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Vorwort

Bei Investitionen aus China im Ausland, den sog. Chinese Outbound In-
vestments, handelt es sich um eine Erscheinung neueren Datums. Dabei
trifft man auf unterschiedliche Einschitzungen und Prognosen im Allge-
meinen, und speziell auf Deutschland bezogen, insbesondere mit Blick auf
die Nachhaltigkeit dieser Entwicklung und die Frage, welches Potential in
ihr steckt. Sicher ist, dass die Anzahl der M&A-Transaktionen mit potenti-
ellen chinesischen Kiufern weit hoher liegt als das, was man derzeit als
prominente Félle durch die Presse erfahrt. Ebenfalls ist zu sehen, dass die
weltweite Verbreitung chinesischer Unternehmen im Zeitalter der Globali-
sierung die Folge eines natiirlichen Reifungsprozesses wirtschaftlicher
Akteure Chinas ist und in ihrem Ausmall noch zulegen wird. Die Aus-
landsexpansionen sind in China politisch gewiinscht und geférdert, nicht
zuletzt, um die riesigen Devisenreserven des Landes sinnvoll anzulegen.
Nichtsdestotrotz haben chinesische Investoren bei ihren Vorhaben im
Ausland mit der Uberwindung von politischem Misstrauen und kulturellen
Unterschieden zu kdmpfen. Leider triibben zudem auch immer wieder Ein-
zelfille von UnregelmiBigkeiten, vornehmlich im Bereich Borsengiinge
chinesischer Unternehmen in westlichen Lindern, das Image chinesischer
Investoren insgesamt. Auch rechtlich kdonnen chinesische Auslandsinvesti-
tionen durch die engmaschigen und vielschichtigen Genehmigungsmecha-
nismen in China, sowie die teils politisch gesteuerten Kontrollverfahren in
den Ziellandern, erschwert werden. Inwiefern dies in Deutschland zutrifft,
ist Gegenstand des vorliegenden Bandes und Ziel eines durch die Fritz
Thyssen Stiftung geforderten Projekts am Lehrstuhl fiir Internationales
Wirtschaftsrecht an der Albert-Ludwigs-Universitidt Freiburg. Die Autoren
der Beitrdge berichten aus ihren wertvollen Erfahrungen und verschaffen
den Lesern somit eine Einsicht in ein spannendes Gebiet des Rechts, wel-
ches bisher eher ein Nischengebiet darstellte. Insbesondere wird der Band
mit einer Innenbetrachtung durch von Transaktionsbeteiligten verfasste
Studien zu drei prominenten Féllen von Chinese Outbound Investments
bereichert. Der Band beriicksichtigt auch die jiingsten Anderungen im chi-
nesischen Genehmigungsverfahren von Anfang September 2014.
Besonderer Dank gilt in erster Linie allen Autoren, welche mit ihrer Ar-
beit zu dieser Sammlung beigetragen haben. Zum Dank bin ich meinen
Mitarbeitern Herrn Sebastian Bertolini und insbesondere Herrn Frederic



VI Vorwort

Dreher fiir ihre wertvolle Hilfe bei der Betreuung des Manuskripts sowie
Herrn Daniel Metzger verpflichtet, der mir bei der Durchfiihrung des For-
schungsprojekts stets mit grofem Engagement zur Seite steht und auch die
Drucklegung sorgfiltig begleitet hat.

Zu diesem Band haben auch zahlreiche transaktionsbetreuende Berufs-
trager dadurch beigetragen, dass sie ihre Expertise in den von Herrn Daniel
Metzger gefiihrten Hintergrundgespriachen zur Verfiigung stellten. Unter
diesen seien an dieser Stelle namentlich genannt die Herren Rechtsanwélte
Philipp Melzer, Dr. Hermann Meller und Gerd Schumacher, die Herren
Attorney-at-Law PRC Dr. Yiliang Dong und Chun Li, ferner Frau Dr. Lena
Wallenhorst und Frau Monika Kind. Allen Gespréachspartnern gebiihrt mein
herzlicher Dank. Zu danken ist ebenfalls Frau Rechtsanwéltin Dr. Anna
Tevini, Herrn Rechtsanwalt Dr. Tu Changfeng, Frau Rahel Harrafs, Herrn
Dr. Thomas Suermann sowie Herrn Dr. Franz-Peter Gillig fiir die inhaltli-
chen Anregungen und organisatorischen Unterstiitzungen fiir das Projekt.

