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HINTERGRUNDE UND ENTWICKLUNG
CHINESISCHER INVESTITIONEN IN

DEUTSCHLAND

Eine Analyse

Shuwen Bian

AUF EINEN BLICK

— Zwischen 2011 und 2020 haben insgesamt 193
Investoren aus der Volksrepublik in 243 Fallen
deutsche Unternehmen mehrheitlich oder voll-
standig ubernommen.

— 2016 investierten chinesische Unternehmen
zum ersten Mal in den bilateralen Wirtschafts-
beziehungen mehr in Deutschland als die deut-
schen Unternehmen in China.

— Ab 2018 gingen die chinesischen M & A-Aktivi-
taten in Deutschland spurbar zurtick und fielen
im gerade vergangenen Jahr 2020 auf den nied-
rigsten Stand seit zehn Jahren.

— Bei 173 von insgesamt 243 Fallen handelt es
sich um eine hundertprozentige Ubernahme.

— Die 193 Investoren bestehen aus 151 priva-
ten Unternehmen, 21 lokalstaatlich kontrol-
lierten und 21 zentralstaatlich kontrollierten
Unternehmen.

— Eine Untersuchung der chinesischen Handels-
kammer vom Sommer 2020 zeigt, dass ein Drit-
tel der befragten chinesischen Unternehmen in
Deutschland damals einen Liquiditatsengpass
innerhalb von sechs Monaten infolge des Pan-

demieausbruches erwarten.

— Rlckmeldungen aus einigen betroffenen deut-
schen Tochterunternehmen zeigen, dass der
finanzielle Druck der chinesischen Mutterkon-
zerne auf die deutschen Standorte deutlich
gestiegen ist. In einzelnen Fallen gehoren Lohn-
verzicht und Stellenabbau zu den aktuellen An-
forderungen der chinesischen Gesellschafter.

— Sobald die wahrend der Ubernahme geschlos-
senen Standortsicherungsvertrage ausgelaufen
sind, entfallt der Schutz vor betriebsbedingten

Kindigungen.
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VORWORT

Seit dem Beitritt Chinas zur WTO zeigt sich, dass In-
vestitionen chinesischer Kapitalanleger in Deutsch-
land stark angewachsen sind. Auch in der Tages-
presse wird regelmafig liber den Aufkauf von deut-
schen Unternehmen berichtet, sodass dieses The-
ma immer wieder im Fokus steht.

Zuletzt zeigte sich durch die Corona-Pandemie,
wie abhangig mittlerweile die westliche Welt von
China ist. Ein Auto besteht aus zahlreichen Teilen,
die mittlerweile in China produziert werden. Ohne
eine Zulieferung ist die letztendliche Fertigung in
deutschen Fabriken gefahrdet. Die Pandemie hat
den Unternehmen aufgezeigt, dass Lieferketten
durch die Lockdowns und GrenzschlieRungen vie-
ler Lander langere Zeit unterbrochen wurden, so-
dass erhebliche wirtschaftliche Schaden entstanden
sind. Das fuhrte dazu, dass mittlerweile Uber das
Thema Resilienz (Widerstandsfahigkeit) von Wert-
schopfungsketten in Deutschland sehr intensiv dis-
kutiert wird. Die ldeen reichen von einem Zuruck-
holen der Fertigung nach Deutschland bis zu einem
Vorhalten mehrerer Zulieferer einzelner Teile.

Kirzlich zeigten sich Maschinenbauunterneh-
men sehr besorgt, denn China verscharfte die Ein-
reisebestimmungen. Als Grund wurde die Corona-
Pandemie genannt. Dies fuhre insbesondere dazu,
dass deutsche Unternehmen im Land keine Ver-
handlungen fihren und somit moglicherweise wei-
tere wirtschaftliche Schaden entstehen konnen.

https://www.dw.com/de/maschinenbauer-
beklagen-schikanen-in-china/a-57119863

Einige Unternehmensvertreter vermuten dahinter
sogar ein System. Chinesische Wettbewerber nut-
zen demnach diese Abriegelung Chinas, um weiter
in die Markte etablierter Unternehmen einzudrin-
gen. Ob nun an diesen Vorwirfen etwas dran ist,
kann schlecht beurteilt werden, jedoch beklagen die
dort tatigen Unternehmen seit Jahren, dass sich der
Wettbewerb mit chinesischen Unternehmen inten-
siviert hat.

