
cen chinesischer Direktinvestoren im Ausland ge-
gen willkurlichen Protektionismus in den Import-
landern weitgehend schitzt.

China ist selbst erst 2001 Mitglied der Welthan-
delsorganisation geworden, was auf diese Wei-
se eine der grofRten Volkswirtschaften in interna-
tionale Regelwerke einbindet: solche, die den Han-
del betreffen, aber auch solche, die Urheberrechte
gerade von technologieorientierten Firmen schut-
zen. Mit dem fortschreitenden technologischen
Aufholprozess Chinas gibt es seit dem Beginn des
21. Jahrhunderts auch zunehmend chinesische Fir-
men, die an wirksamem Patentschutz und Mar-
kenrechten interessiert sind. Allerdings ist die sei-
tens der chinesischen Wirtschaftspolitik im neu-
en Flunfjahresplan 2016 bis 2020 betonte Erhéhung
der Innovationsdynamik ein Hinweis auch darauf,
dass China insgesamt bestehende Wissens- und
Forschungsliicken gegentiber westlichen Landern
und Japan plus Korea schlieRen will. Dabei konnen
naturlich Direktinvestitionen chinesischer Firmen
in fuhrenden westlichen Industrielandern, hier ge-
rade auch in Deutschland, eine wesentliche Rolle
spielen. Firmen in Deutschland erwerben zu wol-
len, heit zunichst in der Regel, dass hohe Uber-
nahme- oder Beteiligungspreise zu zahlen sind und
auch seitens des Investors das Sich-Hineinden-
ken in die Mitbestimmungskultur in Deutschland
gefragt ist; dabei bieten Investitionsprojekte in
Deutschland fast immer auch einen guten Zugang
zum EU-Binnenmarkt. In Rezessionsphasen hinge-
gen sind die Ubernahmepreise moderat und im Fall
kriselnder einzelner Unternehmen auch eher glins-
tig. Die Fahigkeit chinesischer Investoren, Krisen-
unternehmen durch herausragende Management-
fahigkeiten zu Ubernehmen, durfte begrenzt sein.

Allerdings haben Investoren aus China im Sek-
tor der handelsfahigen Guter einen ganz besonde-
ren Vorteil, den andere auslandische Investoren in
dieser Form nicht haben, namlich dem tUbernom-
menen Unternehmen den Zugang zu einem grof3en
und auch bis etwa 2030 weiterhin stark wachsen-
den Markt, namlich in China, auf neue Weise selbst
eroffnen zu konnen. Ob die mit der Trump-Wahl
in den USA eingetretenen Aktienpreiserhohun-
gen an der Wall Street und von dort ausstrahlend
auch in Deutschland bzw. der EU die Ubernahme
von Firmen in Europa durch chinesische Firmen
mittelfristig erschweren wird, ist nicht ohne
weiteres abzusehen.

Zumindest strahlt die US-Aktienkurs-Rallye
auch auf die Borsen in Asien bzw. China positiv
aus, so dass zumindest Aktiengesellschaften aus
China durchaus weiterhin gute Chancen haben,
Beteiligungen und Ubernahmen in der EU zu finan-
zieren. Die internationalen Rahmenbedingungen
marktlicher und institutioneller Art sind jedenfalls
fur die chinesische Direktinvestitionsdynamik mit



zu betrachten. Dass im Ubrigen die Hohe der jéhrli-
chen Direktinvestitionszuflisse aus China bzw. der
Investitionsbestande chinesischer Unternehmen
nicht immer einfach zu ermitteln sind, zeigen die
sich bei Verwendung unterschiedlicher Statistik-
quellen ergebenden Zahlenunterschiede.

China ist seit 2015 das global zweitgrof3te Quel-
lenland an Direktinvestitionen (hinter den USA)
und es ist in Deutschland verstarkt seit 2005 als
Direktinvestor aufgetreten; es gibt dabei staatliche
Investoren — oft relativ groRe Firmen — und auch
zahlreiche private Investoren (mit dem Maschinen-
baukonzern Sany als grof3tem privaten Investor in
Deutschland mit der Ubernahme von Putzmeis-
ter). Zwar liegt der grofdte geographische Schwer-
punkt der chinesischen Direktinvestitionen in Asi-
en, wobei steigender Lohnkostendruck - nach
Uberschreiten des historischen Hochpunktes bei
Chinas Arbeitsangebot im Jahr 2014 — allmahlich
relevant wird. Die EU als Zielregion gewinnt aller-
dings zunehmend an Bedeutung, zumal Chinas Fir-
men in Deutschland (und einigen anderen EU-Lan-
dern) zahlreiche Maoglichkeiten zu Beteiligungen
und Ubernahmen haben: auch zu solchen, bei de-
nen wesentliche Technologietransfers zugunsten
des chinesischen Mutterhauses moglich sind. Bei
nicht wenigen chinesischen Ubernahmen von klei-
nen und mittleren Unternehmen (KMU) in Deutsch-
land - oft geht es um Mittelstandler mit allgemei-
nen Krisensymptomen oder auch mit Nachfolge-
problemen — konnen Investoren aus China nach
der Transaktion vorteilhaft einen Zugang zum gro-
Ben Markt China anbieten. Direktinvestitionen aus
China in Deutschland werden auf Basis der her-
kommlichen Statistik unterschatzt — etwa wenn
man an die Bedeutung indirekter Direktinvestitio-
nen aus China via chinesische Beteiligung an Fir-
men in EU27-Landern denkt, von wo aus Beteili-
gungen oder Ubernahmen in Deutschland erfol-
gen. Ein wichtiger exemplarischer Fall ist hier PSA
(Peugeot), das Opel Ubernehmen mochte, wobei
die 14-prozentige Beteiligung von Dongfeng bei
PSA bedeutet, dass auch eine faktische Teiluber-
nahme Opels zu 14 Prozent durch eine Automo-
bilfirma aus China erfolgt. Das Transaktionsvolu-
men chinesischer Beteiligungen und Ubernahmen
machte in Deutschland nach Angaben von Ernst &
Young im Jahr 2016 12,6 Mrd. US-Dollar aus, eine
Vervierundzwanzigfachung gegeniber dem Vor-
jahr; die Zahl der Ubernahmefalle betrug 68, hin-
zu kommen Greenfield-Investment-Projekte (Er-
richtung neuer Betriebsstatten/Firmen: insbeson-
dere im IKT-Sektor). Es ist nicht ohne weiteres klar,
dass die hohen chinesischen Direktinvestitionszah-
len fur Deutschland und die EU aus dem Jahr 2016
eine strukturelle Direktinvestitionsstarke darstellt —
hier sind weitere Forschungen notwendig.

China war in Deutschland nach der Zahl der Be-
teiligungs- und Ubernahmefalle schon 2014 nach
den USA grof3ter aul3ereuropaischer Investor, noch

vor Japan. In der EU ist Deutschland hinter dem
Vereinigten Konigreich das wichtigste Zielland fur
chinesische Investoren, wobei Sektor-Schwer-
punkte bei der Industrie bzw. in der Automobilindu-
strie bzw. bei technologie- und wissensintensiven
Sektoren wie Informations- und Kommunikations-
technologie (IKT) liegen. Einige der IKT-Firmen Chi-
nas sind als Hochtechnologie-Firmen einzustufen
— Huawei und ZTE - und haben auch Forschungs-
kapazitaten in Deutschland aufgebaut; das reflek-
tiert auch die hohe Innovationsdynamik von IKT-
Firmen aus China. In vielen anderen Sektoren ist
die Situation anders, da hier chinesische Auslands-
firmen dem Technologietransfer Richtung Mutter-
gesellschaft bzw. nach China dienen. Einen grof3en
Vorteil, den chinesische Firmen Ubernahme-Unter-
nehmen in Deutschland haufig anbieten kdnnen,
ist ein verbesserter oder neuer Zugang zum grof3en
chinesischen Markt. Das ist Teil einer normalen
marktwirtschaftlichen Entwicklung, was durchaus
auch im Interesse Deutschlands ist, denn Techno-
logietransfer bedeutet Erhhung des Produktions-
potenzials bzw. des Nationaleinkommens in China,
was wiederum eine Erhohung der Importe Chinas
zur Folge hat: spiegelbildlich also hohere Exporte
auch von Seiten Deutschlands bedeutet. Deutsche
Firmen haben in China als Direktinvestoren oft Pro-
bleme, Firmen mehrheitlich oder ganz zu tuberneh-
men; hier sind politische Veranderungen aus Sicht
Deutschlands bzw. aller EU-Lander dringlich. Vor
allem von grofRen staatlichen chinesischen Inves-
toren werden die geltenden Gesetze — auch im
Mitbestimmungsbereich — offenbar strikt beach-
tet. Da China 2015 bis 2029 das Bruttoinlandspro-
dukt nochmals verdoppeln wird, nimmt die Bedeu-
tung chinesischer Investoren zu. 2016 betrug der
Transaktionswert von Chinas Direktinvestitionen in
Deutschland fast 13 Mrd. Euro (etwa 2 Prozent der
Gesamtinvestitionen in Deutschland, ca. 5 Prozent
der Investitionen in der Industrie) und konnte bis
2029 auf mehr als 10 Prozent der Gesamtinvestitio-
nen in der Industrie ansteigen, wobei Deutschland
technologisch und von der MarktgrofRe sowie als
Zugangspunkt zum EU-Binnenmarkt insgesamt in-
teressant ist. Die reale Euro-Abwertung nach 2014
hat die Ubernahmen von Firmen in der Eurozone
fur Investoren aus China verbilligt bzw. erleichtert.
Mit einer grof3en Zahl chinesischer Studierender in
Deutschland vergroRern sich von der Humankapi-
talseite her potenziell die Moglichkeiten chinesi-
scher Investoren in der EU bzw. Deutschland. Die
Rolle des Betriebsrates wird von Seiten chinesi-
scher Investoren weitgehend akzeptiert; verstarkt
auf Chinesisch zur Verfugung gestellte Informa-
tionen (beispielnaft NRW Invest/Hans Bockler
Stiftung:  https://www.nrwinvest.com/fileadmin/
user_upload/downloads/DE-Broschueren/NI_MA-

Brosch_DE_20150825_RZ_web.pdf [26.09.2017])

zur Rolle des Betriebsrates in Deutschland sind in
diesem Zusammenhang fir Investoren aus China
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nutzlich. China wird bis 2020 zu einem GrofRinves-
tor in Deutschland werden. Die EU sollte gegen-
Uber China starker auf allgemein breite Direktin-
vestitionsmoglichkeiten drangen, da hier bislang
sektoral Barrieren bestehen. Nordrhein-Westfalen
ist in Deutschland als praferierter Standort chinesi-
scher Investoren relativ gut aufgestellt, muss sich
aber der Konkurrenz anderer Bundeslander (ins-
besondere Hessen, Baden-Wurttemberg, Bayern)
und naturlich auch der Standortkonkurrenz anderer
EU-Lander stellen. Durch den Brexit wird die Be-
deutung Deutschlands als Standort fur Investoren
aus China zunehmen, da GrofRbritannien nicht lan-
ger als Tor zum EU-Binnenmarkt gelten kann.®

3.1 Direktinvestitionsdynamik im Sektor der
Informations- und Kommunikationstechnologie

Informations- und Kommunikationstechnologie
(IKT) ist eine Allzweck-Technologie, die fur das
Wirtschafts- und Produktivitatswachstum der In-
dustrielander seit etwa 1980 pragend ist. Unter
dem Dachbegriff IKT versteht man die Informati-
onstechnologieguter und -dienstleistungen, Kom-
munikationstechnologieguter und -dienstleistun-
gen sowie die damit verbundene Infrastruktur. Die
Effekte der Produktion und der IKT-Nutzung las-
sen sich in vielen Landern der Welt beobachten.
Die IKT-Branche ist ein international rasch wach-
sender Sektor in den westlichen Industriestaaten,
aber auch in China. Ein wichtiges Segment dieses
Sektors ist einerseits dominiert durch sehr grof3e
US-Firmen, andererseits gibt es auch in Deutsch-
land und der EU eine Reihe von erfolgreichen IKT-
Firmen. Ein Teil der digitalen Okonomie bzw. der
Internetwirtschaft ist erkennbar global und dabei
auch nicht wirklich durch raumliche Barrieren — al-
lenfalls durch Sprachraume — begrenzt: Die Markt-
volumina sind dann enorm grof3, zumindest der
potenzielle Wettbewerb unter den oft wenigen
Anbietern ist betrachtlich, wobei auslandische Di-
rektinvestitionen (ADI) bzw. eine Investorprasenz
im Ausland in manchen Marktsegmenten aus ver-
schiedenen Griunden eine Rolle spielt; so ist ge-
legentlich der Zugang zu offentlichen Ausschrei-
bungen in groRen Landern — wie China oder den
USA, von wo fuhrende IKT-Firmen kommen - an
eine Firmen-Produktionsprasenz vor Ort gebunden.
Mit der wachsenden Bedeutung von Industrie-4.0-
Konzepten verschieben sich digitale Expansions-
moglichkeiten aber auch verstarkt Richtung Ma-
schinenbau-Branche, wo gerade die deutsche In-
dustrie global stark prasent ist. Da auch China hier
strategische Interessen hat, ergeben sich zahlrei-
che potenzielle Beteiligungs- und Ubernahmeopti-
onen fur die Direktinvestoren.

5 Vgl. Welfens, 2017b
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Die IKT-Produktion ist stark durch Massenpro-
duktionsvorteile gepragt, wobei die verstarkte in-
ternationale Aufspaltung der Wertschopfung dann
gerade die entsprechend relevanten Wertschop-
fungsschritte — nach Standardisierung — gut bzw.
profitabel in Lander mit geringen Lohnen und auch
groRem Inlandsmarkt zu verlagern erlaubt. Hier ist
China in einer besonders guten Position bei der
IKT-Produktion, wo im Ubrigen auch die Rate des
technischen Fortschritts erfahrungsgemald sehr
hoch ist. Der IKT-Sektor bringt nicht nur immer
preiswertere und leistungsfahigere IKT-Glter in der
Produktion hervor, es gibt zugleich eine langerfris-
tige Tendenz, die zeigt, dass versucht wird, flexible
Software-Losungen als Ersatz fir Hardware zu nut-
zen. Dank Internetanbindung der entsprechenden
Gerate hat man den Vorteil, dass Uber Software-
Updates die Produktivitat bzw. Leistungsfahigkeit
Uber sehr lange Zeitraume zu geringen Grenzkos-
ten immer weiter gesteigert werden kann. Die IKT-
Nutzung kann in fast allen Sektoren erfolgen und
dort helfen, die Produktivitat und den Grad an Pro-
duktdifferenzierung zu erhohen. Chinas IKT-Unter-
nehmen sind zum Teil leistungsstark und innovativ;
dabei gibt es auch grofRe staatliche Anbieter und
eine ganze Reihe von kleineren Firmen aus dem
Privatsektor. Als grof3es privates IKT-Unternehmen
ist Huawei zu erwahnen. China selbst ist fur SAP
und viele andere IKT-Unternehmen aus Europa at-
traktiv — insbesondere wegen des dortigen grof3en
Heimatmarktes.

Der IKT-Sektor in Deutschland bzw. der EU hat
eine grolRe strategische Bedeutung fur die Moder-
nisierung von Wirtschaft und Gesellschaft. Die Eu-
ropaische Kommission und auch die Bundesregie-
rung haben mit ,Industrie 4.0” hier neue wichtige
Schwerpunkte gesetzt, die auf die Verbindung vor
allem von Maschinenbau und IKT hinauslauft. Chi-
nas Regierung hat mit Deutschland eine Koopera-
tionsvereinbarung in diesem Bereich. Es geht hier-
bei wesentlich um Hochtechnologie-Perspektiven.
Von daher ist es nicht erstaunlich, dass chinesische
IKT-Unternehmen verstarkt bei Beteiligungen und
Ubernahmen im IKT-Sektor Deutschlands aktiv ge-
worden sind. Dabei gibt es aber auch zusatzliche
Aspekte:

— Chinesische Firmen aus dem mittleren Techno-
logiebereich versuchen uber Beteiligungen und
Ubernahmen ihr Wissens- und Technologieni-
veau aufzurusten.

— Chinesische IKT-Firmen konnen durch Beteili-
gungen und Ubernahmen bei deutschen Firmen
oder auch Unternehmen aus anderen EU-Lan-
dern einen direkten Zugang zum Binnenmarkt
erhalten. Dieser Zugang ist aus strategischer
Sicht mit Blick auf Deutschland seit Juni 2016
durch die Brexit-Entscheidung in GroRRbritannien
noch grofRer geworden.



— Natdurlich spielt bei der Prasenz chinesischer
IKT-Firmen in Deutschland auch die GroRRe des
deutschen Absatzmarktes selbst eine
wichtige Rolle.

Die auslandischen Direktinvestitionen (ADI) Chi-
nas sind seit 2000 stark gestiegen. Deutschland ist
Hauptzielort fur die chinesischen ADI im IKT-Sek-
tor in der Europaischen Union. Im Bereich Elekt-
ronik liegt Deutschland als Zielort europaweit auf
Platz funf. Es ist interessant, dass die Investitionen
im IKT-Sektor zum grof3en Teil strategische Inves-
titionen privater Unternehmen sind.® Wenn man
die hohen Direktinvestitionen Chinas in Deutsch-
land in den Sektoren Maschinenbau und Auto-
mobil betrachtet, so ergibt sich auch eine indirek-
te IKT-Direktinvestitionsperspektive. Denn gerade
diese beiden Sektoren sind zunehmend IKT-inten-
siv. Beim Maschinenbau wird das durch die Expan-
sionsprogramme zu Industrie 4.0 bzw. die entspre-
chende nationale und supranationale Forderung di-
gitaler Innovationen mittelfristig weiter verstarkt
der Fall sein.

Grundsatzlich sind Firmen-lUbernahmen die
meistverbreitete ADI-Strategie der chinesischen
Investoren in Deutschland. Der Anteil von Uber-
nahmen an den gesamten chinesischen ADI in
Deutschland betragt 82 Prozent. Im IKT-Sektor
sieht die Situation anders aus. Der Anteil der Uber-
nahmen im IKT-Sektor an Gesamtibernahmen chi-
nesischer Unternehmen in Deutschland betragt 6
Prozent. Hier handelt es sich zum Grof3teil um die
von Lenovo in den Unterhaltungselektronikherstel-
ler Medion getatigten Investitionen in Hohe von
530 Mio. Euro im Jahr 2011. Der Anteil von Neu-
grundungen im IKT-Sektor an Gesamtneugrun-
dungen ist aber hoher und betragt 13 Prozent al-
ler chinesischen Neugrindungen in Deutschland.
Als Beispiele dienen die Grindungen des Huawei-
Technikzentrums in Munchen (2014) und der Hu-
awei-Technologies-Niederlassung in Dusseldorf
(2011).” Da der IKT-Sektor wissens- und technolo-
gieintensiv ist, kann man in der Wahl Deutschlands
als Standort durch chinesische IKT-Firmen eine be-
sondere Wertschatzung der entsprechenden IKT-
Forschung insgesamt in Deutschland sehen. Auch
andere Standortqualitaten dirften eine wichtige
Rolle spielen.