Fiir die groBziigige Forderung des Forschungsprojekts danke ich der
Fritz Thyssen Stiftung sehr herzlich. Dariiber hinaus gilt mein Dank der
Fritz Thyssen Stiftung fiir die zusitzliche Forderung der Herausgabe dieses
Sammelbandes.

Freiburg i. Br., im Juli 2014 Yuanshi Bu
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Chinesische Outbound-Kontrollen






Einleitung in die Kontroll- und
Genehmigungsmechanismen fiir chinesische
Auslandsinvestitionen

Yuanshi Bu

I. Einfiihrung

Chinesische Investitionen in Deutschland sind ein in jlingster Zeit verstérkt
zu beobachtendes Phidnomen, das bis hinein in die Berichterstattung der
Alltagspresse Beachtung findet. Die Umsetzung derartiger Investitionen
setzt die Uberwindung rechtlicher Hindernisse, die sowohl aus dem chine-
sischen als auch aus dem deutschen Recht stammen konnen, voraus. Der
vorliegende Beitrag versucht, die historische Entwicklung der im chinesi-
schen Recht verankerten Kontroll- und Genehmigungsmechanismen iiber
Auslandsinvestitionen zu skizzieren. Die geltende Rechtslage und ihre
Auswirkung auf grenziiberschreitende Transaktionen werden in den fol-
genden zwei Beitrdgen nédher erdrtert. Zundchst werden der Bestand und
das Entwicklungspotential chinesischer Investitionen in Deutschland kurz
erfasst.

II. Bestandsaufnahme und Entwicklungspotential

1. Bestandsaufnahme

Die aktuellen Zahlen unterschiedlicher Quellen belegen eine klar aufstei-
gende Tendenz chinesischer Investitionen, sowohl weltweit als auch
deutschlandbezogen. Nach der Statistik der chinesischen Behorden belie-
fen sich die gesamten Investitionsvolumina aus China 2012 auf 87.8 Milli-
arden USD, eine Steigerung von § 17.6% zum Vorjahlr.1 Nach Angaben der
Deutschen Bundesbank beliefen sich die unmittelbaren chinesischen Di-

' MOFCOM/SAFE, Statistical Bulletin of China's Outward Foreign Direct Investment
of 2012, 2013, S. 3.
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rektinvestitionen nach Deutschland im Jahr 2012 auf 1,557 Mrd. €, was
einer Steigerung um 21,5% zum Vorjahr entsprach.2

Jingst hat sich eine dahingehende Tendenz herauskristallisiert, dass
chinesische Investitionen zunehmend von drmeren Léandern in die reiche-
ren Linder wandern und vom Naturressourcensektor in die Immobilien-
branche und die verarbeitende Industrie flieBen; die Erlangung von Marken
und Technologien riickt zudem immer mehr in den Vordergrund.3

2. Entwicklungspotential

Im Laufe der Vorbereitung dieses Sammelbands erfuhr die Verfasserin
stindig iiber neue Investitionsprojekte aus China in Deutschland. Neben
den offentlich berichteten Transaktionen gibt es noch Fille, die entweder
nicht erfolgreich zustande kamen oder die Schwelle der statistischen Rele-
vanz unterschritten, so dass die gesamte Anzahl der intendierten und voll-
zogenen Investitionsvorhaben weit grofer als die statistisch erfasste ist.

Gerne werden Prognosen erstellt, wie nachhaltig diese Entwicklung sein
wird. Denn chinesische Unternehmenskiufe in Europa waren in den letzten
Jahren zeitlich giinstig gelegen. Wegen der Finanzkrise sind heimische
Unternehmen wirtschaftlich angeschlagen und suchen nach neuen Finan-
zierungsquellen. China war von der Krise nur marginal betroffen. Die rie-
sigen Devisenreserven Chinas erzeugen im Inland einen Aufwertungs- und
zugleich Inflationsdruck. Da die Investition in Staatsanleihen nur spérliche
Rendite abwirft, lohnt es sich allein aus der Sicht der Risikodiversifikation,
alternative Anlageformen fiir chinesische Devisenreserven zu finden und
zu fordern. Allerdings handelt es sich bei dem fiir Auslandskiufe vorteil-
haften Wechselkurs der chinesischen Wihrung und der staatlichen Forde-
rung in Form der Darlehensvergabe um zwei Variablen, die sich kurzfristig
in die negative Richtung @ndern konnten, sodass die Nachhaltigkeitsfrage
nach wie vor offenbleibt.