Doch wie ist die Situation in Deutschland oder
Europa zu bewerten? Ist es flir chinesische Unter-
nehmen in Deutschland einfacher zu investieren als
fir deutsche Unternehmen in China? Bis zum ver-
gangenen Jahr war in der Tat dieses Ungleichge-
wicht zu beobachten. Eine groRe Hoffnung liegt nun
auf dem am 22.01.2021 abgeschlossenen Investi-
tionsabkommen zwischen der EU und China, das
zuklinftig eine Augenhohe bzw. ein Gleichgewicht
schaffen soll. Eine abschlieRende Bewertung Uber
die Folgen dieses Abkommens steht allerdings noch
aus, doch die Inhalte dieses Abkommens schiren
die Hoffnung bei deutschen Unternehmen. Die je-
doch zurzeit gelebte Abriegelung Chinas tribt diese
Hoffnung deutlich.

Doch wie sind chinesische Investoren in Deutsch-
land investiert? Wie groR ist der Einfluss von Inves-
toren auf deutsche Unternehmen? Daran schliel3t
sich eine wichtige Frage an: Werden Unternehmen,
die aufgrund der Pandemie in wirtschaftliche Schief-
lage geraten, moglicherweise vermehrt aufgekauft?
Sehen wir also nach der Pandemie ein Anwachsen
an chinesischen Investitionen in Deutschland und
was ist mit bereits aufgekauften Unternehmen?
Wurden die gemachten Versprechen der neuen Ei-
gentimer eingehalten? Hat sich das Verhalten die-
ser Investorengruppe geandert?

Diese und weitere Fragen zeigen deutlich, dass
eine verlassliche Datenquelle unerlasslich ist, um
diese Vorgange zu bewerten bzw. Analysen dar-
auf aufzubauen. Diese Publikation soll dazu einen
Beitrag leisten, indem unter Nutzung chinesischer
und deutscher Informationsquellen eine aussage-
kraftige und reprasentative Datenerhebung chine-
sischer Investoren in Deutschland vorgenommen
wurde. Diese Auswertung gibt Hinweise uber das
Ubernahmeverhalten der chinesischen Investoren.
Die wichtigsten Aussagen dieser Studie fasst die
folgende Aufstellung kurz zusammen:

Zwischen 2011 und 2020 haben chinesische In-
vestoren in 243 Fallen deutsche Unternehmen
mehrheitlich oder vollstandig tbernommen.

Ab 2018 gingen die chinesischen M & A-Aktivi-
taten (Mergers & Acquisitions) in Deutschland
spurbar zurtick und fielen im gerade vergange-
nen Jahr 2020 auf den niedrigsten Stand seit
zehn Jahren.

Chinesische Investoren bevorzugen, wenn die
Bedingung erfullt ist, als alleinige Gesellschafter
die Unternehmensleitung in der eigenen Hand
zu haben.

86 % der chinesischen Investoren sind Investo-
renneulinge in Deutschland und haben hierzulan-
de nur ein einziges Tochterunternehmen.

92 % der chinesischen Investoren sind Industrie-
unternehmen und 8% sind Beteiligungsgesell-
schaften. Beide flihren ihre deutschen Tochter-
unternehmen bisher auf eine ahnliche Art und
Weise fort.

Private Unternehmen machen 78% der chinesi-
schen Investoren aus und private Mutterkonzer-
ne scheitern eher mit der Fortfihrung der deut-
schen Tochterunternehmen als die staatlichen
Mutterkonzerne.
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Selten trennten sich die chinesischen Investoren
von ihren Ubernommenen Tochterunternehmen —
es sei denn, es drohte eine Finanznotlage.

Mehr als die Halfte der Beteiligungen stammen
aus in China borsennotierten Investoren. Finan-
zierungsmoglichkeiten auf den chinesischen
Kapitalmarkten werden fiir die Ubernahmen
genutzt.

Somit leistet diese Publikation moglicherweise ei-

nen Beitrag, um etwas mehr Licht in das Thema

.Chinesische Investoren in Deutschland” zu bringen

und eine solide Datenquelle flir anknlpfende Ana-
lysen zu liefern.