Es ist deutlich zu sehen, dass die chinesischen
Investoren bestimmte Motive bei den Direktin-
vestitionen im IKT-Sektor in Deutschland haben,
und zwar die Starkung des eigenen Knowhows
und der eigenen Innovationsfahigkeit. Anders ge-
sagt gibt es ein Interesse am Technologietransfer
von deutschen Tochterunternehmen an die chine-
sischen Mutterunternehmen und der damit ver-
bundenen Verbesserung des Wissenstands und

6 Vgl. Hanemann/Huotari, 2015
7 Vgl ebd.

der Wettbewerbsfahigkeit des chinesischen Un-
ternehmens. Im Huawei Technikzentrum in Mun-
chen wird in den Bereichen 5G und Industrie 4.0
geforscht. Diese Technologien sind von grof3em In-
teresse fur die chinesischen Unternehmen und ggf.
die chinesische Regierung. China hat jedoch eine
starke Fokussierung auf Forschung und Innovati-
onen im IKT-Bereich. Die chinesische Industrie ist
bislang noch nicht umfassend automatisiert und
digitalisiert im Vergleich zu den fuhrenden OECD-
Landern. Nationale Entwicklung und Marktbedurf-
nisse forcieren den Einsatz von IKT. Die Investiti-
onen in Automatisierung und Digitalisierung stei-
gen in China sehr schnell an. Das liegt auch daran,
dass die chinesische Regierung die Digitalisierung
der Industrie fordert. Digitalisierung der Wirtschaft
und Industrie 4.0 sind prominente Bereiche der
deutsch-chinesischen  Innovationspartnerschaft,
die wahrend der dritten deutsch-chinesischen Re-
gierungskonsultation 2014 gegrindet wurde.®
GrofRe chinesische Konzerne orientieren sich
an der Entwicklung von innovativen IKT-Techno-
logien, um die eigene Wettbewerbsposition welt-
weit zu starken. Als Beispiel dient die auf der CEBIT
von der chinesischen Unternehmensgruppe Aliba-
ba prasentierte Technologie Smile-to-pay, die eine
Nutzeranerkennung nicht durch Passwort oder Fin-
gerabdruck, sondern durch Gesichtserkennung er-
laubt.® Was die Industrie-4.0-Technologien angeht,
weist China Starken auf in Cloud Computing, Big
Data, Wireless Sensor Network und bei kosten-
gunstigen Robotern. Aber in anderen Bereichen
gibt es noch Aufholbedarf: Informationssicherheit,
Smart Sensors und eingebettete Systeme, Smart
Robotics, Smart Applications™, der zum Teil mit
der Hilfe von auslandischen Partnern angegangen
wird. Chinas Auslandsinvestitionen konnen Koope-
rationen in diesen Bereichen ermoglichen.
Makrookonomisch gesehen weisen die ent-
wickelten Lander signifikant positive Effekte von
IKT-Einsatzen™ auf. Mit Blick auf Deutschland
bzw. die EU sind hier auch weitere wichtige Stu-
dien zu nennen.”? Die Entwicklungslander erleben
die positiven IKT-Effekte erst mit einer gewissen
Verzogerung. Wenn man die Daten fir China und
Deutschland anschaut und vergleicht, kann man
sehen, dass IKT-Investitionen fur 0,1 bis 0,8 Pro-
zentpunkte Veranderung des Bruttoinlandsproduk-
tes verantwortlich sind. Der Hohenpunkt wurde
in den beiden Landern um 2000 erreicht, als der
Zuwachs des IKT-Kapitals am grof3ten war. Seit-
dem sind die Werte fir das Wachstum des IKT-
Kapitals und fir den Beitrag des IKT-Kapitals zum

8 Vgl ebd.

9 Vgl. Business Insider, 2015

10 Vgl. Le/Fischer, 2015

11 Vgl. z. B. Jorgenson/Ho/Stiroh, 2005;
Jorgenson/Stiroh, 1999; Stiroh (2002)

12 Vgl. z.B. Van Ark et al. (2002); Van Ark/Inklaar/McGu-
ckin (2003); Welfens et. al. (2005)
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Wirtschaftswachstum zurlickgegangen. Die Rela-
tion des Beitrages des IKT-Kapitals und des sons-
tigen Kapitals ist unterschiedlich in Deutschland
und in China. Seit 2000 ist der Beitrag des sons-
tigen Kapitals ungefahr doppelt so hoch wie der
Beitrag des IKT- Kapitals. In China ist diese Relati-
on riesig: Im Jahr 2015 wurden 4,8 Prozentpunkte
des Wachstums Chinas durch die Investitionen im
sonstigen Kapital erklart, und nur 0,2 Prozentpunk-
te durch die Investitionen in IKT-Kapital (https:/
www.conference-board.org/data/economydataba-
se/) [26.09.2017]. Fur China gibt es in diesem Be-
reich von daher noch viele Chancen.

Im Sektor der Informations- und Kommunikati-
onstechnologie kann man beobachten, dass Chi-
na eigenstandige firmenspezifische Wettbewerbs-
vorteile in einer modernen Branche entwickeln
kann, die auch von der Patentdynamik der wich-
tigste Sektor fur China ist. Der IKT-Sektor ist fur
die Wachstumsdynamik Chinas, aber auch der
EU-Lander besonders wichtig, da hier haufig Ska-
leneffekte mit Netzwerkeffekten und hohen Ra-
ten des technischen Fortschritts zusammentref-
fen. Sinkende relative IKT-Kapitalguterpreise — im
Vergleich zu herkommlichen Kapitalgutern — sor-
gen in China wie in den OECD-Landern seit den
1980er Jahren fur einen zunehmenden Anteil an
IKT-Investitionen. China als grof3es Land mit star-
ken Wachstumsraten bietet zudem fur wesentli-
che Elemente des IKT-Sektors einen attraktiven
Heimatmarkt, der obendrein von der Prasenz der
fuhrenden westlichen IKT-Firmen (u.a. Microsoft,
Apple, SAP) profitiert. Die eigenstandige digitale
chinesische Griinderdynamik in China, aber auch
im Silicon Valley und in einigen Landern der EU
bezeugen zudem, dass Chinas Wirtschaftsexpan-
sion auf einem leistungsfahigen IKT-Sektor auf-
baut. Man mag zwar argumentieren, dass bei ei-
nigen IKT-Gltern, die in China produziert werden,
der Anteil der chinesischen Wertschopfung re-
lativ gering ist, aber die auf modernen und preis-
werten IKT-Geraten aufbauenden digitalen Diens-
te fur Haushalte und Industrie stehen wiederum fur
ein digitales Expansionsfeld in China. Die entspre-
chenden fihrenden chinesischen IKT-Firmen - bis
hin zu den innovationstarken Telekomfirmen Hua-
wei und ZTE - sind mit Direktinvestitionen gerade
auch in Deutschland prasent, wobei neben Uber-
nahmen und Beteiligungen auch Greenfield Invest-
ment, also die Neugriundung von Betriebs- und
Forschungsstatten, eine wichtige Rolle spielt: Im
IKT-Sektor sind in der EU im Ubrigen die Marktzu-
gangshurden offenbar geringer als in den USA, wo
Sicherheitsbedenken fur Barrieren gegentiber dem
Einsatz von Technologien chinesischer Firmen teil-
weise ein Rolle spielten.

Der IKT-Sektor ist unter der Uberschrift Indus-
trie 4.0 — also der Verbindung von Internetwirt-
schaft und Maschinenbau — auf besondere Weise
fur Innovationsdynamik und Wirtschaftswachstum
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in China und Europa sowie Nordamerika wich-
tig. Hier stehen sowohl China als auch Deutsch-
land (und andere EU-Lander) den marktmachti-
gen digitalen US-Plattformanbietern wie Google,
Apple und Facebook/WhatsApp gegentber, wo-
bei fuhrende Telekomanbieter aus Deutschland
und anderen EU-Landern u.a. das Problem ha-
ben, dass man in einem relativ zersplitterten EU-
Digitalbinnenmarkt operiert (in dem wiederum
konnen unregulierte Over-the-Top-Diensteanbie-
ter wie etwa WhatsApp ohne echte Kostenbetei-
ligung an den genutzten Telekominfrastrukturen
.kostenlose digitale Dienste” anbieten, die Subs-
titute zu kostenpflichtigen Diensten herkommli-
cher Telekomanbieter sind, die diese Infrastruktu-
ren bereitstellen). Bei Industrie 4.0 geht es letztlich
um globale Wertschopfungsketten mit einer Ver-
bindung von Internet und Maschinenbau und hier-
bei konnten deutsche Firmen in China eine wichti-
ge Rolle spielen - jedenfalls, wenn Beteiligungen
und ww Ubernahmen fiir EU-Firmen in China all-
gemein liberalisiert wurden. Umgekehrt konnten
auch chinesische Anbieter innovative Dienste zu
Industrie 4.0 anbieten und dabei auch Uber Toch-
terfirmen in der EU aktiv werden, wie dies zum
Teil schon wegen bestimmter Datenschutzvorga-
ben der Europaischen Kommission erforderlich ist.

Ein wichtiges Problem ist allerdings in der EU,
dass die Festlegung von Rahmenbedingungen fur
den digitalen Binnenmarkt mehrere Jahre in An-
spruch nimmt, was angesichts der kurzen Innova-
tionszyklen in der digitalen Wirtschaft und der ho-
heren wirtschaftspolitischen Taktrate in den USA
und China ein Problem darstellt. Der IKT-Sektor ist
im Ubrigen mit Blick auf chinesische Firmen inso-
weit auch eine Besonderheit, als hier die Top-Ma-
nager zum Teil deutlich jinger als in Industriefir-
men sind — junger heilt hier auch, dass die Eng-
lisch-Sprachkenntnisse relativ gut sind und damit
auch ein relevantes Wissenselement fur erfolgrei-
che Direktinvestitionsprojekte im Ausland darstel-
len. In Sachen Mitbestimmung gibt es sektorale
Schwachpunkte im IKT-Sektor, wo teils sehr indi-
vidualisierte Arbeitsverhaltnisse eine grofRe Rolle
in innovationsstarken Firmen in einigen EU-Lan-
dern gespielt haben. Aber grof3e IKT-Firmen - bis
hin zu digital aktiven Handelsfirmen — brauchen zu-
nehmend qualifizierte Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter, die sich innovationsstark und mit flexib-
len Teams auf den globalen Wettbewerb einstellen.
Hierbei kann eine gut entwickelte Mitbestimmung
einen wesentlichen Beitrag leisten. Es bleibt abzu-
warten, ob fuhrende chinesische Direktinvestoren
in Deutschland mit diesen Herausforderungen po-
sitiv umgehen konnen. Die Vielzahl chinesischer
Universitatsabsolventen in Informatik und in Ma-
schinenbau an Universitaten in Deutschland dirfte
hierbei hilfreich sein im Sinne effizienter interkultu-
reller Kommunikation. Genauere Untersuchungen
stehen hier noch aus.


https://www.conference-board.org/data/economydatabase/
https://www.conference-board.org/data/economydatabase/
https://www.conference-board.org/data/economydatabase/

Sofern man sich auf Seiten der EU und Chinas
Uber langfristige Regeln zu Direktinvestitionen ver-
standigen kann, konnte die Direktinvestitionsdyna-
mik in beide Richtungen nutzliche Impulse fur In-
novation, Wachstum und Beschaftigung bieten.
Chinas Firmen konnen sich in der EU auf recht-
staatlich verankerte Rahmenbedingungen ver-
lassen, was Investitionsrisiken fur in- und auslan-
dische Investoren mindert. Umgekehrt mussten
auch EU-Firmen in Zukunft starker — und auf einer
symmetrischen Basis — erwarten konnen, dass es
seitens der Wirtschaftspolitik eine solide Selbst-
bindung Chinas gibt. Bei allen denkbaren Liberali-
sierungen ist jedoch wichtig, dass die Anpassungs-
fahigkeit der Wirtschaft bzw. der Beschaftigten in
China und Europa nicht tuberfordert wird und Mo-
dernisierungsverlierer durch WeiterbildungsmalR3-
nahmen - auch auf Basis staatlicher Finanzierung -
mitgenommen werden. Sonst kommt es zu po-
litischen Verwerfungen, wie man sie offenbar im
Kontext der US-Trump-Wahl Ende 2016 hat ver-
zeichnen mussen: mit der fur China und Europa ge-
fahrlichen neuen Absage der USA an multilaterale
Politik und letztlich Unterhohlung der fur eine funk-
tionsfahige Weltwirtschaft wichtigen Rolle der in-
ternationalen Organisationen. Bei den Problemen
zwischen China und Deutschland bei Direktinves-

dass es keine globale Organisation gibt, die fur Di-
rektinvestitionen allgemein akzeptierte Regeln ver-
ankert hat (die Welthandelsorganisation hat hier
nur am Rande einige fir Direktinvestoren relevan-
te Handelserganzungsregeln geschaffen, etwa das
Agreement on Trade-Related Aspects of Intellec-
tual Property Rights (TRIPS). Die langfristigen EU-
China-Wirtschaftsperspektiven gerade beim The-
ma Direktinvestitionen gilt es gesamtwirtschaft-
lich, sektoral und mit Blick auf einzelne Firmen
sorgfaltig zu untersuchen und Beispiele guter Pra-
xis auf der Ebene der Firmen wie der Wirtschafts-
politik zu identifizieren.

Prof. Dr. Paul J.J. Welfens

Europaisches Institut fur Internationale

Wirtschaftsbeziehungen an der
Bergischen Universitat Wuppertal
Welfens@eiiw.uni-wuppertal.de

Ausfuhrliche Informationen zu Chinesischen
Investoren finden Sie unter:
https://www.boeckler.de/pdf/p_mbf_re-
port_2017_36_ci_wel_yushkova.pdf

toren zeigt sich im Ubrigen gerade auch das Defizit,
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4 ENTSCHEIDUNGSFINDUNG,
MITARBEITERFUHRUNG UND
MITARBEITERKOMMUNIKATION IN
CHINESISCHEN UNTERNEHMEN UND
DEREN TOCHTERGESELLSCHAFTEN
IN DEUTSCHLAND

Das Chinabild in der Offentlichkeit in Europa und
Deutschland ist zwiespaltig. Kultur und Rahmen-
bedingungen in Chinas ,sozialistischer Markt-
wirtschaft” unterschieden sich klar von denen in
Deutschland. Vor diesem Hintergrund werden chi-
nesische Investitionen kritischer wahrgenommen
als die Investitionen anderer Herkunftslander. Ob
chinesische Investoren als Unternehmenseigen-
timer und Arbeitgeber bei Ubernommenen Fir-
men tatsachlich anders agieren und ob die Sorgen
von Arbeitnehmern und Offentlichkeit berechtigt
sind, ist Gegenstand dieser Teilstudie. Dazu wer-
den Unternehmensfuhrung und Entscheidungs-
prozesse und deren Auswirkungen auf die Mitbe-
stimmung untersucht. Dies geschieht mit Hilfe von
Tiefeninterviews mit Betriebsraten, Geschaftsfuh-
rern und chinesischen Verbindungspersonen aus-
gewahlter Unternehmen in Deutschland, die von
chinesischen Investoren oder Holdings ubernom-
men wurden.

Viele der Firmenubernahmen erfolgten durch
chinesische Staatskonglomerate, deren techno-
logische und betriebswirtschaftliche Kompeten-
zen seit Eintritt Chinas in die Welthandelsorgani-
sation WTO im Jahr 2011 deutlich gestiegen sind.
Dabei spielten unterschiedliche Investorengruppen
eine Rolle: Staatskonzerne, die zunehmend privati-
siert und an die Borse gefuhrt wurden; Auslands-
chinesen sowie auslandische Unternehmen z.B.
aus den USA und Europa, die am Wachstum des
chinesischen Marktes teilhaben woll(t)en. Heute
flieRen die Investitionsstrome in umgekehrter Rich-
tung: Ein zunehmend starkeres China investiert in
Europa und versucht damit, die okonomischen
Potenziale internationaler Markte auszuschop-
fen, ahnlich wie es zuvor Unternehmen aus west-
lichen Industriestaaten in China taten. Dabei hat
China angesichts seiner Grof3e und Struktur ande-
re Ausgangsbedingungen und komparative Wett-
bewerbsvorteile: Es profitiert von einem riesigen
Heimatmarkt, von Lohnkosten- und Finanzierungs-
vorteilen sowie von einer fur lokale Unternehmen
forderlichen staatlichen Industriepolitik, die insbe-
sondere auch Staatsunternehmen schutzt(e).

Konkret werden in der Teilstudie folgende For-
schungsfragen untersucht:

1. Unterscheiden sich die Zielsetzungen chinesi-
scher Eigentimer von denen anderer Investo-
ren? Wenn ja, worin?
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2. Andern sich Entscheidungsfindung, Mitar-
beiterfihrung und Mitarbeiterkommunikati-
on bei einer Ubernahme durch chinesische Ei-
gentumer? Worin unterscheiden sich die-
se Veranderungen von denen bei anderen
Firmenubernahmen?

3. Findet ein Knowhow-Transfer statt? Wenn ja,
in welcher Richtung, Form, Breite und Tiefe?

Im Zuge der interpretativen Auswertung werden
die in den Interviews erhobenen Besonderheiten in
einem Drei-Ebenen-Modell von Wirtschaftssystem,
der Unternehmenskultur, Entscheidungsfindung
und Mitarbeiterfihrung sowie betrieblichen Funk-
tionsbereichen analysiert. So lasst sich feststellen,
ob das, was zu beobachten ist, der politischen oder
betriebswirtschaftlichen Sphéare zuzuordnen ist.

Insgesamt flossen Befragungsergebnisse der
Betriebsrate und der deutschen/chinesischen Ge-
schaftsfihrer von acht Uberwiegend mittelstan-
dischen Unternehmen in Deutschland in die Aus-
wertung ein. Durch die Befragung von Betriebsra-
ten, CEOs und chinesischen Eigentumervertretern
wurden unterschiedliche Nuancen der Wahrneh-
mungen und Einschatzungen deutlich, die sich
aber im grundlegenden Punkt, der relativ positiven
Einschatzung des chinesischen Investors, kaum
unterschieden. Drei der untersuchten Unterneh-
men kommen aus dem Bereich der Automobilzu-
lieferindustrie, drei aus dem Maschinen- und An-
lagenbau und zwei aus dem Bereich Chemie/Phar-
ma. Die Zuordnung erfolgte nach der jeweiligen
Gewerkschaftszugehorigkeit.