Die Tragfihigkeit chinesischer Auslandsinvestitionen hidngt von dem
Zusammenspiel einiger maBgeblicher Faktoren ab. Eine wesentliche Rolle
spielt die im Jahr 2000 von der politischen Fiihrung beschlossene, langfris-

? Die Datensiitze chinesischer Auslandsinvestitionen werden neben den chinesischen
offiziellen Statistiken mehrfach von unterschiedlichen Institutionen, u.a. von der
UNCTAD in den jdhrlichen World Investment Report, vom China Global Investment
Tracker der Heritage Foundation & American Enterprise Institute und von A Capital
erfasst. Dies zeigt das grofie Interesse fiir dieses Thema, bringt aber auch Schwierigkei-
ten mit der Datenauswertung, weil die Datensédtze wegen des unterschiedlichen Zugriffs-
gegenstandes nicht stimmig sind. Zu dieser Problematik vgl. Jungbluth, Aufbruch nach
Westen — Chinesische Direktinvestitionen in Deutschland, 2. Aufl., 2013, S. 80.

? MOFCOM/SAFE (Fn. 1), S. 6ff.
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tig angelegte ,,Going—0ut-Strategie“4, die die damals primér auf die An-
ziehung auslindischer Investoren nach China abzielende Offnungspolitik —
»Bringing-In-Strategie® —, ergidnzen sollte. Unter den hinter der ,,Going-
Out-Strategie verborgenen Motiven ist, bezogen auf Deutschland, die
Verschaffung des Zugangs zu Marken und Technologien fiir chinesische
Investitionsaktivititen am bedeutendsten.” Wie in einigen Beitrigen dieses
Bands erwéhnt (s. vor allem der Beitrag von Zheng/Ge, S. 15 (18ff.)),
wurde seit Januar 2014 das Genehmigungsverfahren iiber Auslandsinvesti-
tionsprojekte von den zustindigen Ministerien abermals wesentlich verein-
facht, was ebenfalls als ein wohlwollendes Signal fiir die Férderung chine-
sischer Auslandsinvestitionen verstanden werden kann. In einem Land wie
China, wo die Politik die Gestaltung des Wirtschaftslebens malgeblich
beeinflussen kann, ist die Bekennung der politischen Fiithrung auf der nati-
onalen und lokalen Ebene zur ,,Going-Out-Strategie® die allererste Vo-
raussetzung fiir eine nachhaltige Entwicklung des chinesischen Auslands-
engagements.

Ein weiterer wesentlicher Faktor ist das immer stdrker wahrzunehmende
betriebswirtschaftliche Bediirfnis zahlreicher chinesischer privater und
staatseigener Unternehmen, angesichts der heftigen Konkurrenz auf dem
Heimatmarkt, Kundenbasis und Prestige im Ausland auszubauen und in
Ubersee neue Wachstumsstellen zu suchen. Gemessen am Gesamtwirt-
schaftsvolumen wird das Potential an Auslandsinvestitionen aus China
hoch eingeschitzt. Denn obwohl China inzwischen weltweit zur zweit-
grofiten Wirtschaftsmacht aufgestiegen ist, machen Auslandsinvestitionen
aus China bis 2012 nur 2.3% am globalen Bestand aus.’

3. SOE als Hauptakteure der M&A Transaktionen

Auf der chinesischen Seite sind die bisherigen Hauptakteure bei Investitio-
nen, insbesondere M&A Transaktionen in Deutschland, staatseigene Un-
ternehmen, die sog. SOE (State-Owned Enterprise). 2011 machten Aus-
landsinvestitionen von chinesischen privaten Unternehmen zwar bereits

* Diese Strategie wurde im Mirz 2000 zum ersten Mal wihrend der 3. Sitzung des 9.
Nationalen Volkskongresses vorgebracht, im Oktober 2000 auf der 5. Plenartagung des
15. Parteitags der Kommunistischen Partei beschlossen und im 15. Fiinf-Jahres-Plan der
Zentralkommission der Kommunistischen Partei festgelegt. Einzelheiten vgl. Jiang
Shixue, Chinese Investment in the EU, Working Paper Series On European Studies, Insti-
tute of European Studies Chinese Academy of Social Sciences, Vol. 8, No. 1, 2014.