Dr. Oliver Emons,

Referent Wirtschaft,

Institut fur Mitbestimmung und

Unternehmensfiihrung der Hans-Bockler-Stiftung

1 CHINESISCHE
UNTERNEHMENSERWERBE IN
DEUTSCHLAND: ZEHN-JAHRES-
RUCKBLICK 2011-2020

Ab dem 11. Oktober 2020 gilt in der EU die soge-
nannte FDI-Screening-Verordnung (2019/452), die
auf der Unionsebene einen Uberpriifungsrahmen
auslandischer Direktinvestitionen fir die Mitglied-
staaten schafft. Demgemall konnen Investitions-
projekte, die die Investoren aus Drittstaaten in der
EU beabsichtigen, aus Griinden der Sicherheit und

Abbildung 1

Chinesische Unternehmensmehrheitsbeteiligungen in Deutschland zwischen 2011

und 2020
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Quelle: eigene Daten, eigene Darstellung LM.U.
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der offentlichen Ordnung Uberprift, ggf. untersagt
oder an Bedingungen geknupft werden.

Anlass fur die Verabschiedung der FDI-Screening-
Verordnung waren die zunehmenden Besorgnisse,
die mit den chinesischen Ubernahmen européischer
Unternehmen in den letzten Jahren verbunden wa-
ren (Reuter 2020). Besonders Deutschland und
Frankreich hatten die Notwendigkeit eingesehen,
einen EU-weiten Rahmen fiir die Uberpriifung aus-
landischer Direktinvestitionen einzufiihren (Hoppe
2020). In Deutschland hatte die Bundesregierung
zuvor die geltende aulenwirtschaftliche Investiti-
onsprufung bereits verscharft. ,Was niemand aus-
sprechen wollte, aber jedem klar war: Die Regel
zielt besonders auf Investoren aus China” (Scheuer/
Stratmann 2017).

Vereinzelte Falle, in denen Investoren aus China
deutsche Unternehmen aufgekauft haben, hat es
bereits in den 2000er-Jahren gegeben. Ein paar
wenige Ubernommene Unternehmen von damals,
z.B. die Werkzeugmaschinenfabrik Waldrich Co-
burg GmbH (Ubernahme durch Beijing No.1 Ma-
chine Tool im Jahr 2005) und die Dirkopp Adler
AG (Ubernahme durch Shanggong Group im Jahr
2005) werden heute noch weiter von ihren chinesi-
schen Investoren gefuhrt.

Nach dem Ende der Weltfinanzkrise 2008/09
nutzten chinesische Unternehmen vermehrt das of-
fene Investitionsumfeld in Deutschland, um Anteile
an bestehenden deutschen Unternehmen zu erwer-
ben. Mitte der 2010er-Jahre kam es zu einem merk-
lichen quantitativen Sprung, der sowohl die mediale
Aufmerksamkeit als auch eine kritische Bewertung
des Themas sowie die oben erwahnten gesetzgebe-
rischen Reaktionen nach sich zog.

Wie viele deutschen Unternehmen wurden inzwi-
schen von Investoren aus China erworben? Werden
sie fortgeflihrt? Welche Eigentiimerstrukturen und
welche Merkmale haben die chinesischen Inves-
toren? Die vorliegende Studie gibt Antworten auf
diese Fragen, indem sie die Unternehmensmehr-
heitsbeteiligungen durch chinesische Investoren in
Deutschland zwischen 2011 und 2020 erfasst und
untersucht. Ihre Datengrundlage ist eine reprasen-
tative Erhebung der chinesischen M&A-Falle. Mehr-
heitsbeteiligungen bedeuten in der Regel direkte
und dauerhafte Verbindungen zwischen Investoren
und Ubernommenen Unternehmen. Mit nachhalti-
gen Auswirkungen auf die deutschen Standorte ist
zu rechnen.

Infobox1

Alle dargestellten Daten in der
Studie basieren auf der eige-
nen Erhebung.
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2 QUANTITATIVE ENTWICKLUNG
ZWISCHEN 2011 UND 2020

Zwischen 2011 und 2020 haben chinesische Investo-
ren in 243 Féllen deutsche Unternehmen mehrheit-
lich oder volisténdig iibernommen’. In der ersten
Halfte der 2010er-Jahre stiegen die chinesischen
Unternehmensubernahmen von fast null in den
Jahren 2009/2010 auf ein niedriges zweistelliges
Niveau und blieben in den finf folgenden Jahren
relativ konstant. 2016 und 2017 waren Rekordjahre
mit starkem Zuwachs (Abbildung 1). Im Ruckblick war
2016 ein Wendepunkt — zuerst 6konomisch, dann
auch politisch. In jenem Jahr investierten chinesi-
sche Unternehmen zum ersten Mal in den bilate-
ralen Wirtschaftsbeziehungen mehr in Deutschland
als die deutschen Unternehmen in China. Dem folg-
te ein politisches Umdenken in Deutschland, was
nach 2016 zu Anderungen in der Regulierung aus-
landischer Investitionen flhrte.