Die Ubernahme von fiinf der untersuchten Fir-
men erfolgte aus einer Insolvenz oder schweren
Krise heraus, wobei eine der Firmen aktiv nach ei-
nem chinesischen Investor suchte. Bei zwei wei-
teren Firmen handelt es sich um eine Ausgliede-
rung aus einem deutschen Konzern, die letztlich
auch darauf zurtickzufuhren sind, dass der Konzern
das (Teil-)Unternehmen verkaufen wollte. Gerade
bei den schon langer Ubernommenen Firmen zeigt
sich also, dass der chinesische Investor gleich-
sam als Rettung verstanden wird. Dennoch wa-
ren bei vier der befragten Unternehmen die Reak-
tionen der Mitarbeiter(-vertretungen) auf die neu-
en chinesischen Eigentumer zunachst negativ, es
herrschte Angst in der Belegschaft, in zwei Fal-
len wurde auch demonstriert. Bei zwei der Firmen
waren die Reaktionen gemischt, je nach Standort
und Hierarchieebene machte man sich Hoffnungen
oder Sorgen. Entsprechend schwierig war es, die
Ubernahme durch einen chinesischen Investor zu
kommunizieren. Diese Unsicherheiten verschwan-
den jedoch bei allen Belegschaften, sobald die Ar-
beitsplatzgarantien ausgesprochen und die Inves-
titionsplane realisiert wurden. Die Arbeitsplatzga-
rantien wurden teilweise erkampft, wobei Adressat
dieser Forderungen sowohl das deutsche als auch
das chinesische Verhandlungsteam war. Hilfreich



ist ein Punkt, auf den zwei Gesprachspartner hin-
wiesen: ,Man will bei chinesischen Staatskonzer-
nen keine schlechte Presse.” Offenbar werden die
Firmen vom chinesischen Staat dazu aufgefordert,
sich regelkonform zu verhalten, um das allgemeine
Investitionsklima nicht zu verschlechtern.

Chinesische Konzerne verfigen in Relation
zu ihrer Grolle nur Uber wenige international er-
fahrene Fuhrungskrafte. Sie sind daher bei Aus-
landstiibernahmen auf die Managementkompe-
tenz der lokalen Geschaftsfihrung angewiesen.
In den Ubernommenen Unternehmen in Deutsch-
land finden sich daher nur sehr wenige, meist ein
oder zwei Vertreter der chinesischen Eigentumer.
Die Mehrheit der befragten Betriebsrate nimmt
den Flihrungsstil in ihren Unternehmen vor und
nach der Ubernahme durch chinesische Eigen-
tumer als ,autoritar, aber gesprachsbereit” wahr.
Diese Fihrungskultur passt zum tendenziell pa-
triarchalischen chinesischen Ansatz, auflerdem
bleibt das deutsche Management vor Ort meist un-
verandert. Daher haben die Belegschaften in der
Regel die gleichen Fuhrungskrafte wie zuvor und
spuren kaum eine Veranderung infolge des Eigen-
timerwechsels. Die Zusammenarbeit mit den chi-
nesischen Partnern wird inzwischen bei allen be-
fragten Firmen als normal empfunden. Die meisten
berichten — bis auf vereinzelte sprachliche Schwie-
rigkeiten — von guten Erfahrungen mit chinesi-
schen Kollegen.

Angst vor chinesischen Investoren ist nach
den Ergebnissen dieser Studie fehl am Platz. Vie-
le staatliche und grof3e chinesische Privatinvesto-
ren haben dazu beigetragen, deutsche Firmen und
Arbeitsplatze zu erhalten, und agieren oft nachhal-
tiger als Finanzinvestoren. Fur das Management
Ubernommener Firmen gibt es keinen ,chinesi-
schen Masterplan”. Entscheidend ist, ob es sich
um einen staatlichen, halbstaatlichen oder privaten
Investor handelt. Staatliche chinesische Investoren
agieren weniger kurzfristig und sind nicht allein auf
Finanzkennzahlen fokussiert. Es handelt sich oft
um riesige Konzerne, bei denen schwachere Ge-
schaftszahlen einer kleinen Tochtergesellschaft in
Deutschland nicht so stark ins Gewicht fallen. Da-
her konnen sie es sich besser ,leisten”, ein paar
Jahre zu warten, bis sich die Investitionen rentieren
und sich die Ertragssituation verbessert. Die Tat-
sache, dass chinesische Staatsunternehmen nicht
rein marktwirtschaftlich agieren, erweist sich also
als Vorteil fur die Belegschaften in Deutschland.

Kunden, Ideen und Inhalte liefert bei der Mehr-
zahl der untersuchten Unternehmen vor allem der
deutsche Partner. Dies gilt besonders im Automo-
bilsektor, in dem deutsche Automobilkunden welt-
weit, auch in China, beliefert werden. Die Entschei-
dung Uber Technologien und betriebswirtschaft-
liche Methoden und deren Anwendung bleibt auf
operativer Ebene beim lokalen Management. Die
Befragungsergebnisse zeigen unterschiedliche

Formen des Knowhow-Transfers. Direkt und auf
technischem Gebiet erfolgt dieser bei Firmen, die
Maschinen fir die Muttergesellschaft entwickeln
und Konstruktionsplane nach China schicken, wie
dies bei einem der befragten Unternehmen der Fall
ist. Drei Firmen aus unterschiedlichen Branchen
berichten, dass ein direkter Knowhow-Transfer zu
neuen Vertriebs- und Produktionsniederlassungen
in China stattfindet. Bei allen befragten Firmen be-
suchen chinesische Kollegen die Fertigungs- und
Entwicklungsabteilungen oder sehen sich neu ent-
wickelte Produkte an. Eine systematische Aus- und
Weiterbildung chinesischen Personals scheint auf-
grund von Sprach- und Visaproblemen wohl nur in
sehr beschranktem Umfang stattzufinden. Nur ein
Unternehmen berichtet von einem ausgewogenen
Knowhow-Transfer nach beiden Seiten. Zugleich
wird in den Ausbau der deutschen Standorte inves-
tiert, so dass das Thema Knowhow von der Mehr-
heit der Befragten nicht als kritisch wahrgenom-
men wird.

Nach dem Eigentumerwechsel ist klar, dass das
Management in Deutschland in Absprache mit den
neuen Eigentimern entscheidet. Einzig die gele-
gentlich langwierigen Abstimmungsprozesse mit
den neuen Eigentimern zeigen, dass es sich um
Tochtergesellschaften groRerer chinesischer Kon-
zerne handelt. Chinesische Staatskonzerne wer-
den als ,Volksvermogen” hierarchischer und auch
burokratischer gefuhrt als private chinesische Un-
ternehmen, bei denen normalerweise auch die Ef-
fizienz hoher ist. Eine gute Vorbereitung beider
Partner tragt dazu bei, das notige Verstandnis fur
Kultur, Wirtschafts- und Managementsystem des
jeweils anderen Landes zu entwickeln. Die Un-
tersuchung zeigte kaufmannisch nachvollziehba-
re und im Ergebnis realisierbare Anforderungen
der chinesischen Eigentimer. Falls die chinesische
Muttergesellschaft ernste wirtschaftliche Prob-
leme haben sollte, dann stehen die im Verhaltnis
zu ,Verlustbringern” in China relativ kleinen deut-
schen Standorte wohl nicht in der ersten Reihe
moglicher SchlieBungen, dafur sind sie zu wichtig.

Die Internationalisierung erwies sich in allen Ge-
sprachen als wichtige strategische Zielsetzung des
chinesischen Investors. Sie ist als solche auch ein
von der chinesischen Regierung vorgegebenes Ziel.
Hat ein Unternehmen zahleiche Auslandsstandor-
te, so sind chinesische Kaufer offenbar bereit, ei-
nen hoheren Preis zu zahlen. Zugleich fungieren
Tochtergesellschaften in Deutschland bzw. Euro-
pa als Brickenkopfe flur alte und neue Auslandss-
tandorte. Dies ist aus Sicht des chinesischen Mut-
terkonzerns eine in volatilen Zeiten durchaus sinn-
volle Diversifizierungsstrategie, mit Hilfe derer es
im Firmennetzwerk mittelfristig gelingen konnte,
eventuell auftretende handelspolitische Hirden zu
Uberwinden.

Ein mogliches Risiko sind Patentlbertragungen
nach China bei verbleibendem Nutzungsrecht fur
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die deutsche Tochter. Ob vom bestehenden IT- und
Datenbanken-Zugang in Ubernommenen Firmen
Knowhow und Cybersicherheit tangiert sind, kann
aus der vorliegenden Untersuchung nicht beant-
wortet werden. Allerdings war eine gewisse Unbe-
fangenheit bei diesem Thema erkennbar; hier be-
steht moglicherweise Aufklarungsbedarf. Dies gilt
umso mehr als Chinas eigenes neues Gesetz zur
Cybersicherheit 2017 in Kraft tritt und eine Lokali-
sierung aller Daten auch von auslandischen Unter-
nehmen in China fordert.

An diesem Beispiel zeigt sich, dass Reziprozitat
ein entscheidender Faktor fur die Bewertung inter-
nationaler Investitionen ist. Denn natirlich finden
Abstimmungs- und Austauschprozesse in jedem
internationalen Firmenkonsortium statt, egal wo-
her die Kapitalgeber stammen. Industrielle Inves-
toren, die Geld ins Land bringen und Arbeitsplat-
ze schaffen, sind bei offenen (Kapital-)Markten im
Prinzip immer willkommen. Wertschopfungsketten
sind bei offenen Handelsnationen verflochten und
es ist in globalen Konzernstrukturen nicht mehr
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eindeutig, welche ,Nationalitat” das Unterneh-
men, das Knowhow oder das Produkt hat. Dies gilt
auch fur ubernommene Betriebe in Deutschland,
die von ihren chinesischen Eigentumern rechtlich,
kaufmannisch und mit Blick auf Arbeitnehmerinte-
ressen sehr zufriedenstellend gefuhrt werden. Kri-
tisch werden auslidndische Ubernahmen erst dann,
wenn politische Rahmenbedingungen fur Einbahn-
strallen sorgen. Hier besteht mit Blick auf China
handelspolitischer Diskussionsbedarf, der jedoch
Uber das Thema Mitbestimmung an deutschen
Standorten hinausreicht.

Prof. Dr. Ulrike Reisach
Expertin zum Themenfeld China
www.ulrike-reisach.de/china

Ausfihrliche Informationen zu Chinesischen
Investoren finden Sie unter:
https://www.boeckler.de/pdf/p_mbf_re-
port_2017_36_ci_reisach.pdf
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5 ERFAHRUNGEN VON ARBEITNEH-
MERVERTRETERN IM UMGANG MIT
CHINESISCHEN INVESTOREN

Es gibt viele Vorbehalte gegen Unternehmenstber-
nahmen durch auslandische Konzerne, basierend
auf teilweise negativen Erfahrungen der letzten
Jahrzehnte. Es besteht die Sorge, dass das uber-
nommene Unternehmen zerlegt wird, dass aus
dem Unternehmen Liquiditat abgezogen wird und
die Finanzmittel fur Investitionen fehlen, dass Tarif-
und Sozialstandards abgesenkt werden und Jobs
zur Disposition stehen.

Gegenuber Investoren aus China gibt es zudem
spezielle Bedenken: Arbeitsplatze konnten abge-
baut und wegen der Lohnkostenvorteile nach Chi-
na verlagert werden. Das im Unternehmen aufge-
baute Knowhow kénnte nach China abflieRen und
die technologische Spitzenstellung deutscher Un-
ternehmen verloren gehen. Bislang sind diese Be-
sorgnisse gegenuber chinesischen Investoren in
Deutschland unbegrundet. Das ist das Ergebnis
einer Studie, die auf Befragungen von Arbeitneh-
mervertretern von 42 chinesisch investierten Un-
ternehmen mit insgesamt Uber 55.000 Beschaf-
tigten in Deutschland basiert und damit repra-
sentativ fir die chinesischen Investments ist. Die
Teilstudie im Rahmen des Projekts Chinalnvest™
sollte die Arbeitsbeziehungen und die Mitbestim-
mung in chinesisch investierten Unternehmen sys-
tematisch erfassen. Der Studie zufolge bleiben Ar-
beitsbeziehungen, Mitbestimmungskultur und
Tarifstandards nach dem Einstieg chinesischer In-
vestoren im wesentlichen unverandert. Beflrch-
tete Arbeitsplatzverluste haben sich bislang nicht
bestatigt. Es findet Knowhow-Transfer statt, aber
gleichzeitig werden die Entwicklungskapazitaten
in den investierten Unternehmen ausgebaut.

Die chinesischen Investitionen sind nach Aussa-
gen der Arbeitnehmervertreter in der Regel lang-
fristig angelegt. Auch bei aktuellen wirtschaftli-
chen Schwierigkeiten im investierten Unterneh-
men wird die Langfrist-Perspektive beibehalten
und werden weitere Investitionen getatigt. Auf-
grund dieser Erfahrungen bewerten die meisten
Arbeitnehmervertreter den Einstieg des chinesi-
schen Investors bislang als positiv.

Die chinesischen Investoren kennen die Arbeits-
beziehungen und die Mitbestimmung in Deutsch-
land in der Regel nicht. Aber offenbar sind fir sie
Mitbestimmung und Tarifstandards Bestandteil des
institutionellen Arrangements, das zu ihrer Investiti-
on gehort. Es gibt auch Hinweise darauf, dass man-
che Investoren die Mitbestimmung als einen Garan-
ten fur die deutsche Qualitatsproduktion verstehen.

13 Wolfgang Miiller: ,,Chinesische Investoren und Auswir-
kungen auf Arbeitsbeziehungen und Mitbestimmung”,
in: China Invest Report, Disseldorf, April 2017

Ob diese bislang positiven Erfahrungen mit chi-
nesischen Investoren dauerhaft Bestand haben,
kann aus Sicht der Arbeitnehmervertreter aber
noch nicht abschlieRend beurteilt werden. Und
naturlich gelten die Aussagen nicht fur jedes chi-
nesische Investment in Deutschland. Besorgnisse
bestehen vor allem Uber die Auswirkungen einer
moglichen Krise in China auf die Finanzierung und
Fihrung der Investments in Deutschland.

5.1 Vorgehensweise

Die Studie umfasst chinesisch investierte Unter-
nehmen (darunter auch Greenfield Investments)
ab einer Mitarbeiterzahl von 150 Beschaftigten in
Deutschland sowohl in der Industrie als auch im
Logistik- und Dienstleistungssektor. Die meis-
ten Investments entfallen auf den Maschinenbau
und den Automotive-Sektor. Daneben sind Invest-
ments in der Umwelttechnik relevant. Es bleibt ab-
zuwarten, ob den ersten Investments aus China
im Dienstleistungssektor (Finanzwirtschaft, Han-
del) weitere folgen. Nicht nur Chinas Staatskonzer-
ne sind auf Einkaufstour, sondern auch viele Pri-
vatunternehmen. Diese chinesischen Privatunter-
nehmen haben in Deutschland und Europa meist
schon mehrere Akquisitionen in der gleichen Bran-
che getatigt.

Neben den 42 untersuchten Unternehmen mit
chinesischen Investoren wurden ca. 30 weitere
Unternehmen in Deutschland mit jeweils mehr als
150 Mitarbeitern erfasst. Stichproben bestatigen
das hier dargestellte Bild Uber den Umgang chine-
sischer Investoren mit der Mitbestimmung.

5.2 Mitbestimmung akzeptiert

Fur die untersuchten Unternehmen ergibt sich
folgendes Bild: Wo chinesische Investoren in
Deutschland Unternehmen mit Betriebsratsstruk-
turen Ubernommen haben, bleiben diese Struktu-
ren unangetastet. Aber wo die friheren (Allein-)
Eigentimer die Grindung von Betriebsraten hin-
tertrieben hatten, bleibt das Unternehmen be-
triebsratsfrei. Ein Sonderfall sind Neugrindungen
durch chinesische Konzerne in der ITK-Industrie:
Dort gibt es bislang keine Betriebsrate. In dieser
Branche, die nicht nur in Deutschland oft betriebs-
rats- und gewerkschaftsfrei ist, verhalten sich die
.Newcomer” aus China offensichtlich wie ihre Mit-
bewerber etwa aus den USA.

Bei Unternehmen mit mitbestimmten Aufsichts-
raten haben sich die chinesischen Investoren mit
der fir sie fremden Unternehmensmitbestimmung
arrangiert und haben ihre Vertreter in die Aufsichts-
rite entsandt. Ubereinstimmend wird aber berich-
tet, dass die Aufsichtsratspraxis unter Sprach- und
Ubersetzungsproblemen leidet; dass zudem die
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Reprasentanten des Investors aus China teilwei-
se wechseln, so dass es manchmal weder zu einer
kontinuierlichen Arbeit im Aufsichtsrat noch zu per-
sonlichen Kontakten kommt.

Von Managern chinesischer Staatskonzerne be-
richten Arbeitnehmervertreter Uber eine besondere
Wertschatzung: So holen die chinesischen Vertreter
in den deutschen Aufsichtsraten vor unternehmeri-
schen Entscheidungen regelmaldig die Meinung der
Vertreter von IG BCE oder IG Metall zur Situation im
ubernommenen Unternehmen und zur anstehen-
den Entscheidung ein. Fir die Vertreter der chinesi-
sche Seite im deutschen Unternehmen hat die Ge-
werkschaft nach den Berichten einen hoheren Stel-
lenwert als unter den vorherigen Eigentimern.

Alle befragten Mitbestimmungsakteure hal-
ten den Aufbau einer Kommunikation mit der chi-
nesischen Seite fur wichtig. In verschiedenen Un-
ternehmen haben Betriebsrate bzw. Gewerkschaf-
ter aber keinen Kontakt zur chinesischen Seite. Das
wird als Problem gesehen: Denn fur die Arbeitneh-
mervertreter ist der direkte Kommunikationska-
nal zu den mafgeblichen Vertretern der Investoren
wichtig, zumal immer wieder von unterschiedlichen
Interessenlagen der angestellten hiesigen Manager
und der chinesischen Seite berichtet wird. In Ein-
zelfallen haben Betriebsrate oder Gewerkschaften
deshalb die Kontaktaufnahme aktiv betrieben. Da-
rauf hat die chinesische Seite bislang immer posi-
tiv reagiert.

Zur Kontaktpflege durch Betriebsrat und Gewerk-
schaft gehort auch die Einladung chinesischer Ma-
nager in Sitzungen des Betriebsrats oder zu Be-
triebsversammlungen. Das ist in vielen Fallen ge-
schehen. So haben sich Vertreter der chinesischen
Eigentimer in den neuen Tochterunternehmen in
Deutschland auf Betriebsversammlungen vorge-
stellt. In anderen Fallen wird berichtet, dass der Ver-
treter des Investors bei seinen Besuchen im deut-
schen Tochterunternehmen regelmafig auch den
Betriebsratsvorsitzenden trifft.

5.3 Tarifvertrage eingehalten

Sofern das Unternehmen tarifgebunden ist, wird die
Tarifbindung vom Investor aus China nicht angetas-
tet. Sofern es in einem chinesisch investierten Un-
ternehmen keine Tarifbindung gibt, hatten die vor-
herigen Eigner die Tarifbindung verhindert bzw.
aufgekundigt. In verschiedenen chinesisch inves-
tierten Unternehmen mit Tarifbindung gibt es Ab-
striche von den Standards des Flachentarifs. Diese
Abweichungen sind meist in Unternehmenskrisen
und schon lange vor dem Einstieg der Investoren
aus China vereinbart worden, z.B. angesichts ei-
ner drohenden Insolvenz oder wegen anhaltenden
Auftragsmangels. Diese abweichenden Tarifvertra-
ge gelten auch unter den neuen Eigentimern wei-
ter. Sofern es Angriffe auf die Mitbestimmung gab
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und die Tarifbindung oder die Tarifstandards in Fra-
ge gestellt wurden, ging die Initiative immer von
den deutschen Managern aus. In Einzelfallen war
die chinesische Seite uber diese Vorstolie offenbar
nicht einmal informiert.