5 Jungbluth (Fn. 2), S. 28.

8 MOFCOM/SAFE (Fn. 1), S. 4.
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einen Anteil von 44% aus.” Nach einer Einschiitzung betrug der Anteil der
privaten Investoren bei Projekten iiber USD 100 Mio. nur 6%.® Dies hat
zwei Griinde: Zum einen sind SOEs finanzstark und erhalten auch leichter
giinstigere Darlehen von chinesischen, meistens ebenfalls staatlich kontrol-
lierten Banken und werden bei der Uberwindung regulatorischer Vorgaben
bevorzugt. Zum zweiten erfolgt die Evaluation iiber die Unternehmensfiih-
rung bei SOEs nicht nur aus rein wirtschaftlicher Sicht, sondern auch aus
politischer Sicht.” Mit der Hervorhebung der strategischen Bedeutung der
,,Going-Out-Politik* in Staatsmedien entsteht ein politscher Druck fiir die
Geschiftsfithrung von SOEs, sich zu internationalisieren. Mittlerweile
werden beispielsweise die Gesamtvolumina der Auslandsinvestitionen chi-
nesischer Unternehmen vom MOFCOM auch nach Provinzen, in denen die
Investoren ihren Sitz haben, aufgeschliisselt statistisch erfasst.'” Es liegt
nah, dass diese Daten als ein Parameter fiir die Leistungsbewertung der
Provinzregierung herangezogen werden konnten. Dieser Druck auf die lo-
kalen Rﬁgierungen kann wieder an die ortssidssigen SOEs weitergereicht
werden.

4. Private Unternehmen und Einzelperson (Unternehmer)

Bei den privaten Unternehmen sind die Motive zum Teil anders als bei
SOEs. Bei ihnen steht das Bediirfnis, wirtschaftliche oder politische Risi-
ken zu diversifizieren, im Vordergrund, weil hinreichende Rechtssicherheit
in China noch fehlt. Berichte iiber die Verurteilung privater Unternehmer
wegen Wirtschaftsstraftaten in den letzten Jahren fithren zur Beunruhigung
in den betroffenen Kreisen und zur Vertiefung des bestehenden Misstrau-
ens gegeniiber der chinesischen Rechtsordnung. Fernerhin wird zuneh-
mend auch von den politischen Entscheidungstrigern in China erkannt,
dass gerade private chinesische Investoren im Ausland favorisiert werden

7 Pressekonferenz der NDRC iiber die Stellungnahme zur Umsetzung der Férderung
und Anleitung privater Unternehmen in aktiver Verfolgung von Auslandsinvestitionen
vom 9.8.2012, abrufbar unter: <chinagoabroad.com/zh/article/2171>.

¥ China Global Investment Tracker, abrufbar unter: www.heritage.org/research/re-
ports/2012/01/chinese-investment-slower-growth-in-china-foreign-investments-in-2011.

° S. dazu ausfiihrlich den Beitrag von Huo, S. 255, in diesem Band.

' Gegenwiirtig sind Investitionen aus Provinzen im Landesinneren noch gering. Ganz
vorne stehen Guangdong, Shandong, Jiangsu, Liaoning und Zhejiang.

" Beispielsweise wurde am 11.2.2014 eine Stellungnahme zur Umsetzung der weite-
ren Beschleunigung der Forderung multinationaler Shanghaier staatseigener Unterneh-
men (GRFHE—B N & Ll EA B E A & 1S L) verabschiedet. Das Ziel ist,
dass sich fiinf bis acht Shanghaier staatseigene Unternehmen innerhalb von drei bis fiinf
Jahren zu den Top 100 der chinesischen multinationalen Unternehmen entwickeln sollen.
Zur Bewertung der Leistung der Geschiftsfiihrung werden die Auslandsinvestitionen
beriicksichtigt.
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und Vorbehalte gegeniiber SOEs noch herrschen, wie in einer der Fallstu-
dien berichtet wird."? Dementsprechend wurde im Juni 2012 ein Rechtsakt
zur Forderung und Anleitung privater Unternehmen bei Auslandsinvestiti-
onen erlassen."