Ab 2018 gingen die chinesischen M & A-Aktivi-
taten in Deutschland splirbar zuriick und fielen im
gerade vergangenen Jahr 2020 auf den niedrigs-
ten Stand seit zehn Jahren. Im letzten Jahr gab
es lediglich elf Ubernahmefalle durch chinesische
Investoren.

3 MAXIMALE KONTROLLE ALS
ALLEINIGE GESELLSCHAFTER

Im Fall einer Mehrheitsbeteiligung ist der chine-
sische Investor der grofRte Gesellschafter. Unter-
scheidet man weiter zwischen der einfachen Mehr-
heit (50%), der qualifizierten Mehrheit (75%) und
der kompletten Ubernahme (100%), kommt die
letzte Beteiligungsvariante am haufigsten vor. Bei
173 von insgesamt 243 Fallen handelt es sich um
eine hundertprozentige Ubernahme (Abbildung 2).
Hier agieren die chinesischen Investoren als allei-
nige Gesellschafter. In 39 Fallen verfligen die chi-
nesischen Investoren Uber eine qualifizierte Mehr-
heit. Das bedeutet, dass die nicht chinesischen Mit-
gesellschafter gesellschaftsrechtlich keine Sperr-
minoritat haben. In weiteren 31 Fallen variiert der
chinesische Beteiligungsgrad zwischen 50% und
74,99%. Mit anderen Worten: In 28% der Falle tei-
len die chinesischen Gesellschafter zwar die Unter-
nehmensleitung mit den Minderheitsgesellschaf-
tern, doch bedingt durch das Gesellschafterverhalt-

1 Die Studie erfasst Falle mit einem chinesischen Beteili-
gungsgrad von mindestens 50 %. Zwei weitere Falle wer-
den als Ausnahmen bertcksichtigt: Die NAGA Group AG
(34 %) und Kion Group AG (45,23 %). Obwohl in diesen
beiden Fallen die chinesischen Investoren Anteile unter
der 50%-Marke halten, sind sie trotzdem mit Abstand
der groRte Aktionar und damit auch der beherrschende
Gesellschafter.

nis dirften die nicht chinesischen Mitgesellschafter
eine untergeordnete Rolle in der Unternehmensent-
scheidung spielen. Insgesamt gibt es nur drei Fal-
le, bei denen die chinesischen Investoren mit den
nicht chinesischen Mitgesellschaftern zusammen
50 %:50 %-Joint-Venture-Unternehmen gebildet ha-
ben — jenes Modell, das zwei gleichberechtigte Ge-
sellschafter vorsieht.

Bei den obigen 173 vollstindigen Ubernahmen
waren die chinesischen Investoren nicht immer von
Anfang an alleinige Gesellschafter. Wenn sie zum
Zeitpunkt des Einstiegs nicht gleich die 100%igen
Anteile erworben hatten, lag es in der Regel daran,
dass die Minderheitsgesellschafter ihre Anteile an
den Unternehmen beibehalten und (noch) nicht ver-
kaufen wollten. Mit der Zeit bemiihen sich die chi-
nesischen Anteilseigner jedoch oft, bei Gelegenheit
ihre Anteile weiter zu erhohen, bis sie das Unterneh-
men dann doch vollstandig Gibernehmen konnen.
Maximale Kontrolle liber die Tochtergesellschaften
zu haben, ist das bevorzugte Ubernahmeziel.

Abbildung 2
Beteiligungsgrade der chinesischen Ubernahmen
MEHRHEIT
QUALIFIZIERTE
MEHRHEIT
ALLEINIGER GESELLSCHAFTER
Quelle: eigene Daten, eigene Darstellung LM.U.
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4 INVESTORENNEULINGE
UBERWIEGEN, PRIVATE
INVESTOREN UBERWIEGEN,
INDUSTRIEUNTERNEHMEN
UBERWIEGEN

Die 243 Mehrheitsbeteiligungen wurden von 193
chinesischen Investoren getatigt. Von den 193 In-
vestoren haben 165 zum ersten und bisher auch
einzigen Mal Unternehmen in Deutschland Uber-
nommen. 28 Investoren sind hingegen Mehrfachin-
vestoren und haben zusammen insgesamt 78 Un-
ternehmensbeteiligungen in Deutschland durch-
gefuhrt (Abbildung 3). Umgerechnet haben 86 % der
chinesischen Investoren nur ein einziges Tochterun-
ternehmen in Deutschland. Die anderen 14 % haben
durchschnittlich dreimal zugeschlagen.