Anders gestaltet sich die Akzeptanz von Tarif-
bindung und Tarifstandards bei chinesischen Un-
ternehmen in der IT- und Elektronikbranche. Die
Neugrindungen von Huawei und ZTE sind eben-
falls nicht tarifgebunden. Sofern Huawei bzw. ZTE
von Mobilfunk-Anbietern das Servicegeschaft und
damit Einheiten mit existierenden Tarifvertragen
ubernommen haben, haben Huawei bzw. ZTE bis-
lang keine Anerkennungs- bzw. Firmen-Tarifvertra-
ge geschlossen. Beim Elektronik-Grofshandler Me-
dion hatten die Unternehmensgrinder schon lange
vor dem Einstieg von Lenovo die Bemuhungen der
Gewerkschaft ver.di, die Tarifbindung herzustellen,
konterkariert.

5.4 Unternehmen werden weiterentwickelt

Aus der Studie ergibt sich folgendes Bild: Die chi-
nesischen Investoren wenden nach ihrem Einstieg
zum Teil erhebliche Mittel auf, um die Unterneh-
men zukunftsfahig zu machen. Investiert wird nicht
nur in Forschung und Entwicklung, sondern auch
in neue Produktionsanlagen und Werke. Oft han-
delt es sich um Investitionen, die die vorherigen Ei-
gentimer — ob Mittelstandler, Konzern oder Finan-
zinvestor — immer wieder aufgeschoben hatten. In
Einzelfallen mussten die chinesischen Investoren
weitere Mittel einschiefden, weil das Ubernomme-
ne Unternehmen nicht mehr den Geschaftsbetrieb
bzw. vereinbarte RestrukturierungsmalRnahmen fi-
nanzieren konnte. Nach Einschatzung der Betriebs-
rate hat die nachhaltige Entwicklung der investier-
ten Unternehmen oberste Prioritat fur die Investo-
ren aus China. Dies gilt sowohl fur Staatskonzerne
als auch fur Privatunternehmen.

Ein Sonderfall ist die Gigaset-Ubernahme durch
den Hongkonger Milliardar Pan Sutong. Dabei ging
es um die Forschungskapazitaten mit Patenten
und Technologien und um die damals in Asien gut
etablierte Marke Gigaset. Das bis 2005 zu Siemens
gehorende Geschaft mit in Deutschland produzier-
ten Schnurlos-Telefonen ist eine ,Cash Cow” in ei-
nem gesattigten, schrumpfenden Markt.

5.5 Personalentwicklung und
Unternehmenskrisen

Im Saldo ist die Personalentwicklung uber alle er-
fassten 42 chinesisch investierten Unternehmen
in Deutschland bislang positiv. Es werden Arbeits-
platze nicht nur in der Entwicklung, sondern teil-
weise auch in der Fertigung aufgebaut. Der Fokus
auf Wachstum statt Marge gilt fir alle Branchen



und wird von den meisten Arbeitnehmervertretern
bestatigt. Es gibt bislang zudem keine Anhalts-
punkte fir die vielfach befurchtete Verlagerung
von Arbeitsplatzen nach China.

Betriebsrate und Gewerkschaften konnten im
Ubernahmeprozess in Einzelfdllen Zusagen und Ga-
rantien aushandeln. Dabei handelte es sich um Ga-
rantien fur die Standorte des Unternehmens, um
den befristeten Ausschluss von betriebsbedingten
Kindigungen und um Investitionen in Deutschland.
AuRerdem wurde ein Zeitrahmen fur die Geltung
der Zusagen und Garantien vereinbart. So ist in der
Investorenvereinbarung von 2016 zwischen dem
chinesischen Privatkonzern Midea und der Kuka AG
geregelt, dass bis 2023 Kuka-Arbeitsplatze, Stand-
orte und die Entwicklung nicht angetastet werden.
Mit Ausnahme von Gigaset gibt es bei den unter-
suchten Unternehmen keine Hinweise, dass ver-
einbarte Garantien und Zusagen nicht eingehalten
wurden.

Einzelne der untersuchten 42 chinesisch inves-
tierten Unternehmen sind oder waren in akuten
wirtschaftlichen Schwierigkeiten. Dabei handelt es
sich um Unternehmen, die schon seit Jahren chi-
nesisch investiert sind. Nach Aussagen der Arbeit-
nehmervertreter akzeptieren die chinesischen In-
vestoren aber langere Durststrecken und fordern
nicht schnelle Personalanpassungen entsprechend
den reduzierten Umsatzen. Auch geltende Tarif-
vertrage werden trotz teilweise jahrelanger roter
Zahlen zunachst nicht angetastet. Fur die Arbeit-
nehmervertreter, aber auch fir die deutschen Ge-
schaftsfihrer ist ein solches Investorenverhalten
eher ungewohnlich. Wenn eine Unternehmenskri-
se Sanierungsmaf3nahmen unausweichlich macht,
werden die notwendigen Anpassungen im Kon-
sens mit den Arbeitnehmervertretern entwickelt.
Dabei kommt es zuweilen zu Widersprichen zwi-
schen dem in den meisten Fallen iUbernommenen
bisherigen Management, das auf schnelle, harte
Einschnitte setzt, und den chinesischen Investoren.

5.6 Knowhow-Aufbau oder
Knowhow-Abfluss?

Angesichts der immer zahlreicheren Investitionen
aus China ist der Abfluss von Knowhow nach Chi-
na, der Verlust des technologischen Vorsprungs in
Deutschland eine grof3e Sorge. Denn dem Eigentu-
mer gehort auch das im Unternehmen aufgebau-
te Knowhow. Viele Arbeitnehmervertreter berich-
ten von Schulungsprogrammen fur Mitarbeiter aus
China, von deutscher Unterstlitzung beim Aufbau
von neuen Produktionsanlagen und auch vom Auf-
bau von neuen Entwicklungsabteilungen in China.
Gleichzeitig berichten sie aber, dass trotz jahrelan-
gem Knowhow-Transfer die Qualitat von nach Chi-
na transferierten Prozessen und Produkten oft zu
wunschen Ubrig lasst.

Letztlich entscheidet sich die Frage der Zu-
kunftsfahigkeit der chinesisch investierten Un-
ternehmen in Deutschland aber nicht am Know-
how-Transfer nach China, der zweifellos stattfin-
det; sondern daran, ob die neuen Investoren bzw.
Eigentimer hierzulande weiter in Forschung und
Entwicklung investieren, ob also in Deutschland
weiter Knowhow aufgebaut wird. Die Studie zeigt
aber, dass die chinesischen Investoren keinesfalls
die Entwicklungsbudgets kilirzen, sondern in den
Aufbau von Knowhow in Deutschland oft mehr als
die alten Eigentumer investieren.

5.7 Interpretation und Ausblick

Die meisten befragten Arbeitnehmervertreter be-
werten die chinesischen Investoren bislang positiv
— gerade auch im Vergleich zu den Erfahrungen mit
anderen Investoren. Es folgenden einige Thesen
zur Interpretation dieses — angesichts der verbrei-
teten Vorbehalte speziell gegentber chinesischen
Investments — erstaunlichen Ergebnisses:

— Die chinesischen Investoren haben kaum Er-
fahrungen mit Auslandsinvestitionen. Sie Uber-
lassen die Unternehmensfuhrung den bisheri-
gen Managern. Das gilt auch fur die Mitbestim-
mung.

— Chinas Staatskonzerne, aber auch Privatinves-
toren investieren langfristig. Sie wollen einen
Bruckenkopf fur ihre internationale Expansion
und zur Aneignung von Technologie sowie von
Prozess- und Management-Knowhow.

— Es besteht kein kurzfristiger Sanierungsbedarf
bei den ibernommenen Unternehmen. Meist
haben die Verkaufer die Unternehmen vor dem
Verkauf schon ,lean” gemacht.

— In China ist der Erhalt von Arbeitsplatzen wich-
tig. Das gilt insbesondere fur Staatskonzer-
ne. Im Umgang mit den investierten Unterneh-
men in Deutschland konnte das auch eine Rolle
spielen.

— Die deutsche Industrie hat eine besondere At-
traktivitat fir China. Dies gilt auch fur die tUber-
nommenen Unternehmen, von denen China ler-
nen will und die wachsen sollen.

— In diesem Kontext werden auch Betriebsrate
und Gewerkschaften positiv bewertet und als
Sprecher der Facharbeiter und Garanten der
Qualitatsproduktion akzeptiert.

Die dargestellten Gesichtspunkte lassen darauf
schlief3en, dass der Umgang chinesischer Investo-
ren mit den Investments in Deutschland sich zu-
mindest in den nachsten Jahren nicht fundamen-
tal andern wird.

Mehrfach aufderten Betriebsrate aber die Be-
furchtung, dass sich diese Unternehmensfuh-
rung andern konnte, sollten wirtschaftliche und
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politische Entwicklungen in China die chinesischen
Investoren dazu zwingen, bei ihren Investments in
Deutschland harter durchzugreifen.

Wolfgang Muller
Freier Berater zum Themenfeld China

Ausfuhrliche Informationen zu Chinesischen
Investoren finden Sie unter:
https://www.boeckler.de/pdf/p_mbf_re-
port_2017_36_ci_mueller.pdf
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6 PROFILE UND UNTERNEHMENS-
BETEILIGUNGEN GROSSER
CHINESISCHER SERIENINVESTOREN
IN DEUTSCHLAND

Dieser Bericht ist ein Abriss des Arbeitspapie-
rs ,Profile und Unternehmensbeteiligungen gro-
Ber chinesischer Serieninvestoren in Deutschland”.
Darin wurden zehn chinesischen Brownfield-Seri-
eninvestoren in Deutschland untersucht (vgl. Bian,
2017). Jeder dieser Investoren hat bereits mehrere
Unternehmensbeteiligungen bzw. -Ubernahmen in
Deutschland und zahlt zu den aktivsten unter den
chinesischen Konzernen, die aktuell ihre interna-
tionale Expansion in Europa intensiv vorantreiben
(vgl. Kap. 6.4). Die Auswertung dieser zehn Investo-
ren und ihrer Unternehmensstruktur sowie Akqui-
sitionstatigkeiten in Deutschland zeigt:

— In den meisten Fallen korrelieren die Hauptge-
schaftsfelder der deutschen Tochterunterneh-
men mit mindestens einer Sparte der chinesi-
schen Mutterkonzerne.

— Die bevorzugte Finanzierungsvariante der Aus-
landsbeteiligungen ist die Kapitalerhohung
durch borsennotierte Tochterunternehmen in
China. Der dynamische chinesische Aktienmarkt
beglinstigt die chinesischen Unternehmen bei
der Finanzierung ihrer Unternehmenszukaufe,
wahrend der Finanzzufluss nach Deutschland
nach wie vor stark von der Kapitalkontrolle in
China beeinflusst wird.

— Zwar ist ein Ubernommenes deutsches Tochter-
unternehmen in den Augen des chinesischen In-
vestors ein ,Lerngegenstand”, der Lernort be-
findet sich allerdings weniger in den deutschen
Standorten als in den neuen Gemeinschaftsun-
ternehmen in China, die wahrend der Post-Mer-
ger-Integration von den deutschen Tochterun-
ternehmen und chinesischen Muttergesellschaf-
ten zusammen eingerichtet wurden.

6.1 Uberblick

Insgesamt haben die zehn chinesischen Inves-
toren, die in der Studie untersucht wurden, in
41 deutsche Unternehmen mit insgesamt etwa
34.000 Beschaftigten investiert. Die grole Mehr-
heit der deutschen Tochterunternehmen haben
ihren Stammsitz in Deutschland und wurden di-
rekt von den chinesischen Investoren erworben.
Bei einem kleinen Teil handelt es sich um indirek-
te Ubernahmen: Die chinesischen Konzerne ha-
ben Unternehmensgruppen in einem Drittland
aufgekauft, zu denen auch deutsche Standor-
te gehoren. Nicht selten spielt das erste deutsche
Unternehmen des chinesischen Mutterkonzernes

eine aktive Rolle in den darauffolgenden weiteren
Beteiligungen in Deutschland (EMAG, Kion, Preh,
SchmitterGroup).* Die &lteste Ubernahme (Diir-
kopp Adlers durch Shang Gong) gerfolgte im Jahr
2005, viele Jahre bevor es 2011 den ersten sprung-
haften Anstieg chinesischer Direktinvestitionen in
Deutschland gab. Das jungste Closing fand erst vor
Kurzem im Februar 2017 statt (Ubernahme Tristone
Flowtechs durch Anhui Zhongding). Die Mehrheit
der Transaktionen wurden im Zeitraum zwischen
2011 und 2016 realisiert, was mit den statistischen
Erhebungsergebnissen Uber die gesamten chinesi-
schen Investments in Deutschland Ubereinstimmt
(vgl. Bian/Emons, 2017).

Im Verlauf der chinesischen Wirtschaftsreform
ist eine Vielzahl von Unternehmenstypen entstan-
den, die alle in der Auswabhl vertreten sind:

Uberwiegend staatlich kontrolliert

— Staatsunternehmen, die von den Treuhandge-
sellschaften fur Staatsvermogen der Zentralre-
gierung und subnationalen Regierungen ver-
waltet und kontrolliert werden (AVIC, NORINCO,
Weichai, XCMG)

— Hybridunternehmen mit staatlichen Ankerge-
sellschaftern, deren Anteile sich jedoch mehr-
heitlich im Streubesitz auf dem Kapitalmarkt
befinden (CIMC, Shang Gong)

Uberwiegend privat kontrolliert

— weitgehend privatisierte ehemalige Staatsunter-
nehmen (Anhui Zhongding)

— privat gegrundete Unternehmen (Fosun, Jiang-
su Jinsheng, Ningbo Joyson)

Bei den ersten beiden Unternehmenstypen ubt
der chinesische Staat — ob als alleiniger Eigentu-
mer oder beherrschender Gesellschafter — grof3en
Einfluss auf das Unternehmensgeschehen aus, ins-
besondere bei strategischen Ausrichtungen. Dazu
gehoren die Entscheidungen Uber Auslandsbetei-
ligungen. Die letzteren zwei Unternehmenstypen
sind in der Regel patriarchalisch-familiar aufge-
baut. An der Spitze der Entscheidungshierarchie
steht der geschaftsfuhrende Gesellschafter erster
Generation (vgl. Beitrag Reisachs/Kap. 4).

Bis auf einen Investor (Fosun Group) weisen alle
anderen Serieninvestoren das typische Merkmal
eines strategischen Investors auf: Die chinesischen
Mutterkonzerne bzw. eine der Konzernsparten sind
in denselben bzw. in benachbarten Branchen tatig
wie die Ubernommenen deutschen Tochterunter-
nehmen. Dabei sind Automobil und Maschinenbau
eindeutig die Investitionsschwerpunkte. 46 Prozent
der deutschen Tochterunternehmen kommen aus

14 (vgl. Welfens/Yoshkova 2017)
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dem Automobilsektor, gefolgt von 34 Prozent aus
dem Maschinen- und Anlagebau.

6.2 Finanzierung und Zahlung der
Unternehmensbeteiligung

Mit einer einzigen Ausnahme (Jiangsu Jinsheng)
haben alle Serieninvestoren, die im Projekt unter-
sucht wurden, borsennotierte Tochterunterneh-
men in China. Ob an der Shanghaier, Shenzhener
oder Hongkonger Borse notiert, spielen solche ge-
listeten Tochterunternehmen eine wichtige Rol-
le in der Auslandsexpansion der Mutterkonzerne:
Die Kapitalerhohungen an den chinesischen Bor-
sen tragen maligeblich zur Finanzierung der Un-
ternehmensbeteiligungen im Ausland bei. Die Re-
finanzierung auf dem chinesischen Kapitalmarkt
diente nicht nur dazu, den Kaufpreis der Ubernah-
men zu bezahlen, sondern auch dazu, die haufig
versprochenen Investitionen nach der Ubernahme
(vgl. Beitrag Miiller/Kap. 5) zu finanzieren. Gehort der
Ubernahmekandidat zu einer industriepolitisch ge-
forderten Schlusselindustrie in China, wird die be-
absichtigte Aktienemission des Mutterkonzerns
bevorzugt genehmigt. Erst wenn ein Unternehmen
keine Refinanzierungsmaoglichkeit auf dem Kapital-
markt hat bzw. wenn die Rekapitalisierung an der
Borse nicht ausreicht, greift es auf Fremdfinanzie-
rung uber Banken zurick. Zwei Arten von Banken
in China bieten den an Auslandsbeteiligungen inte-
ressierten Unternehmen finanzielle Unterstitzung
an: Entwicklungsbanken und grof3e kommerzielle
Banken. Unter den grof3en staatseigenen Entwick-
lungsbanken Chinas hat die China Development
Bank das ausdruckliche Mandat, Auslandsinvesti-
tionen chinesischer Unternehmen zu unterstitzen.
Parallel zum Anstieg der chinesischen Investitions-
tatigkeiten in den letzten Jahren haben auch die
grofRen chinesischen Geschaftsbanken wie Indus-
trial and Commercial Bank of China ihr Filialnetz in
Europa kraftig ausgebaut, so dass sie nun fur die
chinesischen Konzerne Dienstleistungen vor Ort
organisieren konnen.

Unabhangig davon, ob der durch die Auslands-
beteiligung bedingte Kapitalbedarf Gber Bankkre-
dite oder Aktienemission gedeckt wurde, bezahlt
wurden die Akquisitionen deutscher Unternehmen
letztendlich in der Regel in bar, was bedeutet, dass
das in China generierte Kapital zunachst bei der
chinesischen Fremdwahrungsbehorde in Euro um-
getauscht werden musste. Je mehr Unternehmen
chinesische Renminbi (RMB) gegen Fremdwahrun-
gen umtauschen wollen, desto schneller sinken die
Devisenreserven des chinesischen Staates. Die an-
dauernde Investitionseuphorie der chinesischen
Unternehmen in den USA und in Europa seit 2011
hat zu einer Rekordtiefe der chinesischen Devisen-
reserven gefuhrt. Im Februar 2017 sind Chinas Re-
serven an fremden Wahrungen unter die Grenze
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von drei Billionen US-Dollar und damit auf den
niedrigsten Stand seit sechs Jahren gefallen. Auf
den rapiden Fall der Devisenreserven reagierte die
chinesische Regierung mit einer scharferen Kapi-
talkontrolle. Der Umtausch von Fremdwahrungen
in groRerer Summe unterliegt nun strengeren Ge-
nehmigungsverfahren. Laut der neusten Devisen-
regelung, die seit Ende November 2016 bekannt ist,
mussen Auslandsuberweisungen uber funf Mio.
Dollar von der State Administration of Foreign Ex-
change genehmigt werden. Das ist eine drastische
Senkung des genehmigungsfreien Betrags: Noch
ein Jahrzuvor griff die Genehmigungspflicht erst
bei Auslandsiiberweisungen tber 50 Mio. Dollar.