Bei den privaten Haushalten hat sich eine Tendenz der Wirtschaftsmig-
ration in der oberen Mittelschicht Chinas entwickelt. Zu den beliebten
Ziellandern zdhlen die USA, Kanada, Australien und Singapur.14 Deutsch-
land hat diesen Popularititsgrad noch nicht erreicht.'” Der Grund liegt da-
rin, dass die Schwelle fiir Wirtschaftsimmigration hoch angesetzt ist. Die
beliebteste Form — der Immobilienerwerb — reicht fiir die Erlangung eines
langfristigen Niederlassungsrechts nicht aus (vgl. ausfiihrlich den Beitrag
von Sonnenberg, S. 187ff., in diesem Band). Wegen der Sprachbarriere
kommt Deutschland hauptsidchlich nur fiir diejenigen, die vorher in
Deutschland studiert haben, fiir Wirtschaftsimmigration in Betracht. Den-
noch wird mit der Lockerung des Aufenthaltsrechts in Deutschland und der
EU durch die Einfithrung der blauen Karte ein stirkerer Anreiz fiir die
Einwanderung von Fachkriften gesetzt.

5. Standortvorteile Deutschlands

Wie sich die rechtlichen Kontrollmechanismen im Zielland auf chinesische
Auslandsinvestitionen auswirken, stellt den Gegenstand des anderen Teils
des vorliegenden Forschungsprojekts dar;'® das Thema wird auch in die-
sem Band bezogen auf Deutschland eingehend untersucht (s. den Beitrag
von Metzger, S. 275ff.). Allgemein kann man sagen, dass in Deutschland
eine weitgehend liberale Einstellung gegeniiber Investitionen aus dem
Ausland (Nicht-EU Drittstaaten) im internationalen Vergleich herrscht.
Politisch motivierte Untersagungen chinesischer Unternehmenskéufe, wie
man sie aus den Erfahrungen mit den USA kennt, geschehen (noch) nicht
in Deutschland. Die renommierte China Academy of Social Science
(CASS) stuft 2013 Deutschland als das Land mit den niedrigsten allgemei-

2. Neumann-Schdfer/Gilles/Schlender, S. 319 (324), in diesem Band.

"3 Stellungnahme zur Umsetzung der Forderung und Anleitung privater Unternechmen
in aktiver Verfolgung von Auslandsinvestitionen (3¢ & il 5] 5 BOE AR BT R 53
HMRBE R St L),

14 Jeremy Page, Plan B fiir Chinas Reiche: Auswandern nach USA oder Europa, The
Wall Street Journal vom 22.2.2012.

!> Im Jahr 2012 gab es nur etwa 19.000 Zuziige aus China nach Deutschland, davon
nur ein Bruchteil auf Grund wirtschaftlicher Interessen, vgl. Li, in: Kreienbrink (Hrsg.):
Fachkréftemigration aus Asien nach Deutschland und Europa, wird der Zudrang chinesi-
scher Einwanderer nach Deutschland in Grenzen bleiben, S. 44, 47.

' Dabei handelt es sich um eine Dissertation von Daniel Metzger, die voraussichtlich
Ende 2014 veroffentlicht wird.
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nen und rechtlichen Risiken fiir chinesische Investoren ein.'’ Die guten
AufBlenbeziehung zwischen beiden Lidndern und die Strukturreform in
Deutschland begiinstigen zusitzlich Investitionen aus China.

III. Kontroll- und Genehmigungsmechanismen in China

1. Fragestellung

Es ist dem Fachpublikum ldngst bekannt, dass der Realisierung chinesi-
scher Auslandsvorhaben erhebliche regulatorische Hiirden entgegenstehen.
Allein an der groBen Anzahl der einschldgigen Rechtsakte '® wird die
Komplexitdt und Vielschichtigkeit der chinesischen Kontroll- und Geneh-
migungsmechanismen beziiglich Auslandsinvestitionen chinesischer Un-
ternehmen ersichtlich. Wie in den nachfolgenden Beitrigen mehrfach de-
tailliert geschildert wird, konnen bis zu fiinf Fachbehorden auf unter-
schiedlichen exekutiven Hierarchieebenen und chinesische Auflenvertre-
tungen einbezogen werden. Es mag sein, dass die Herbeifithrung der Ge-
nehmigungen keine ernsthafte Schwierigkeit fiir groBe SOEs darstellt.
Trotzdem wird vielfach erkannt, dass die Erlangung dieser Genehmigun-
gen einen grofen Arbeitsaufwand erfordert, Verzogerungen in der Ab-
wicklung von Transaktionen versursacht und als ein wesentlicher Risiko-
faktor, zumindest von den beteiligten ausldndischen Parteien, wahrge-
nommen wird. Zum Ausgleich ist oft von der Zahlung eines ,,China-
Premium’ oder einer ,,Break-up Fee* im Falle einer Genehmigungsableh-
nung die Rede." Nicht selten scheiterten Projekte gerade aufgrund der re-
gulatorischen Hiirden.