Die 193 Investoren bestehen aus 151 privaten Unter-
nehmen, 21 lokalstaatlich kontrollierten und 21 zen-
tralstaatlich kontrollierten Unternehmen (Abbildung 4).
Zentralstaatlich bedeutet, dass die chinesischen
Mutterkonzerne die State-Owned Assets Supervisi-
on and Administration Commission des Staatsrates
(SASAC)? als treuhdnderischen Gesellschafter ha-
ben und unter der Aufsicht und Lenkung der Zen-
tralregierung stehen. Lokalstaatliche Unternehmen
sind Staatsunternehmen, welche die subnationale
SASAC als treuhanderischen Gesellschafter haben
und unter der Aufsicht und Lenkung der Provinzre-
gierungen stehen.

Abbildung 3

Einmalige Investoren und Mehrfachinvestoren

TRANSAKTIONEN
165

INVESTOREN
165

Zu den 193 chinesischen Investoren gehoren 178
Industrieunternehmen. Die anderen 15 sind auf Un-
ternehmensbeteiligungen spezialisierte Investment-
gesellschaften. Bei den 178 Industrieinvestoren gibt
es bisher keine Anzeichen, dass sie eine Strategie
des Wiederverkaufs ihrer deutschen Tochterun-
ternehmen verfolgen. Nur 15 Tochterunternehmen
wurden von ihren ersten chinesischen Investoren in-
zwischen weiterverkauft, in sieben Fillen® auch er-
neut an einen anderen chinesischen Investor. Zehn
Tochterunternehmen wurden nicht mehr fortgefiihrt
und dauerhaft geschlossen (Abbildung 5).

Zwischen den chinesischen Industrieinvestoren
und den chinesischen [nvestmentgesellschaften
gibt es bisher keinen klaren Verhaltensunterschied.
Westliche Beteiligungsgesellschaften haben bei ih-
ren Unternehmensibernahmen den spateren Exit-
Zeitplan vor Augen. Ob die chinesischen Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaften ahnlich vorgehen,
ist momentan noch zu frih zu beurteilen. Bisher
ist es erst zweimal vorgekommen, dass die chine-
sischen Investmentgesellschaften den Exit aus der
deutschen Tochtergesellschaft vorgenommen ha-
ben (Abbildung 5).

Abbildung 4

Eigentumsverhaltnisse der chinesischen Mutterkonzerne

PRIVAT

ZENTRALSTAATILICH

LOKALSTAATLICH

Quelle: eigene Daten, eigene Darstellung LM.U

2 State-owned Assets Supervision and Administration
Commission of the State Council (dt.: Die Kommission
des Staatsrats zur Kontrolle und Verwaltung des Staats-
vermogens) ist das zentrale Aufsichtsorgan fur die 98
zentralstaatlichen Staatsunternehmen, die fiir das Land
von der grof3ten strategischen Bedeutung sind.
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3 Zwei von den sieben Unternehmen wurden bereits vor
2011 zum ersten Mal chinesisch ibernommen.
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5 PRIVATE CHINESISCHE
INVESTOREN SCHEITERN EHER
MITDER FORTFUHRUNG DER
TOCHTERUNTERNEHMEN

Es handelt sich fast ausschlieBlich um private Un-
ternehmen, die ihre deutschen Tochterunternehmen
nicht weitergefiihrt haben. Von den 24 Investoren,
die ihre deutschen Tochterunternehmen weiterver-
kauft oder, falls keine Kaufer gefunden wurden, ge-
schlossen haben, sind 22 private Unternehmen.

Wenn ein chinesischer Investor sein deutsches
Tochterunternehmen weiterverkaufen wollte, spiel-
te meist eine finanzielle Schieflage die ausschlag-
gebende Rolle. Entweder sind die deutschen Toch-
terunternehmen zahlungsunfahig geworden oder es
waren die chinesischen Muttergesellschaften, die in
eine finanzielle Schwierigkeit gerieten. Nur in drei
Fallen geschah der Wiederverkauf ohne erkennbare
Finanznot, sondern aufgrund der Restrukturierung
der Muttergesellschaften. Mit anderen Worten: Se/-
ten trennten sich die chinesischen Investoren von ih-
ren tbernommenen Tochterunternehmen — es sei
denn, dass eine Finanznotlage drohte.