6.3 Deutsche Tochterunternehmen als Lern-
gegenstand, chinesische Standorte als Lernort

Chinesische Serieninvestoren haben ihr erstes
Ubernahmeziel in Deutschland nicht aus heite-
rem Himmel ausgesucht. Haufig kannten sie die
deutschen Ubernahmekandidaten bereits aus frii-
heren Geschaftsbeziehungen in China. Viele der
Ubernommenen deutschen Unternehmen wa-
ren zu dem Zeitpunkt eines Beteiligungsange-
bots aus China bereits jahrelang auf dem chine-
sischen Markt aktiv und hatten damals die chine-
sischen Unternehmen, die inzwischen ihre (Mit-)
Gesellschafter geworden sind, als Vertriebs-, Auf-
trags- oder auch Joint-Venture-Partner. Diese be-
reits bestehenden Verbindungen in China wurden
nach der Ubernahme weiter ausgebaut: Wenn es
vorher kein Gemeinschaftsunternehmen in China
gab, wurden neue Joint Ventures mit Beteiligung
der deutschen Tochterunternehmen eingerichtet.
Alte Gemeinschaftsunternehmen wurden restruk-
turiert und in die neue Konzernstruktur integriert.
So gesehen ziehen die chinesischen Ubernahmen
in Deutschland weitere deutsche Investitionen
nach China nach sich.

In den strategischen Uberlegungen der Kon-
zernzentrale sollten die Ubernommenen deut-
schen Standorte und die neu eingerichteten chi-
nesischen Standorte unterschiedliche Zwecke
erfillen. Von den deutschen Standorten wird er-
wartet, dass sie mit ihrem technologischen Vor-
sprung, ihren spezialisierten Produkten und eta-
blierten Distributationsnetzen Umsatzwachstum
auf dem europaischen Markt und im Premiumseg-
ment erzielen. Bei diesem Marktsegment konnen
die chinesischen Mutterunternehmen mit ihren ei-
genen Marken noch nicht Ful3 fassen. Dafur wur-
de den deutschen Standorten grofRzligiger opera-
tiver Freiraum gewahrt. Die chinesischen Stand-
orte, die nah am chinesischen Markt und nah am
chinesischen Konzernstammsitz operieren, soll-
ten mit dem Einsatz der Manager, Ingenieure und
Fachkrafte aus den deutschen Tochterunterneh-
men aufgebaut bzw. verbessert werden. Von den



deutschen Erfahrungen im Bereich der Prozessop-
timierung und dem fortgeschrittenen technischen
Wissen sollen die Werke in China profitieren. Wah-
rend die Hoffnung der Investoren, in das Markt-
segment mit hoherer Marge einzutreten, von den
Standorten in Deutschland getragen wird, versu-
chen die chinesischen Mutterkonzerne durch die
Joint Ventures in China, von der deutschen Seite
zu lernen und das eigene Management-Knowhow
zu verstarken.

6.4 Unternehmensdaten - die untersuchten
Serieninvestoren im Uberblick, Stand Mirz 2017

Tabelle 1
Ubersicht iiber die untersuchten Serieninvestoren
Chinesischer Investor | Typ | seit Beteiligung in Anteil Branche
Anhui Zhongding P |2008 | SchmitterGroup 96 % Automobil
2014 | Kaco 80% Automobil
2015 | Vincenz Wiederholt 96 % Automobil
2015 | Wegu 100 % Automobil
2016 | AMK 100 % Automobil
2017 | Tristone Flowtech 100% Automobil
Aviation Industry S 2011 KHD Humboldt Wedag 89% Maschinenbau
Corporation of China ; ;
(AVIC) 2013 | Technify Motors (ehem. Thielert) 100 % Luftfahrt
2014 | Hilite 100 % Automobil
2014 | KOKI Technik Transmission Systems 100% Automobil
2014 | Kokinetics 100% Automobil
China International S 2008 | TGE Gas Engineering 60 % Maschinenbau
Marine Containers . .
(CIMC) 2010 | Silvergreen 100 % Automobil
2012 | Ziemann 100% Maschinenbau
2013 | Albert Ziegler GmbH & Co. KG 100% Automobil
China North Industries S 12012 | Kiekert AG 100% Automobil
Group Corporation Fuba (eh Delfi R on S
(NORINCO) 2015 teumZ)(e em. Delfi Reception Sys- 100% | Automobil
2015 | Waldaschaff Automotive 100% Automobil
Fosun P 12014 | Tom Tailor 29% Mode
2016 | Hauck und Aufhauser 100 % Finanzdienstleistung
2017 | Burohaus Estrella 100% Immobilien
Jiangsu Jinsheng P 12010 | EMAG Holding 50% Maschinenbau
Koepfer Gear GmbH o .
2013 (ehem. Getrag Ludwigsburg) 100% Automobil
2013 | Saurer 100 % Maschinenbau

Fortsetzung Tabelle 1 >>
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>> Fortsetzung von Tabelle 1

Chinesischer Investor | Typ | seit Beteiligung in Anteil Branche
Ningbo Joyson P 2011 Preh 100 % Automobil
2013 | Innoventis 100 % Forsc.hen und
Entwickeln
2015 | Quin GmbH 75% Automobil
2016 | IMA Automation 100 % Maschinenbau
2016 | Key Safety Systems Deutschland 100 % Automobil

Preh Car Connect o .
2016 | 1 em. TechniSat Digital) 100% | Automobil

Shang Gong S | 2005 | Dirkopp Adler AG 100% Maschinenbau

2013 | KSL Keilmann Sondermaschinenbau 100 % Maschinenbau

2013 | Pfaff 100 % Maschinenbau
2015 | H. Stoll 26 % Maschinenbau
Weichai S 2012 | Kion 43% Maschinenbau
2012 | Linde Hydraulics 94 % Maschinenbau
2015 | Egemin Deutschland 43% Logistik
2016 | Dematic Deutschland 43 % Logistik
Xuzhou Construction S 2011 Fluitronics 70% Maschinenbau
Machinery Group - o -
(XCMG) 2012 | Schwing 100% Maschinenbau
Forschen und
2013 | XCMG European Research Center 100 % .
Entwickeln
Quelle: Eigene Darstellung Hans Bockler
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Abbildung 2
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Unternehmensprofile

Anhui Zhongding Holding Group

www.zhongdinggroup.com

— 1 borsennotierte Tochtergesellschaft an der
Shenzhener Borse: Anhui Zhongding Sealing
Parts (000887)

— Ausschisse der KPCh™ und ACGB'®-Gewerk-
schaftskomitees vorhanden

— Typ: privatisiertes Ex-Staatsunternehmen

— Grindung: 1996 (hervorgegangen aus dem
Staatsunternehmen Ningguo Sealing Parts)

— Stammsitz: Ningguo, Anhui Provinz

— Actual Controller: Xia Dinghu

— Mitarbeiter weltweit: 19.000

- Umsatz 2016: 8,4 Mrd. RMB (1,14 Mrd. Euro)

— Nettogewinn 2016: 845 Mio. RMB
(115 Mio. Euro)

Beteiligungen in Deutschland:

—  SchmitterGroup AG (96 %) seit 2008;
Kaufpreis: k. A.; Automobilzulieferung

— Kaco GmbH & Co.KG (80%) seit 2014;
Kaufpreis: 60.176.800 Euro; Automobil-
zulieferung

— Wegu Holding GmbH (100 %) seit 2015;
Kaufpreis: 94.897.800 Euro;
Automobilzulieferung

— Vincenz Wiederholt GmbH (100 %) seit 2015;
Kaufpreis: k. A.; Automobilzulieferung

— AMK Holding GmbH & Co.KG (100 %) seit 2016;
Kaufpreis: 130 Mio. Euro; Automobilzulieferung

— Tristone Flowtech Holding S.A.S. (100%) seit
2017; Kaufpreis: 170 Mio. Euro;
Automobilzulieferung

Internationalisierung

Die Anhui Zhongding Group ist einer der groR-
ten Kfz-Gummiwarenhersteller (ohne Reifen) Chi-
nas. In der heutigen Form entstand sie 1996 durch
die Privatisierung des Staatsunternehmens Ning-
guo Sealing Parts, eines Herstellers von Gummidi-
chtungen. In Ningguo gehort die Herstellung von
Gummikomponenten flir die Automobilindustrie
zu den wichtigsten regionalen Wirtschaftstreibern
und wird von der lokalen Regierung stark unter-
stitzt. Als Ex-Staatsunternehmen ist Anhui Zhong-
ding in der Region gut vernetzt und profitiert von
dem Wirtschaftsforderprogramm. Zwischen 2003
und 2007 vergrofRerte Anhui Zhongding seine Pro-
duktion kontinuierlich, indem es unter anderem
mehrere Joint-Venture-Werke zur Herstellung ver-
schiedener Kfz-Gummikomponenten mit auslandi-
schen Partnern einrichtete. Unter seinen Joint-Ven-
ture-Partnern befanden sich zwei stidkoreanische

15 KPCh: Kommunistische Partei Chinas
16 ACGB: Allchinesischer Gewerkschaftsbund

Automobilzulieferer (Gummiteile fur das Bremssys-
tem und Gummischlauche) sowie ein chinesisches
Tochterunternehmen von ZF China (Gummiappli-
kation fur das Dampfungssystem). Um die Unter-
nehmensexpansion zu finanzieren, brachte Anhui
Zhongding 2006 den Geschéaftsbereich Dichtungs-
komponenten, der zu der Zeit bereits Dutzende Be-
triebe und Werke umfasste, unter dem Firmenna-
men Anhui Zhongding Sealing Parts an die Shenz-
hener Borse. Bei diesem Borsengang handelte es
sich um ein sog. Cold IPO, bei dem eine entschul-
dete borsennotierte Gesellschaft als Mantelgesell-
schaft diente.

2005 ging Anhui Zhongding eine strategische
Partnerschaft mit der SchmitterGroup AG (Stahl-
rohre und -leitungen fur die Automobilindustrie) ein.
Drei Jahre spater wechselte Anhui Zhongding vom
Kooperationspartner zum Mehrheitseigentimer.

2008 ubernahm Anhui Zhongding 75,1 Prozent
der Aktien an der SchmitterGroup. Das war sei-
ne erste Transaktion in Deutschland. Noch im sel-
ben Jahr wurden in China zwei Joint Ventures
zwischen der Anhui Zhongding Group und der
SchmitterGroup eingerichtet: Wuxi Weifu Schmit-
ter Powertrain Components Co., Ltd. und Schmit-
ter Auto Steel Tube (Anhui) Co., Ltd. Ein Jahr spa-
ter wurde die Beteiligung an der SchmitterGroup
von 75,1 auf 96 Prozent erhoht. Die Akquisitions-
tatigkeiten erforderten eine weitere Unterneh-
mensfinanzierung. Anfang 2009 fuhrte die Aktien-
gesellschaft des Zhongding Konzerns, Zhongding
Sealing Parts, eine privat platzierte Emission neu-
er Aktien durch und erzielte eine Kapitalerhohung
von etwa. 246 Mio. RMB (26 Mio. Euro). Mit der Ka-
pitalerhohung kaufte Anhui Zhongding von seinen
Joint-Venture-Partnern in China ihre Anteile an den
Gemeinschaftsunternehmen zurtick. Ein Teil der
Emissionseinnahme wurde auch flurs Aufstocken
der Anteile an der SchmitterGroup AG verwendet.

Anhui Zhongding verfolgt eine Unternehmens-
strategie, die ihre Auslandstibernahmen mit den
Investments der auslandischen Tochterunterneh-
men in China kombiniert. Diese Vorgehensweise,
die bei der Beteiligung an der SchmitterGroup zu
beobachten war, wiederholte sich bei zwei wei-
teren deutschen Ubernahmen: Kaco und Wegu.
2014 erwarb Zhongding Sealing Parts von der bra-
silianischen Sabé-Gruppe 80 Prozent an der Kaco
Group mit Hauptsitz in Heilbronn. Sabé behalt eine
Minderheitsbeteiligung von 20 Prozent. Kurz da-
nach griindete Kaco ein neues Werk am Stamm-
sitz Anhui Zhongdings in der Stadt Ningguo. Das
Werk stellt Dichtungen fur Motoren, Getriebe und
Nebenaggregate her und erganzt das altere Kaco-
Werk in Wuxi als zweiter chinesischer Fertigungs-
standort. Nach Wegus Zugehorigkeit zu Anhui
Zhongding wurde ebenfalls in einen chinesischen
Fertigungsstandort investiert.

Neben Deutschland sind die USA das andere In-
vestitionsschwerpunktland fir Anhui Zhongding.
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Zwischen 2008 und 2012 erwarb Zhongding
Sealing Parts funf Unternehmen in den USA: drei
Automobilzulieferer von Gummiformteilen (Allied-
Baltic Rubber, Buckhorn Rubber Products und Mi-
chigan Rubber Products) und zwei Dichtungsspezi-
alisten (Cooper Products und Precix). Die konzern-
interne Konsolidierung fuhrte zur Schliefung von
zwei der funf Unternehmen. Die Produktion von Al-
lied-Baltic Rubber wurde 2013 eingestellt und in ei-
nem neu investierten Werk in Ningguo/China fort-
gesetzt. Buckhorn Rubber Products wurde in 2016

geschlossen und die Produktion zum Teil an den
Michiganer Standort zu Michigan Rubber Products
verlagert.

2016 bot Zhongding Sealing Parts im Rahmen ei-
ner Privatplatzierung sieben ausgewahlten priva-
ten und staatlichen institutionellen Anlegern neue
Wertpapiere an und realisierte eine Kapitalerho-
hung von mehr als 1,9 Mrd. RMB (258 Mio. Euro).
Etwa ein Drittel davon war fur die Finanzierung der
Ubernahme von Wegu bestimmt.

Abbildung 3
Gesellschaftsstruktur
Anhui Zhongding Holding Group
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Anhui Zhongding Hr. Dinghu Xia
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Quelle: Eigene Darstellung
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Aviation Industry Corporation of China

www.avic.com.cn

— 24 borsennotierte Tochterunternehmen in China

— Ausschusse der KPCh und ACGB-Gewerk-
schaftskomitees vorhanden. Personalunion des
stellvertretenden Parteiausschussvorsitzenden,
stellvertretenden Geschaftsfihrers und Gewerk-
schaftsvorsitzenden

— Typ: Staatsunternehmen unter Aufsicht der
Zentralregierung

— Grindung: 1951

— Stammsitz: Beijing

— Actual controller: Aufsichts- und Verwaltungs-
kommission des Staatsrats fur das Staats-
vermogen

— Geschaftsfelder: Militarluftfahrt, Zivilluftfahrt,
Sonstiges (Logistik, Finanzdienstleistungen, Im-
mobilien, Automobilzulieferung und Industrie-
anlagenbau usw.)

— Mitarbeiter weltweit: 400.000

— Umsatz 2014 ": 386,38 Mrd. RMB
(47,18 Mrd. Euro)

— Nettogewinn 2014: 14,33 Mrd. RMB
(1,75 Mrd. Euro)

Beteiligungen in Deutschland:

— KHD Humboldt Wedag (89 %) seit 2011;
Kaufpreis: 266,3 Mio. Euro; Anlagenbau

— Technify Motors (ehem. Thielert) (100 %) seit
2013; Kaufpreis: k. A.; Luft- und Raumfahrt-
zulieferung

— Hilite (100 %) seit 2014; Kaufpreis: 473 Mio.;
Automobilzulieferung

— Kokinetics (100 %) seit 2014; Kaufpreis: k. A_;
Automobilzulieferung

— Koki Technik Transmission Systems (100 %)
2014; Kaufpreis: k. A.; Automobilzulieferung

Internationalisierung

Aviation Industry Corporation of China (AVIC) ist
das Monopolunternehmen in der chinesischen Mi-
litarluftfahrtindustrie und steht unter direkter Ver-
waltung und Aufsicht des Staatsrates. Das Rus-
tungskonglomerat in der heutigen Form ist 2008
durch Fusion zweier Rustungskonzerne, der dama-
ligen AVIC | und AVIC Il, entstanden. In dem Zeit-
raum des 12. Funfjahresprogrammes (2011-2015)
hat der AVIC-Konzern knapp 15 Mrd. RMB (1,85
Mrd. Euro) fur 14 Beteiligungen im Ausland inves-
tiert, funf davon in Deutschland.

Die Zunahme der Auslandsinvestitionstatigkeiten
bei den chinesischen Rustungsunternehmen geht
mit der neusten Modernisierungsreform der Rus-
tungsindustrie einher. Ein Teil des 12. Funfjahres-
programmes widmete sich der Modernisierung

17 Zum Stichtag 20.4.2017 lagen keine aktuelleren Zah-
len vor, die von einer unabhangigen Drittstelle geprift
wurden.

der Rustungsindustrie mit dem Ziel, die Innovati-
onsfahigkeit der Ristungsunternehmen durch die
sog. Militar-Zivil-Integration zu steigern. Die Mili-
tar-Zivil-Integration fuhrt zum einen zu einer Teil-
privatisierung ausgewabhlter Geschaftssparten der
staatseigenen Rustungsunternehmen auf dem Ka-
pitalmarkt. Zum anderen zielt sie darauf ab, die
Ristungsbetriebe starker auf zivile Produktion um-
zustellen. In der Umsetzung der neuen Richtlinien
wurden viele Tochtereinheiten des AVIC-Konzerns
restrukturiert und erfolgreich an die Borse ge-
bracht. Finanziell ausgestattet mit dem durch den
Borsengang generierten Kapital entwickelte die
chinesische Rustungswirtschaft die Strategie, das
Ziel der Militar-Zivil-Integration per Unternehmens-
zukauf zu erreichen. Der Erwerb auslandischer In-
dustrieunternehmen, die zivile Produkte herstellen,
soll helfen, den Anteil der zivilen Guter und Dienst-
leistungen am gesamten Konzernumsatz schneller
zu erhohen. Aulierdem konnte der technologische
Stand im Mutterkonzern durch die Einbindung aus-
landischer Tochterunternehmen schneller verbes-
sert werden als durch den Aufbau eigener For-
schung und Entwicklung.

In den Beteiligungen an deutschen Unterneh-
men spielen zwei Tochterkonzerne aus der AVIC-
Gruppe eine besondere Rolle: AVIC Electrome-
chanical Systems (AVICEM) und AVIC Internatio-
nal. AVICEM legt seinen Ubernahmeschwerpunkt
auf die Automobilzulieferungsindustrie und inves-
tiert dementsprechend in drei deutsche Automo-
bilzulieferer: Hilite (u.a. Komponenten fir Moto-
ren und Getriebe), Kokinetics (u.a. Komponenten
fur Autositze) und Koki Technik Transmission Sys-
tems (u.a. Komponenten flir Schaltsysteme). Alle
drei Unternehmen befanden sich vorher im Besitz
von Finanzinvestoren.

AVICEM ist die Holdinggesellschaft der gleich-
namigen Aktiengesellschaft, AVICEM Stock Cor-
poration, die an der Shenzhener Borse gelistet ist.
AVICEM Stock Corporation ist 2000 als ein selb-
standiges Unternehmen aus einer ehem. Abteilung
des China Aviation Lifesupport Research Institu-
te hervorgegangen. 2016 erwirtschafte sie einen
Umsatz von etwa 8,5 Mrd. RMB (1,15 Mrd. Euro)
mit einem Nettogewinn von 426 Mio. RMB (57,8
Mio. Euro.) Zu ihren Hauptgeschaftsbereichen ge-
horen die Luftfahrtzulieferung (61 Prozent des Um-
satzes), Automobilzulieferung (23 Prozent des Um-
satzes) und Anlagenbau (14 Prozent des Umsatzes).
Um die deutschen Tochtergesellschaften effizien-
ter zu verwalten, wurden zwei chinesische Toch-
terunternehmen der AVICEM Stock Corporation
mit den konkreten Aufsichts- und Management-
aufgaben beauftragt. AVIC Xinhang Group Uber-
nahm das Management und die Betreuung von Hi-
lite, wahrend AVIC Hubei Aviation Precision Machi-
nery Technology (HAPM) die Verantwortlichkeit fur
Kokinetics und Koki Technik Transmission Systems
zugeteilt bekam.
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AVIC Xinhang Group, die wie ein Treuhander fur
Hilite im Auftrag der Konzernleitung fungiert, pro-
duziert in China mit etwa 10.000 Beschaftigten so-
wohl fir die Automobilindustrie in ihrer Zivilspar-
te als auch fur die Luftwaffe in der Militarsparte.
lhre Hauptprodukte im Bereich der Automobilzu-
lieferung schlieRen vor allem Automobilfiltration,
Fahrzeug-Klimaanlage und Servolenkungen ein.
Vor der Ubernahme operierte Hilite bereits mit ei-
ner eigenen Tochtergesellschaft, Hilite Automoti-
ve Systems (Changshu) Co., Ltd., in China. Nach
der Ubernahme setzt AVIC Xinhang Group die-
sen bereits von Hilite eingerichteten chinesischen
Standort gleich ein, um eine Reihe von Koopera-
tions- und Austauschmafnahmen im Bereich der
Qualitatskontrolle zwischen Hilite China und den
anderen Standorten Xinhangs anzustof3en.

AVIC International ging 2008 aus der zivilen
Sparte der damaligen China Aviation Technology
Import and Export Corporation, einem Handelsun-
ternehmen flr Rustungsguter im Bereich Luftfahrt,
hervor. Heute hat sie breit diversifizierte Geschafts-
felder, die Luftfahrtdienstleistungen, internationale

Gesellschaftsstruktur
Aviation Industry Corporation of China (AVIC)

Aufs.- &
Verwaltungs-
kommission d.
Staatsrats f.d.

Staatsvermdgen

A\ 4

Aviation Industry
Corporation of
China

Logistik, Rohstoff- und Industrieinvestment, Im-
mobilien und Einzelhandel einschliel3en. Die ers-
te Unternehmensbeteiligung der AVIC Internatio-
nal in der EU war der Einstieg in den deutschen
Industrieanlagenbauer KHD Humboldt Wedag im
Jahr 2010. Im Ruckblick fallt auf, dass dies die
einzige Akquisition aus der Maschinenbauindus-
trie ist. Die Entscheidung uber die Beteiligung an
der KHD Humboldt Wedag International AG wur-
de zu einem Zeitpunkt getroffen, als die wichtigs-
ten Richtlinien fur die Reform der Rustungsindus-
trie in der Periode des 12. Funfjahresprogrammes
noch nicht offiziell verabschiedet waren. Zu die-
sem Zeitpunkt war die Fokussierung bei Ubernah-
men auf die Flugzeugbau-Branche ebenfalls noch
nicht festgelegt. Ab 2011 zeigt AVIC International
allerdings ein kontinuierliches Interesse, Unterneh-
men ausschliellich aus dem Flugzeugbau zu tber-
nehmen. Zwischen Ende 2011 und 2016 wurden
funf amerikanische bzw. europaische Flugzeugzu-
lieferer (vgl. Abb. 4) Mitglied der AVIC International,
darunter auch der deutsche Flugzeugmotorenher-
steller Thielert.

Abbildung 4
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China International Marine Containers Group

www.cimc.com

— gelistet an der Shenzhener und Hongkonger
Borse (000039/02039)

— Ausschusse der KPCh und ACGB-Gewerk-
schaftskomitees vorhanden

— Grundungsjahr: 1982

— Typ: Hybridunternehmen (Die Aufsichts- und
Verwaltungskommission des Staatsrats fir das
Staatsvermogen halt Gber die China Merchant
Group und die China Ocean Shipping Group
Company einen gesamten Anteil von 36,49 %.)

— Stammsitz: Shenzhen, Guangdong Provinz

— Mitarbeiter in China: 51299

— Umsatz 2016: 51 Mrd. RMB (6,9 Mrd. Euro)

— Nettogewinn 2016: 511 Mio. RMB
(69,5 Mio. Euro)

— Investitionen in Deutschland

— TGE Gas Engineering GmbH (60 %) seit 2008;
Kaufpreis: 20 Mio. Euro; Chemie

— Ziemann Holvrieka GmbH (100 %) seit 2012;
Kaufpreis: 26,5 Mio. Euro; Maschinenbau

— Burg Silvergreen (100 %) zwischen 2012 und
2014; Investitionen von 30 Mio. Euro geplant;
Automobil

— Albert Ziegler GmbH (100 %) seit 2013;
Kaufpreis: 5,5 Mio. Euro; Automobil

Internationalisierung

1995 richtete CIMC mit der deutschen Graaff
GmbH eine neue Produktionstochtergesellschaft,
Shanghai CIMC Reefer Containers (SCRC), ein, um
eine spezielle Sorte von Frachtcontainern herzu-
stellen: Kuhlcontainer. Zu dieser Zeit war CIMC
gerade der grofdte Frachtcontainerhersteller der
Welt geworden. In dem Marktsegment der Kihl-
container, das hohere Herstellungsanforderun-
gen stellt als bei Standardcontainern, dominier-
ten jedoch japanische Unternehmen mit einem
Marktanteil von 95 Prozent. Die Zusammenar-
beit mit Graaff eroffnete CIMC den Zugang zu die-
sem technologisch anspruchsvolleren Bereich.
Die Graaff GmbH autorisierte SCRC, ihre 12 wich-
tigsten patentierten Technologien zur Herstellung
von Kuhlcontainern zu nutzen. Im Gegenzug er-
hielt Graaff neben Patentgebihren eine 2-prozen-
tige Beteiligung an dem Shanghaier Produktions-
unternehmen. Um die Produktion im neuen Werk
in Gang zu bringen, importierte SCRC zuerst eine
in Deutschland gebaute Anlage flir umgerechnet
0,49 Mio. US-Dollar.

1999 ubernahm CIMC das chinesische Werk fur
Kihlcontainer vom koreanischen Konkurrenten Hy-
undai in Qingdao. Ein komplettes Management-
und Ingenieurteam, das ihr Knowhow in dem chi-
nesisch-deutschen Werk in SCRC gelernt hat,
wurde zur Restrukturierung nach dem Qingdaoer
Werk entsandt. Dort haben sie nach dem Vorbild
der eingekauften deutschen Anlage eine zweite

Produktionsanlage mit wesentlich geringeren Kos-
ten zusammengestellt. Mit den beiden Werken hat
CIMC seine Produktionskapazitat fur Kihlcontai-
ner zwischen 1997 und 2003 versiebenfacht und ist
zum Marktfihrer aufgestiegen.

Im Mai 2005 hat die Graaff GmbH schlieflich
alle Kuihlcontainer-Patente, die den gesamten Kon-
struktions- und Herstellungsprozess umfassten, an
SCRC ubertragen, so dass diese das gesamte tech-
nische System meistern konnen.

Nach dem Erfolg auf dem Gebiet der Kiihlcontai-
ner begann CIMC, sich auf die Spezialgebiete der
Tankcontainer sowie auf die faltbaren Container zu
erweitern. 2000 schloss CIMC mit dem britischen
Tankcontainerproduzenten UBH International Ltd.
eine Kooperationsvereinbarung, die CIMC den Zu-
gang zu der Leichtgewicht-Tank-Fertigungstech-
nologie gewahrte. Ein Jahr spater grindete CIMC
das Werk CIMC Tank Equipment (NCTE) in Nan-
tong/Jiangsu Provinz und begann mit der Produk-
tion von Edelstahltanks in China. Heute ist CIMC
Nantong, gemessen am Umsatz, der grof3te Anbie-
ter von Tankbehaltern und -containern in China.

Im Bereich der faltbaren Container erwarb CIMC
im Jahr 2004 60 Prozent des Eigenkapitals der in
GroRbritannien ansassigen Clive-Smith Cowley
Ltd., die der Inhaber der Domino-Flatrack-Techno-
logie war. Rund 70 Prozent der weltweiten faltba-
ren Container waren damals mit dieser Technolo-
gie ausgestattet. SchlieRlich wurde Clive-Smith
Cowley eine CIMC-Tochtergesellschaft und seine
Faltcontainer-Produktion wurde nach Guangdong
verlegt.

Ab Mitte der 2000er Jahre begann CIMC, die
Geschaftsfelder auferhalb der Containerherstel-
lung zu diversifizieren. Im Jahr 2008 investierte
CIMC 20 Mio. Euro fir eine 60-prozentige Beteili-
gung an der deutschen Firma TGE Gas Engineering
GmbH (TGE Gas). TGE Gas ist ein Generaltiiberneh-
mer, der auf EPC-Projekte fur kryogene Systeme
und Anlagen in der Energie- und Chemieindustrie
spezialisiert ist. Der Anteilserwerb von TGE Gas ist
das erste Investitionsprojekt CIMCs in Deutsch-
land. Kurz nach CIMCs Einstieg in TGE Gas konn-
ten die Baukonsortien aus den beiden Unterneh-
men mehrere Ausschreibungen fir grof3e LNG-
Projekte in China gewinnen. In den Folgejahren
trug dies wesentlich zu dem jahrlich zweistelligen
Wachstum in dem Geschaftsfeld ,Anlagen und
Ausrustungen fur Erdgas, Chemikalien und flus-
sige Lebensmittel” des CIMC-Konzerns bei. 2011
kaufte CIMC uber TGE Gas das englische Unter-
nehmen Technodyne International Limited fur um-
gerechnet etwa 5 Mio. Euro auf. Technodyne ist
ein Ingenieurblro fur Konstruktion und Beratung
fur Tanks und Tieftemperaturlagerung von Flussig-
gas und Chemikalien. Eine Konsolidierung von TGE
Gas und Technodyne soll unter anderem die Wett-
bewerbsposition des CIMCs in diesem Bereich auf
dem chinesischen Markt starken.
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Gesellschaftsstruktur
China International Marine Containers Group (CIMC)
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2012 baute CIMC sein Geschaftsfeld ,,Anlagen und
Ausrustungen fur Erdgas, Chemikalien und flus-
sige Lebensmittel” in Europa durch eine weite-
re Akquisition auf: Fur 26,5 Mio. Euro wechselte
die Ziemann Group (Ziemann) mit zwei Standorten
in Deutschland und uUber 10 Standorten weltweit
zu CIMC Enric Holdings, einer auf den Kaimanin-
seln registrierte Tochtergesellschaft vom CIMC.
Ziemann ist ein Traditionsunternehmen, das u.a.
schlusselfertige Bierbrauereianlagen und Tanks fur
die Lagerung sowie den Transport von fllissigen
Lebensmitteln herstellt. Durch die Ubernahme Zie-
manns hat CIMC Enric einen direkten Konkurren-
ten erworben. Wahrend das Segment Flissiggas-
lagerung und -transport seit 2012 stagniert, konnte
CIMC mit Ziemann hohes zweistelliges Wachstum
im Segment der flissigen Lebensmittel erzielen.

Das dritte Investitionsprojekt in Deutschland ist
weniger erfolgreich. 2012 fing CIMC an, ein neu-
es Werk fir Sattelaufleger in Gunzburg einzurich-
ten. Das Greenfield-Projekt sollte mit einem Inves-
titionsvolumen von 30 Mio. Euro fur eine jahrliche
Produktionskapazitdt von 10.000 Einheiten und
300 Arbeitsplatzen ausgelegt sein. 2014 musste
das Werk, das die Produktion gar nicht aufgenom-
men hat, geschlossen werden. 90 bis dahin einge-
stellte Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen waren da-
von betroffen.

2013 setzte CIMC seine Unternehmenskaufe in
Deutschland fort und Ubernahm den Flughafen-
feuerwehrfahrzeughersteller Albert Ziegler GmbH
(Ziegler), die sich zu dieser Zeit in Folge eines vom
Bundeskartellamt verhangten Buf3geldes in HOohe
von 8 Mio. Euro im Insolvenzverfahren befand. Mit
seinem Tochterunternehmen Shenzhen CIMC-Ti-
anda Airport Support Co., Ltd. bot CIMC auf dem
chinesischen Markt bereits seit Langerem Boden-
ausrustungen wie Fluggastbriicken und automa-
tisierte Lager- und Logistiksysteme fir Guter und
Gepack an. Mit einem Anteil von weniger als einem
Prozent am Gesamtumsatz war dies allerdings ein
eher kleines Segment im Konzern. Flughafenfeuer-
wehrfahrzeuge von Ziegler waren eine grof3e Er-
ganzung zu diesem Geschaftssegment und starken
die Umsatze in diesem Bereich kraftig. 2016 mach-
te das Geschaftsfeld ,,Flughafeneinrichtungen und
-ausrustungen” den vierfachen Umsatz als vor der
Ubernahme Zieglers. 2015 spielt Ziegler eine wich-
tige Rolle bei einem strategischen Zug CIMCs. Im
Rahmen eines Share-Swaps verkaufte CIMC 40
Prozent der Anteile an Ziegler der China Fire Sa-
fety Enterprise (CFSE), den grof3ten Feuerwehr-
fahrzeughersteller und grof3ten Feuerwehrausrus-
tungsimporteur Chinas. Im Gegenzug bekam CIMC
30 Prozent der Geschaftsanteile an CFSE und wird
dessen grofdter Einzelaktionar. Der Transaktions-
wert betragt 56 Mio. Euro.

China North Industries Group Corporation

WWW.Nnorincogroup.com.cn
— 12 borsennotierte Tochterunternehmen in China
Ausschusse der KPCh und ACGB-Gewerk-
schaftskomitees vorhanden
— Typ: Staatsunternehmen unter Aufsicht der Zen-
tralregierung
— Grindung: 1988 (hervorgegangen aus der Abtei-
lung V des ehem. Maschinenbauministeriums)
— Stammsitz: Beijing
— Actual controller: Aufsichts- und Verwaltungs-
kommission des Staatsrats fur das Staats-
vermogen
— Geschaftsfelder:
Rastungsguter (u.a. Luftverteidigung, Rake-
tenabwehr, Panzer, Artillerie, Lenkwaffen, Ge-
wehre, Munitionen)
Bergbau und Petrochemie (Forderung, Handel,
Transport und Raffinieren von Erdol, Herstel-
lung von chemischen Erzeugnissen aus Erdol)
Maschinenbau (Herstellung von Bergbauanla-
gen, -maschinen und -fahrzeugen, Herstellung
von schweren Werkzeugmaschinen)
optoelektronische Gerate und Komponenten
Satellitennavigationssystem Beidou
Automobil (Herstellung von LKWs und
Automobilzulieferung)
— Mitarbeiter weltweit: 253.000
— Umsatz 2015: 387 Mrd. RMB (55,56 Mrd. Euro)
— Nettogewinn 2015: 9,7 Mrd. RMB (1,4 Mrd. Euro)

Beteiligungen in Deutschland:

— Kiekert AG (100 %) seit 2012; Kaufpreis: dreistel-
lige Mio. Euro; Automobilzulieferung

— Waldaschaff Automotive GmbH (100 %) seit
2015; Kaufpreis: 1,00 Euro; Automobil-
zulieferung

— FUBA Automotive Electronics GmbH (vormals
Delphi Reception Systems) (100 %) seit 2015;
Kaufpreis: 25 Mio. Dollar; Automobilzulieferung

Internationalisierung

China North Industries Group Company (NORINCO)
ist das alteste und grofdte Rustungsunternehmen
fur die Landstreitkrafte in China. Vor der grofRen
strukturellen Reform chinesischer Ristungsunter-
nehmen 1999 gab es funf staatseigene Monopol-
Konglomerate jeweils eines fur Heer, Luftwaffe,
Marine, den nuklearen Bereich und die Raumfahrt.
1999 wurde jeder dieser flinf Ristungskonzerne in
zwei separate Einzelunternehmen aufgeteilt, um
den Wettbewerbsdruck innerhalb der Rustungs-
wirtschaft zu erhdhen. Der Rustungskonzern fir
das Heer wurde in eine nordliche und eine stdliche
Einheit geteilt. Die nordliche Einheit ist das heuti-
ge NORINCO. Die sudliche Einheit, welche die klei-
nere von den beiden ist, firmierte sich neu als Chi-
na South Industry Group (CSIC) und stellt u.a. Mi-
litarfahrzeuge her.
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verarbeitenden Gewerbe anfing, liegt der Lowenan-
teil der Auslandsinvestitionsprojekte bei NORINCO
in dem Bereich der Rohstoffgewinning (u.a. Erdole).
Bis 2016 investierte NORINCO in sechs Olfelder in
Irak, Kasachstan, Myanmar, Pakistan und Syrien
mit einem Olvorkommen von 1,2 Mrd. Tonnen. Die
mit der Forderung, Aufbereitung, Verarbeitung und

Ahnlich wie bei der Aviation Industry Corporati-
on of China (AVIC) wurde der Internationalisie-
rungskurs NORINCOs vor dem Hintergrund vo-
rangetrieben, die Geschaftsbereiche ziviler Pro-
dukte zu erweitern. Allerdings anders als bei
AVIC, die schneller mit der Akquisition europai-
scher und amerikanischer Unternehmen aus dem

Abbildung 6
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dem Handel des Erdols erwirtschafteten Ertrage
trugen 2016 etwa 30 Prozent zum Konzernumsatz
bei und 20 Prozent zum Gewinn.

Im Vergleich mit der Rohstoffforderung hat NORIN-
CO weniger internationale Erfahrungen im Bereich
der Unternehmensiibernahme. Die erste Ubernah-
me kam 2012 in Deutschland zustande. Mit einem
Konsortium aus zwei Tochterkonzernen (North Lin-
gyun Industrial Group und North-Electro-Mechani-
cal Intelligent Technology Corporation) und einem
dritten externen Finanzinvestor (James and Hina
Capital Management) gelang es NORINCO, die Kie-
kert AG, einen Schlosshersteller fur die Automobil-
industrie, zu Gbernehmen. Der Akquisitionsprozess
dauerte fast zwei Jahre, auf der Seite NORINCOs
geleitet von der North Lingyun Industrial Group
(Lingyun Industrial). 2010 kam es zum Erstkontakt
zwischen Lingyun Industrial und dem damaligen
Investorenkonsortium von Kiekert, das aus Blue-
bay Asset Management, Silver Point und Morgan
Stanley bestand. Bevor sich Lingyun Industrial fir
Kiekert interessierte, hatte er bereits einen ande-
ren deutschen Automobilzulieferer als Ubernah-
mekandidaten gepruft. Die Bewertung seines Ent-
wicklungspotenzials fiel allerdings schlechter aus,
so dass Kiekert in die engere Auswahl riickte. Zu
diesem Zeitpunkt hatte Kiekert eine zweijahrige
Sanierungsphase unter der Leitung des Investoren-
konsortiums hinter sich. Die Nachricht Gber einen
Verkauf von Kiekert an einen chinesischen Investor,
die 2011 wahrend der Verhandlung veroffentlicht
wurde, hat zu groRer Unsicherheit im Mitarbei-
ter- und Kundenkreis gefuhrt. Es folgten Eigenkun-
digung von Mitarbeitern und vorlaufige Auftrags-
stornierungen von Grof3kunden. Misstrauen und
Skepsis konnten zum grofRen Teil abgebaut wer-
den, nachdem die CEO von Lingyun Industrial nach
Deutschland gereist ist und bei Kiekerts wichtigs-
ten Auftraggebern personlich um Vertrauen ge-
worben hat.