Abbildung 5

Post-Akquisitions-Entwicklungen

bei chinesischen Industrieinvestoren

7

fortgefiihrt unter dem 2. chinesischen Investor

10

geschlossen

8

verkauft an nicht-chinesischen Investor

194

fortgefiihrt unter dem urspriinglichen Investor

bei chinesischen Investmentgesellschaften

2

verkauft an nicht-chinesischen Investor

fortgefiihrt unter dem urspriinglichen Investor

Quelle: eigene Daten, eigene Darstellung
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6 BORSENNOTIERUNG HILFT DER
UNTERNEHMENSFINANZIERUNG

Da bisher zumeist finanzielle Not dem Verkauf oder
der Betriebsschlielfung vorausging, ist eine Verbin-
dung zwischen der Unternehmensfinanzierung der
chinesischen Mutterkonzerne und der langfristigen
Fortfihrung der deutschen Tochterunternehmen na-
he liegend anzunehmen.

Je mehr ein Investor an Unternehmensbeteili-
gungen interessiert ist, desto mehr Kapital muss
er aufbringen. Bei chinesischen Unternehmen wird
in der deutschen Politik haufig angenommen, dass
sie von staatlicher Unterstlitzung in Form spezieller
Bankkredite oder Subventionen profitieren (Ramme
2018). Der Verdacht einer ,nicht marktwirtschaftli-
chen Finanzierung” (BMWi 2018 zit. nach ebd.) ist
schwer nachweisbar. Jedoch sind chinesische In-
vestoren nicht auf diese Finanzierungsmoglichkeit
angewiesen. Mehr als die Halfte der Beteiligungen
(133 von 243 oder 55 %) stammten von chinesischen
Investoren, die mindestens auf einer der drei chinesi-
schen Borsen — Shanghai, Shenzhen oder Hongkong —
borsennotiert sind (Abbildung 6). Borsennotierte Unter-
nehmen verfigen lber zuséatzliche Optionen an den
Kapitalmdérkten, die ihre Finanzierungsmoglichkeiten
erweitern, wie z. B. Kapitalerhohung durch Emission
neuer Aktien oder Anleihen. Die tendenziell starkere
Finanzkraft der borsennotierten Unternehmen spie-
gelt sich in ihren M & A-Aktivitaten wider.

Borsennotierung der chinesischen Investoren
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Quelle: eigene Daten, eigene Darstellung
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7 COVID-19-PANDEMIE HAT LIQUIDITATSENGPASS AUSGELOST

Im letzten Sommer hat die chinesische Handelskam-
mer in Berlin eine Umfrage unter den in Deutschland
operierenden chinesischen Unternehmen durchge-
fuhrt, um die Auswirkung der Pandemie auf deren
Geschaftsentwicklung zu bewerten. Ungefahr ein
Drittel der befragten Unternehmen gab damals an,
von der Pandemie stark negativ betroffen zu sein
und mit einem Liquiditatsengpass innerhalb von
sechs Monaten zu rechnen (CHKD 2020). In China,
wo sich die Pandemie zuerst ausbreitete, hat im letz-
ten Jahr eine flachendeckende Lohn- und Gehalts-
senkung stattgefunden.

Rickmeldungen aus einigen betroffenen deut-
schen Tochterunternehmen zeigen, dass der finan-
zielle Druck der chinesischen Mutterkonzerne auf
die deutschen Standorte deutlich gestiegen ist. In
einzelnen Fallen gehoren Lohnverzicht und Stel-
lenabbau zu den aktuellen Anforderungen der chi-

nesischen Gesellschafter. Bei vielen der Gbernom-
menen Unternehmen durften die Standortsiche-
rungsvereinbarungen, die wahrend der Ubernahme
abgeschlossen wurden (HBS 2017), inzwischen
ausgelaufen sein. Damit ist auch der Schutz vor be-
triebsbedingter Kiindigung entfallen. Hinzu kommt,
dass sich viele chinesische Mutterkonzerne selbst in
einer neuen Ausrichtung der Unternehmensstrate-
gie befinden, was die kiinftige Rolle der deutschen
Standorte im Konzern beeinflussen wird.

Der finanzielle Engpass, die veranderten inter-
nationalen Marktbedingungen, pandemiebedingte
Storungen in der globalen Lieferkette — aktuell kann
noch nicht konstatiert werden, wie die chinesischen
Investoren und ihre deutschen Standorte gemein-
sam aus der Krise kommen werden. Die Herausfor-
derungen gehen uber das Abwenden der unmittel-
baren finanziellen Bedrohung hinaus.
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