Seit 2008 besitzt Kiekert ein hundertprozentiges
Tochterunternehmen in Changshu, das Schliel3sys-
teme fur den chinesischen Automobilmarkt produ-
ziert und entwickelt. Zum Zeitpunkt der Ubernah-
me durch NORINCO betrug Kiekerts Marktannteil
in China um 10 Prozent. Der Standort Changshu,
inzwischen die Asienzentrale von Kiekert, hat sich
seit der Ubernahme zum groéRten Standort auRer-
halb Deutschlands entwickelt. 2015 erfolgte eine
Konsolidierung im Geschaftsbereich Automobil-
schloss: Kiekert ibernahm Henan North Xinggu-
ang Locking System Co., Ltd., das zu der North-
Electro-Mechanical Intelligent Technology Cor-
poration gehorte. North-Electro-Mechanical ist
ein anderer Tochterkonzern aus der NORINCO-
Gruppe und Minderheitsaktionar der Kiekert AG
(vgl. Abb. 6). North Xingguang war bis dahin der
funftgrofRte Automobilschlosshersteller Chinas.
Durch diese Ubernahme verdoppelt sich Kiekerts
Marktanteil von 10 auf 20 Prozent in China.

Fosun Group

www.fosun.com

— Beteiligungsgesellschaft, gelistet an der
Hongkonger Borse (00656)

— kein Gewerkschaftskomitee oder Ausschuss
der KPCh

— Typ: privates Unternehmen

— Grindung: 1992

— Stammsitz: Shanghai

— Actual controller: Guo Guangchang

— Mitarbeiter weltweit: 28.000

— Umsatz 2016: 74 Mrd. RMB (10 Mrd. Euro)

— Nettogewinn 2016: 10,3 Mrd. RMB
(1,4 Mrd. Euro)

Beteiligungen in Deutschland:

— Tom Tailor Holding AG (29,47 %) seit 2014;
Kaufpreis: 90 Mio. Euro; Mode

— Hauck & Aufhauser Privatbankiers KGaA
(99,9 %) seit 2016; Kaufpreis: 209,8 Mio. Euro;
Finanzwesen

— Burohaus Estrella in Frankfurt a. M;
Kaufpreis: 50 Mio. Euro; Immobilien

Internationalisierung

1992 grundeten Guo Guangchang (Prasident der
Fosun Group) und Liang Xinjun (bis Marz 2017 Vi-
zeprasident der Fosun Group) mit weiteren Kom-
militonen in Shanghai ein kleines Tech-Beratungs-
unternehmen. Profitierend von der grof3en Reform
der bis dato von Staatsunternehmen dominierten
Wirtschaft in den 1990er Jahren wuchs das Un-
ternehmen rasant. Innerhalb von funf Jahren ent-
wickelte sich Fosun von jenem kleinen Start-up
mit einem Startkapital von 38.000 RMB zu einem
Mischkonzern, der mit Uber 30 Tochterunterneh-
men einen Jahresumsatz von 1 Mrd. RMB. erwirt-
schaftete.

Wahrend der Boomphase der chinesischen Wirt-
schaft zwischen Mitte der 1990er und 2000er Jah-
re etablierte sich Fosun als eine der grof3ten Betei-
ligungsgesellschaften Chinas. Damals lag Fosuns
Beteiligungsschwerpunkt auf inlandischen Unter-
nehmen aus der Pharmaindustrie, Stahlprodukti-
on, dem Bergbau und Immobiliensektor. 2004 be-
gann Fosun, sich auf einen Borsengang auf3erhalb
Chinas vorzubereiten. Die eingeschrankten Finan-
zierungsmaoglichkeiten auf dem chinesischen Kapi-
talmarkt und durch das Bankensystem, durch die
Fosun die eigene Unternehmensentwicklung ein-
geschrankt sah, hatten laut Guo Guangchang zu
dieser Entscheidung gefuhrt.

Nach dem erfolgreichen Borsengang in Hong-
kong, der Fosun 13,3 Mrd. Hongkong-Dollar ein-
spielte und das Tor zum internationalen Kapital-
markt 6ffnete, wurde Fosuns Beteiligungsstrategie
zunehmend international. Dabei geht Fosun haufig
mit bekannten internationalen Investmentgesell-
schaften Kooperationen ein, um in Bieterverfahren
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Gesellschaftsstruktur

Fosun Group
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und Projekten gemeinsam aufzutreten. Im Jahr
2010 hat Fosun einen Fonds in Hohe von 100 Mio.
RMB (11 Mio. Euro) mit der Carlyle Group gebildet,
um in wachstumsstarke chinesische Unternehmen
zu investieren. Im selben Jahr stieg Fosun mit Car-
lyles Unterstutzung als Minderheitsaktionar in den
franzosischen Tourismuskonzern Club Méditerra-
née (Club Med) ein. Im Februar 2015 konnte sich
Fosun nach einem mehrjahrigen Bieterwettstreit
Uber 90 Prozent des Kapitals von Club Med flr 541
Mio. Euro sichern. Im Juni 2012 kiindigte sie eine
strategische Partnerschaft mit Axcel an, um in
nordeuropaische Vermogenswerte zu investieren.

Ab 2010 baut Fosun den Geschaftsbereich Ver-
sicherungs- und Finanzwesen intensiv aus. Da-
bei kindigte Unternehmensgrinder und -lenker
Guo Guangchang an, Fosuns Entwicklungsstra-
tegie grob nach dem Geschéaftsmodell von War-
ren Buffetts Berkshire Hathaway Inc. auszurichten.
Das Ziel sei, Fosun zu einem ,,auf Versicherungsge-
schaft basierten Investmentunternehmen” zu ent-
wickeln. Dazu beteiligte sich Fosun zuerst an meh-
reren chinesischen Versicherungsunternehmen,
gefolgt von einer Reihe von Kooperationen mit
und Beteiligungen an amerikanischen und europai-
schen Versicherungsunternehmen. 2012 fihrte Fo-
sun zusammen mit der US-amerikanischen Pruden-
tial Financial Group einen neuen Lebensversiche-
rer, Pramerica Fosun, auf dem chinesischen Markt
ein. 2014 gewann Fosun beim Bieten gegen den
Konkurrenten Apollo Management International
und erwarb fur 1,36 Mrd. Dollar 80 Prozent Antei-
le an dem groRRten portugiesischen Versicherungs-
konzern, Caixa Seguros mit dem Markennamen Fi-
delidade. 2015 ubernahm Fosun die amerikanische
Meadowbrook Insurance Group fiir 439 Mio. Dollar
(395 Mio. Euro). Anfang 2016 tGbernahm Fosun die
deutsche Privatbank Hauck und Aufhduser gegen
etwa 210 Mio. Euro. Ende des Jahres kaufte Fosun
flr 175 Mio. Euro einen Anteil von knapp 17 Prozent
an Portugals grofster gelisteten Bank, Millennium
BCP, und wurde deren grofRter Einzelaktionar. Die-
se Reihe von Beteiligungen und Akquisitionen tru-
gen schnell zum Wachstum des Konzerns bei. Zwi-
schen 2013 und 2016 stieg der Umsatzanteil, der
von der Geschaftssparte Versicherungs- und Fi-
nanzwesen erwirtschaftet wurde, von zwei bis auf
Uber 41 Prozent, der entsprechende Gewinnanteil
von unter zehn Prozent im Jahr 2013 bis auf Gber 70
Prozent im Jahr 2016.



Jiangsu Jinsheng Industry — Mitarbeiter in China: 5.000

— Umsatz 2015: 6,6 Mrd. RMB (903 Mio. Euro)
www.jinshengroup.com — Nettogewinn 2015: 380 Mio. RMB (51,6 Mio. Euro)
— noch keine Borsennotierung
— kein Gewerkschaftskomitee
— Typ: privates Unternehmen -
— Grundungsjahr: 2000 (hevorgegangen aus

Beteiligungen in Deutschland:
EMAG Gruppe (50 %) seit 2010; Beteiligungska-
pital: 100 Mio. Euro; Maschinenbau

Jintan Textile Machinery Factory)

Stammesitz: Jintan District der Stadt Changzhou,
Jiangsu Provinz

Actual controller: Pan Xueping
Hauptgeschaftsfelder: Textiimaschinen,
Textilproduktion, Werkzeugmaschinenbau

Saurer Germany GmbH & Co.KG und Saurer

Components GmbH (100 %) seit 2013; Kaufpreis:

700 Mio. Dollar fur weltweite Standorte;
Maschinenbau

Koepfer Gear GmbH (vormals Getrag Werk
Ludwigsburg) (100 %) seit 2013; Automobil-

— Mitarbeiter weltweit: 10.000 zulieferung

Abbildung 8
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Internationalisierung

2005 grundete Jinsheng Industry mit der damali-
gen Saurer Gruppe zwei chinesisch-schweizeri-
sche Gemeinschaftsunternehmen in Jintan: Sau-
rer (Jintan) Textile Machinery und Jintan Texparts
Component.

2006 ubernahm Jinsheng Industry einen korea-
nischen Hersteller von Textilmaschinenkomponen-
ten und fihrte dessen komplette Anlagen in die
chinesischen Produktionsstatten ein.

Mit der staatlichen Entwicklungsbank, der Chi-
na Development Bank, als Finanzierungspartner
erwarb Jinsheng Industry 2011 fur 100 Mio. Euro
50 Prozent der Anteile an dem deutschen Werk-
zeugmaschinenbauer EMAG. Die anderen 50 Pro-
zent blieben bei der Unternehmerfamilie Hel3-
briggen. Fur die funf darauffolgenden Jahre stell-
te die China Development Bank Jinsheng Industry
und EMAG jeweils einen Kreditrahmen von 10 Mrd.
RMB (1,11 Mrd. Euro) zur Verfiigung.'®

2013 erwarb Jinsheng Industry das Naturfa-
sergeschaft mit den Standorten in der Schweiz,
Deutschland, den USA und Indien von dem
schweizerischen QOerlikon Konzern. Der tUbernom-
mene Geschaftsbereich wurde unter seinem vor-
herigen Namen Saurer wiederfirmiert.

2014 wurde eine neue EMAG-Werkzeugmaschi-
nenfabrik in Jintan, dem Stammsitz der Jinsheng
Gruppe, eroffnet. Als der erste Produktionsstand-
ort EMAGS in Asien stellt die Jintaner Fabrik Stan-
dardmaschinen fir den asiatischen Markt her.

2015 begann Jinsheng Industry im Rahmen der
,One Belt, One Road”-Strategie mit dem Bau von
drei Baumwollgarnproduktionsstatten, zwei davon
in der chinesischen Provinz Xinjiang und die dritte
im usbekischen Qashqgadaryo. Die China Develop-
ment Bank fungiert auch dieses Mal als Finanzie-
rungspartner und stellt einen Kreditrahmen von 20
Mrd. RMB (2,87 Mrd. Euro) zur Verfligung.

Die Geschaftssparte Textilmaschinen um Sau-
rer, zu der mehrere Standorte in Deutschland ge-
horen, steht 2017 kurz vor einem Cold IPO in Chi-
na. Die Mantelgesellschaft, in die Jinsheng Indust-
ry 100 Prozent der Anteile Saurers einbringt, ist die
an der Shanghaier Borse notierte Xinjiang Urban
Construction Stock Corporation. Auf diese Weise
unternimmt Jinsheng Industry einen erneuten Ver-
such, zu einem Borsenmantel zu kommen.

18 Jinsheng ist der einzige unter den hier untersuchten Se-
rieninvestoren, der bislang kein bérsennotiertes Toch-
terunternehmen hat. Das Unternehmen wendet sich
hier daher an die China Development Bank, die das aus-
druckliche Mandat zur Unterstltzung chinesischer Aus-
landsinvestitionen hat. 2014 versuchte Jinsheng einen
Borsengang, was jedoch misslang.
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Ningbo Joyson Electronics

Www.joyson.cn

— gelistet an der Shanghaier Borse (600699)

— ACGB-Gewerkschaftskomitees vorhanden. Per-
sonalunion des Aufsichtsratsvorsitzenden, stell-
vertretenden Vorstandsvorsitzenden und

— Betriebsgewerkschaftsvorsitzenden

— Typ: privates Unternehmen

— Grindung: 2004

— Stammsitz: Ningbo, Zhejiang Provinz

— Actual controller: Wang Jianfeng (Jeff)

— Mitarbeiter weltweit: etwa 24100

— Umsatz 2016: 18,3 Mrd. RMB (2,5 Mrd. Euro)

— Nettogewinn 2016: 387 Mio. RMB
(52,6 Mio. Euro)

Beteiligungen in Deutschland:

— Preh (100 %) seit 2012; Kaufpreis: etwa 84,3 Mio.
Euro; Automobilzulieferung

— Innoventis (100 %) seit 2013; Kaufpreis: k. A.; IKT

— Preh IMA Automation Amberg GmbH (vormals
IMA Automation) (100 %) seit 2014; Kaufpreis:
20 Mio. Euro; Maschinenbau

— Quin GmbH (75%) seit 2015; Kaufpreis: etwa
94,6 Mio. Euro; Automobilzulieferung

— Preh Car Connect (vormals Automotive-Spalte
der TechniSat Digital GmbH) (100 %) seit 2016;
Kaufpreis: k. A.; Automobilzulieferung

Internationalisierung

Zwischen 1999 und 2004 war Wang Jianfeng Mit-
gesellschafter und Geschaftsfuhrer von Ningbo
TRW Components & Fastening Systems Co., Ltd.
(Ningbo TRW), einem Gemeinschaftsunternehmen
des amerikanischen Automobilzulieferers TRW
und des mittelstandischen lokalen Automobilzulie-
fererunternehmens von Wangs Familie. 2004 gab
Wang Jianfeng seine Geschaftsfihrungstatigkeit
dort auf und grindete mit einem Team befreunde-
ter Manager aus Ningbo TRW sein eigenes Zulie-
fererunternehmen fur die Automobilindustrie: Joy-
son Electronics.

Nach der Grindung stand bei Joyson Electro-
nics die kunftige Unternehmensstrategie schnell
fest: Es soll weltweit nach einem Kooperations-
partner aus der Automobilelektronikindustrie ge-
sucht werden mit der Intention, gemeinsam in
China zu produzieren und internationale Automo-
bilhersteller vor Ort zu beliefern. Auslandsibernah-
men waren nicht angedacht. 2005 wurde Preh mit
Stammsitz in Bad Neustadt als geeigneter Kandi-
dat ausgesucht und von Joyson kontaktiert. Ob-
wohl Preh zu dieser Zeit bereits in mehrere Stand-
orte auf3erhalb Deutschlands investiert hatte, ge-
horte China noch nicht dazu. Der erste von Joyson
initiierte  Annaherungsversuch blieb allerdings

19 Die Ubernahme der restlichen 25% ist vereinbart und
erfolgt in diesem oder nachsten Jahr.
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aufgrund Prehs Zurickhaltung zuerst ergebnislos.
Die Wirtschaftskrise 2007/2008 brachte jedoch die
erste Wendung. Die damalige Muttergesellschaft
von Preh, die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG),
Uberprufte die Exit-Optionen und zeigte sich of-
fen gegenuber Interessenten aus China. Eine zwei-
te Annadherung zwischen Preh und Joyson kam
zustande. Es dauert noch ein weiteres Jahr, und
erst nachdem Joyson eines der altesten deutsch-
chinesischen Gemeinschaftsunternehmen in der

chinesischen Automobilindustrie erfolgreich Uber-
nommen und integriert hatte, lieRen sich DBAG/
Preh auf die Kooperation ein. 2010 griindeten die
beiden Unternehmen eine Joint-Venture-Tochter in
China. Zu dieser Zeit konnten sich die Vorstande
der beiden Unternehmen bereits miteinander ver-
traut machen und haben gegenseitiges Vertrauen
aufgebaut. Kurz nach der Grundung des Joint Ven-
tures begann die Verhandlung um eine Beteiligung
Joysons an Preh. Prehs Vorstand sprach sich fur

Abbildung 9
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Joyson aus. 2011 erwarb Joyson in einem ersten
Schritt zuerst 74,9 Prozent der Anteile an Preh fir
1,6 Mrd. RMB (etwa 17,8 Mio. Euro). Ein Jahr spa-
ter stockte Joyson in einem zweiten Schritt seinen
Anteil auf 100 Prozent auf und Gbernahm die ver-
bleibenden 25,1 Prozent fur 64,4 Mio. Euro.

Wihrend der Ubernahmeverhandlung zwischen
2010 und 2011 strebte Joyson in China einen Bor-
sengang seines Geschaftsbereiches Automobil-
elektronik an. Die Ubernahmeaussicht und die da-
rauffolgende erfolgreiche Akquisition wurden von
den Anlegern durchgehend positiv bewertet, was
den Borsengang beglinstigte. Umgekehrt hat der
angestrebte Bérsengang in China die Ubernahme-
verhandlung in Deutschland ebenfalls positiv be-
einflusst. Dem Vorstand Prehs war bewusst, dass
ein Einstieg Joysons einem deutschen Mittelstand-
ler wie Preh die ungewohnliche Maoglichkeit eroff-
nete, finanziell vom chinesischen Kapitalmarkt zu
profitieren. Die Kalkulation ging auf. Die Nachricht
im April 2012, dass Joyson im zweiten Schritt der
Transaktion seine Anteile an Preh aufgestockt hat-
te, fihrte zu einem 40-prozentigen Anstieg seiner
Aktien innerhalb einer Woche. Mit Preh war Ning-
bo Joyson Electronics Stock Corporation die ers-
te chinesische A-Share-Aktiengesellschaft, deren
Vermogenswert mehrheitlich auf auslandische Un-
ternehmen zurtickgeht.

Seitdem setzt Joyson seine Unternehmensak-
quisitionen ununterbrochen fort, ausschlief3lich
von Automobilzulieferern von Elektronikkompo-
nenten und Uberwiegend in Deutschland. Zu den
von Joyson ubernommenen Unternehmen geho-
ren: 2013 der Softwareentwickler Innoventis (Steu-
ergerate-Softwareentwicklung in Maschinenbau
und Automobilindustrie), 2014 IMA Automation
(Montagesysteme und Automatisierungslosung),
2015 Quin GmbH (funktionsintegrierte Zierelemen-
te im Fahrzeuginnen- und -auf3enraum) und 2016
die Automative-Spalte der TechniSat Digital GmbH
(Car Infotainment und Telematik) sowie der ame-
rikanische Automobilzulieferer Key Safety Sys-
tems (Sicherheitsprodukte). In der Halfte dieser
Falle spielt das erste Ubernommene Unternehmen,
Preh, eine bedeutende Rolle. Die Ubernahmever-
handlung um IMA Automation, die Uber Preh ge-
fuhrt wurde, dauerte nur 4 Monate bis zum erfolg-
reichen Abschluss. An der von der TechniSat Digi-
tal GmbH ausgegliederten Automative-Spalte, die
als Preh Car Connect neu firmiert wurde, ist Preh
sogar direkt beteiligt. Preh und Joyson Ubernah-
men zu je 50 Prozent die neue Preh Car Connect
GmbH. Operativ bildet Preh Car Connect unterhalb
der Preh Holding zusammen mit der Preh GmbH
den Joyson-Unternehmensbereich , Automotive
Electronics und Automation®.
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Shang Gong Group

www.sgsbgroup.com

— gelistet an der Shanghaier Borse (600843)

— Ausschusse der KPCh und ACGB-Gewerk-
schaftskomitees vorhanden. Personalunion des
Gewerkschaftsvorsitzenden und des Aufsichts-
ratsvorsitzenden

— Typ: Hybridunternehmen (Die Shanghaier Regie-
rung halt Gber zwei Aufsichts- und Verwaltungs-
kommissionen knapp 14 Prozent der Anteile.)

— Grindungsjahr: 1965

— Stammsitz: Stadtbezirk Pudong, Shanghai

— Mitarbeiter weltweit: 2.266

— Miitarbeiter in China: 624

- Umsatz 2016: 2,76 Mrd. RMB (375 Mio. Euro)

— Nettogewinn 2016: 117,56 Mio. RMB
(15,9 Mio. Euro)

Beteiligungen in Deutschland:

— Dirkopp Adler AG (94,01%) seit 2005; Transak-
tionsvolumen?°: 25,4 Mio. Euro; Maschinenbau

— Pfaff Industriesysteme und Maschinen GmbH
(100%) seit 2013; Transaktionsvolumen: 12,8
Mio. Euro + 11,3 Mio. Euro Gesellschafterdarle-
hen; Maschinenbau

— KSL Keilmann Sondermaschinenbau GmbH
(100%) seit 2013; Transaktionsvolumen: 18,5
Mio. Euro + 11,62 Mio. Euro Gesellschafter-
darlehen; Maschinenbau

— H. Stoll AG und Co. KG (26 %) seit 2015; Beteili-
gungskapital: 28,5 Mio. Euro; Maschinenbau

Internationalisierung

Im Jahr 2002 begann Shang Gong mit der Vorbe-
reitung auf die Ubernahme der Diirkopp Adler AG,
fur die der damalige Eigentimer — FAG Kugelfi-
scher — aufgrund von Verlusten Kaufer suchte. Um
die Ubernahme zu finanzieren, fiihrte Shang Gong
eine privatplatzierte Kapitalerhohung von 322 Mio.
RMB (41 Mio. Euro) durch. Die Ubernahme von
Durkopp Adler erfolgte 2005. Ein Jahr spater grin-
dete Shang Gong zusammen mit Dirkopp Adler
zwei neuen Joint Ventures in Shanghai: eine Ver-
triebsgesellschaft mit dem Ziel, Vertriebszentrum
fur den asiatischen Raum zu werden, und ein Pro-
duktionswerk mit dem Ziel, die deutschen Modelle
dem chinesischen Markt anzupassen und kosten-
gunstiger zu fertigen.

Wahrend der ersten beiden Geschaftsjahre
schrieben die zwei Shanghaier Joint Ventures Ver-
luste. Der erhoffte deutsch-chinesische Synergie-
effekt trat nicht ein. Shang Gong ging eine Ko-
operation mit dem privaten chinesischen Nahma-
schinenhersteller Zoje Sewing Machine Co. Ltd.
(Zoje) ein. Zuvor besall Zoje in China zeitweise

20 Der urspringlich vereinbarte Kaufpreis von 47,2 Mio.
Euro wurde im Jahr 2009 durch eine neue Vereinbarung
reduziert.
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ein gemeinsames Joint-Venture-Unternehmen mit
Pfaff Industrie Maschinen AG (Pfaff), einem Kon-
kurrenten Durkopp Adlers. Im Rahmen der Ko-
operation verkaufte Shang Gong Zoje einen Akti-
enanteil von 29 Prozent an der Durkopp Adler AG
im Wert von knapp 59 Mio. RMB (6,6 Mio. Euro).
Gleichzeitig stieg Zoje als neuer Gesellschafter in
die chinesischen Joint Ventures von Shang Gong
und Durkopp Adler ein. Aufgrund der steigenden
Produktionskosten in Shanghai wurde die Pro-
duktion der Industriendhmaschinen von Shang-
hai in die Provinz Jiangsu, dem Stammsitz Zojes,
verlagert.

Bereits im Jahr 2008 zeigte Shang Gong Interes-
se an einer Beteiligung an der Firma Pfaff, die sich
zu der Zeit im Insolvenzverfahren befand. Die Ak-
quisition liel3 sich erst 2013 realisieren, nachdem
Shang Gong erneut eine Kapitalerhohung tber eine
private Aktienemission durchgefihrt hatte. Mit

Gesellschaftsstruktur
Shang Gong Group

dem frischen Kapital konnte neben Pfaff noch ein
weiteres Unternehmen aus dem Textilmaschinen-
bau tGbernommen werden: die KSL Keilmann Son-
dermaschinenbau GmbH, ein Spezialist fur die Ver-
arbeitung technischer Textilien. Zwei Jahre spater
wurde KSL Keilmann Sondermaschinenbau durch
eine Restrukturierung in die Pfaff Industriesysteme
und Maschinen GmbH eingegliedert.

2014 geriet der Mehrheitseigentimer Zojes in
finanzielle Schwierigkeiten und musste das Insol-
venzverfahren eroffnen. Das zwang Shang Gong,
von Zoje dessen Aktienanteil an der Dirkopp Ad-
ler zurtickzukaufen.

2015 nahm Shang Gong sich das vierte Inves-
titionsprojekt in Deutschland vor und erwarb ei-
nen Minderheitsanteil von 26 Prozent an der
Flachstrickmaschinenhersteller H. Stoll AG &
Co. KG. Damit ist Shang Gong grofdter einzelner
Anteilsinhaber.

Abbildung 10
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Weichai Power

www.weichaipower.com

— gelistet an der Shenzhener und Hongkonger
Borse (000338/2338)

— Ausschusse der KPChs und ACGB-Gewerk-
schaftskomitees vorhanden. Personalunion des
Aufsichtsratsvorsitzenden, des Gewerkschafts-
vorsitzenden und des Parteiausschussmitglieds.

— Typ: Staatsunternehmen unter Aufsicht der Pro-
vinzregierung Shandongs

— Grindung: 2002

— Stammsitz: Weifang, Provinz Shandong

— Actual controller: Aufsichts- und Verwaltungs-
kommission der Provinz Shandong fur das
Staatsvermogen

— Mitarbeiter weltweit: 69.763

— Mitarbeiter in China: 38.529

— Umsatz 2016: 93 Mrd. RMB (12,6 Mrd. Euro)

— Nettogewinn 2016: 2,16 Mrd. RMB
(294 Mio. Euro)

Beteiligungen in Deutschland:

— Kion Group AG (43,26 %) seit 2012; Kaufpreis:
1,5 Mrd. Euro; Maschinenbau

— Linde Hydraulics GmbH & Co. KG und Linde
Hydraulics Verwaltungs GmbH (90 %) seit 2012;
Kaufpreis: 34,8 Mio. Euro; Maschinenbau

— Egemin Automation Deutschland (100 %) seit
2015; Kaufpreis: 72 Mio. Euro fir weltweite
Standorte; Logistik

— Dematic Deutschland (100 %) seit 2016;
Kaufpreis: 2,1 Mrd. Euro fur weltweite
Standorte; Logistik

Internationalisierung
2009 erwarb Weichai Power uber ihre Tochterge-
sellschaft, Weichai Power Hong Kong International
Development, die franzosische Moteurs Baudouin
SA fur knapp 3 Mio. Euro aus dem Insolvenzverfah-
ren. Baudouin ist ein Hersteller von Schiffsmotoren
und Getriebegehdusen und musste Ende 2008 we-
gen des weggebrochenen Umsatzes infolge der Fi-
nanzkrise Insolvenz anmelden. Das Werk in Cassis
und die 120 Mitarbeiter wurden GUbernommen.
Ende 2011 erwarb die Weichai Holding Group,
der grof3te Einzelaktionar von Weichai Power, ei-
nen Aktienanteil von 75 Prozent an der italieni-
schen Ferretti Group flir 374 Mio. Euro. Ferretti ist
eines der fihrenden Unternehmen in der Herstel-
lung von Yachten. 2010 sank der Umsatz des Unter-
nehmens drastisch aufgrund des geschrumpften
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Markts nach der Finanzkrise und die Firma befand
sich in grofRen finanziellen Schwierigkeiten.

2012 stieg Weichai Power bei Kion ein, das im
Besitz der Finanzinvestoren Kohlberg Kravis Ro-
berts (KKR) und von Goldman Sachs war. Im Rah-
men einer Kapitalerhohung Kions zahlte Weich-
ai 467 Mio. Euro ein und erhielt 25 Prozent des
Stammkapitals von Kion. AuRerdem erwarb
Weichai Power fir 271 Mio. Euro eine Mehrheits-
beteiligung von 70 Prozent an dem Unternehmen
Linde Hydraulics, das friher die Hydrauliksparte
von Kion gebildet hatte.

Die Anteile an Kion und Linde Hydraulics wur-
den seither jahrlich aufgestockt. Diese sukzes-
sive Erhohung des Eigenkapitals erlaubte Kion,
zwischen 2015 und 2016 durch mehrere Unter-
nehmenszukdufe einen neuen Geschéaftsbereich
aufzubauen, der mit Gabelstaplern verbundene La-
gertechniken und Dienstleistungen anbietet.

Im Juni 2013 erhohte Weichai Power im Zuge
des Borsengangs der Kion Group an der Frankfurter
Borse seinen Anteil um 328,4 Mio. Euro auf 30 Pro-
zent. Im Dezember 2013 erfolgte gleich eine zwei-
te Anteilserhohung. Durch den Erwerb von Aktien
aus dem Anteil von KKR und Goldman Sachs baute
Weichai Power seinen Anteil von 30 auf 33,3 Pro-
zent auf. Im Marz 2015 stieg der Anteil auf 38,25
Prozent. Dafur zahlte Weichai Power etwa 186,94
Mio. Euro. AnschlieRend - im Mai 2015 - erwarb
Kion von dem belgischen Automatisierungsspezi-
alisten Egemin Group die Sparte fur Logistik-Auto-
matisierung fiir rund 72 Mio. Euro. Die Sparte wur-
de als unabhangiges Unternehmen unter dem Na-
men Egemin Automation weitergefihrt. Im Februar
2016 kaufte Kion Uber sein neu erworbenes Toch-
terunternehmen Egemin den US-Lagersystem-
Spezialisten Retrotech fiir 40 Mio. Dollar zu.

Im Juli 2016 kaufte Weichai Power fir 276 Mio.
Euro zusatzliche Aktien von Kion, so dass der An-
teil von 38,25 auf 40,23 Prozent stieg. Diese Kapi-
talmaRnahme war Bestandteil eines Finanzierungs-
plans, der die Akquisition des amerikanischen
Lagerlogistikausrusters Dematic durch Kion unter-
stutzen sollte. Im November Ubernahm Kion dann
Dematic fur 2,1 Mrd. US-Dollar. Im Dezember 2016
erwarb Weichai Power mit Hilfe der Barclays Bank
weitere Kion-Aktien fir 180 Mio. Euro und erhoh-
te somit seinen Anteil von 40,23 auf 43,26 Prozent.

Parallel zu den Erwerbungen an und durch Kion
stockte Weichai Power im Juli 2015 seinen Anteil
an Linde Hydraulics fiir 77,4 Mio. Euro von 70 auf
90 Prozent auf.
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Abbildung 11
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Xuzhou Construction Machinery Group

WWWw.Xcmg.com

1 borsennotiertes Tochterunternehmen an der
Shenzhener Borse: XCMG Construction
Machinery (000425)

Ausschusse der KPCh und ACGB-Gewerk-
schaftskomitees vorhanden, Personalunion
des Parteiausschussmitglieds, Gewerkschafts-
vorsitzenden und Aufsichtsratsmitglieds

Typ: Staatsunternehmen unter Aufsicht der
Stadtregierung Xuzhous

Grundung: 1989

Stammesitz: Xuzhou, Jiangsu Provinz

Actual controller: Aufsichts- und Verwaltungs-
kommission der Stadt Xuzhou fiir das Staats-
vermogen

Mitarbeiter weltweit: 28.000

Umsatz 2016: 22,2 Mrd. RMB (3 Mrd. Euro)
Nettogewinn 2016: 32,8 Mio. RMB

(4,5 Mio. Euro)

Investitionen in Deutschland

Fluitronics GmbH seit 2011 (100 %);
Kaufpreis: k. A.; Maschinenbau

Abbildung 12
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— Schwing/Stetter GmbH (52 %) seit 2012;
Kaufpreis: k. A.; Maschinenbau

— XCMG European Research Center GmbH
(100 %) seit 2013; Investitionsvolumen: k. A.;
Forschung und Entwicklung

— XCMG Europe Purchasing Centre GmbH (100 %)
seit 2016; Investitionsvolumen: k. A.; Handel

Internationalisierung

Xuzhou Construction Machinery Group (XCMG) ge-
hort zu jenen chinesischen Maschinenbauern, die
jahrzehntelange Kooperationserfahrung mit west-
lichen Unternehmen besitzen. Noch in den 1980er
Jahren hat XCMG im Rahmen des damals zentral-
staatlich koordinierten Technologieeinfliihrungs-
programmes Kooperationsprojekte mit Liebherr
und Putzmeister durchgefuhrt. Zu den ersten Pro-
dukten, die zuerst aus Deutschland importiert und
spater in Eigenproduktion angefertigt wurden, ge-
horten Betonpumpen, Betonmischanlagen und
Fahrmischer.

Ab den 1990er Jahren ging XCMG in China eine
Reihe von kleinen und groRen Joint Ventures mit
westlichen Maschinenbauern ein. Die bedeutends-
ten unter diesen Gemeinschaftsunternehmen sind:

— Caterpillar (Xuzhou) Co., Ltd., das 1992 von Ca-
terpillar und XCMG je zu 40 und 60 Prozent an-
teilig gegrindet wurde und unter anderem Bag-
ger produziert.

— Xuzhou Liebherr Concrete Machinery Co., Ltd.,
das 1996 von Liebherr und XCMG eingerich-
tet wurde und Betonmischanlagen und Fahrmi-
scher herstellt.

— Xuzhou Rothe Erde Slewing Bearing Co., Ltd.,
das 2002 von ThyssenKrupp Rothe Erde GmbH
und XCMG je zu 40 und 60 Prozent anteilig ein-
gerichtet wurde und auf Herstellung von Grol3-
walzlagen spezialisiert ist.

Inzwischen werden die ersten beiden genann-
ten Unternehmen nicht mehr als Gemeinschafts-
unternehmen gefiihrt. Sowohl Caterpillar als auch
Liebherr haben die Anteile, die zu XCMG gehor-
ten, abgekauft und betreiben die Standorte weiter
als alleinige Gesellschafter. Im Falle von Caterpil-
lar Xuzhou begrindete XCMG 2010 das Beenden
der Zusammenarbeit im Joint Venture mit dem un-
zureichenden Technologietransfer von Caterpillars
Seite. Die von Caterpillar beabsichtigte Blockade
einzelner Schlusseltechnologien wie z.B. im Be-
reich der Hydraulikkomponenten mache das Joint
Venture kaum noch attraktiv fir XCMG.

Der Wunsch, die Technologieblockade west-
licher Partner zu umgehen, fihrt XCMG ab den
2010er Jahren zu einer Auslandstibernahmeserie in
Europa: zuerst kleinere Zulieferunternehmen, spa-
ter dann groRe Maschinenhersteller. 2011 erwarb
XCMG zwei Zulieferer von Hydraulik-Steuerven-
tilen: die niederlandische AMCA Hydraulic Fluid

Power BV und die deutsche Fluitronics GmbH. 2012
wird XCMG Mehrheitsgesellschafter von Schwing,
des nach Umsatz zweitgrofdten Betonmaschinen-
herstellers weltweit. Zuvor wurden Putzmeister
und CIFA, damals Nummer eins und drei auf der
Liste der grof3ten Betonmaschinenhersteller, be-
reits von zwei anderen chinesischen Maschinen-
baukonzernen, Sany und Zoomlion, Gbernommen.

XCMGs Investitionen in Europa horten mit der
Ubernahme von Schwing nicht auf. Zwischen 2013
und 2014 baute XCMG im Europark Fichtenhain
in Krefeld sein neues europaisches Hauptquartier
und ein Forschungszentrum mit einem Showroom
fur Baumaschinen, Werkstatten, Prufstanden und
Labors. Bis zu diesem Zeitpunkt hat XCMG nach
eigener Angabe eine Gesamtinvestition in Hohe
von 260 Mio. Euro in Europa getatigt. 2013 wur-
de XCMG als erstem chinesischens Unternehmen
der Investitionspreis des Bundeslandes Nordrhein-
Westfalen verliehen.

6.5 Schlusswort

Neun der zehn in dieser Studie untersuchten chi-
nesischen Investoren haben einen klaren Industrie-
kern. Nach ihren Unternehmensentwicklungen in
der Vergangenheit zu urteilen, gibt es kein Indiz,
dass ihr Interesse an den deutschen Tochterunter-
nehmen kurzfristig angelegt sei. Vielmehr 16st das
Modell Akquisition von deutschen Unternehmen
allmahlich das Modell Joint Ventures mit deut-
schen Partnern ab. Wahrend es in den vergange-
nen 20 Jahren erstrebenswert war, ein deutsches
Industrieunternehmen als Joint-Venture-Partner in
China zu gewinnen, stellt es sich heutzutage als
eine bessere Option dar, das deutsche Unterneh-
men direkt zu Ubernehmen. Dem Anteilseigner
wird ein anderer Zugang eingeraumt als dem Joint-
Venture-Partner.

Angekommen in Deutschland, fehlt chinesi-
schen Investoren nicht das Bewusstsein, dass
ein deutscher Betrieb andere interne und externe
Strukturen und Praktiken hat. Es fehlt allerdings
die Erfahrungen und das Wissen in Bezug auf den
Umgang damit. Das schlief3t auch den Bereich Mit-
bestimmung ein. In dieser Situation greifen die
chinesischen Unternehmen wieder auf den Wahl-
spruch zurlick, der sie bereits in ihrem Wandel von
planwirtschaftlichen Einheiten zu marktwirtschaft-
lichen Akteuren begleitet hatte: ,Von Stein zu Stein
tastend den Fluss Uberqueren.” Informationsange-
bote von Seiten der deutschen Standorte konnten
eine gute Orientierungshilfe bieten.

Shuwen Bian

Doktorandin, Promotionskolleg Global Social
Policies and Governance

Universitat Kassel
shuwen.bian@uni-kassel.de
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