Diese rechtlichen Nachteile fiir chinesische Investoren sind den be-
troffenen chinesischen Normgebern durchaus bewusst. Mit den sich seit
2004 anbahnenden Reformrunden soll die Regulierung chinesischer Aus-
landsinvestitionen weiter vereinfacht werden. Dennoch ist eine ersatzlose
Aufhebung der Genehmigungsanforderungen nicht absehbar. Fernerhin
lasst das Verhiltnis zwischen den beteiligten Behorden noch Fragen offen.

"7 Country-risk Rating of Overseas Investment from China (7 [E 4% % [ 5 $% %
P¥F2%) 2013, Deutschland erhilt als das einzige Land unter insgesamt 26 Lindern die
Einstufung AAA, Australien, Kanada, Frankreich, Siidkorea, die USA, Italien und GroB3-
britannien erhalten die Einstufung AA.

'® Vgl. den Anhang dieses Sammelbandes ,,Verzeichnis der chinesischen Rechtsquel-
len* und Bernasconi-Osterwalder/Johnson/Zhang (Hrsg.), Chinese Outward Investment:
An emerging policy framework — A Compilation of primary sources, 2012, die insgesamt
89 Rechtsquellen auflisten.

19 Vgl. weitergehend Atzler/Schlender, S. 89 (107) und Zheng/Ge, S. 15 (16), in die-
sem Band.
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Es driangt sich daher die Frage auf, weshalb die staatliche Kontrolle iiber
Tétigkeiten chinesischer Unternehmen im Ausland als unverzichtbar ange-
sehen wird. SchlieBlich ist in einer auch in China vorherrschenden Markt-
wirtschaft zu erwarten, dass der Investor selbst bei der Planung eines Aus-
landsprojekts Nutzen und Risiken hinreichend abwigt und eine betriebs-
wirtschaftlich durchdachte Entscheidung trifft. Denn ihn trifft die negative
Wirtschaftsfolge unmittelbar, falls das Projekt fehlschligt. Um die gegen-
wirtigen Kontroll- und Genehmigungsmechanismen Chinas iiber Aus-
landsinvestitionen nachzuvollziehen, ist ein Riickblick auf ihre historische
Entstehung und Entwicklung hilfreich.

2. Entstehungs- und Entwicklungsgeschichte

Die Entwicklung der Regulierung von Auslandsinvestitionen chinesischer
Investoren wird in der Literatur in vier Phasen eingeteilt.” In der ersten
Phase zwischen 1979-1982 war eine Genehmigung vom Staatsrat bei allen
Auslandsprojekten stets erforderlich, unabhéngig von deren Form und In-
vestitionsbetrag. 1983 wurde das Ministerium fiir AufSenwirtschaft und -
handel (Vorgéngerin des heutigen Handelsministeriums ,, MOFCOM*) vom
Staatsrat als die zustdndige Genehmigungsbehorde designiert. Es fehlte
allerdings zu dieser Zeit eine Rechtsgrundlage fiir die Durchfithrung des
Genehmigungsverfahrens.21 In der danach folgenden zweiten Phase bis
1992 wurden zwei Rechtsakte zur Regelung der Griindung von Nicht-
Handelsgesellschaften im Ausland geschaffen.22 Damit wurde das Geneh-
migungsverfahren rechtlich formalisiert. Die Grundziige der Genehmi-
gungsmechanismen in der heutigen Gestalt entstanden in der dritten Phase
zwischen 1993 und 1998.* Zum ersten Mal wurde die Planungskommissi-
on (Vorgingerin der heutigen Reform- und Entwicklungskommission
,INDRC*) in den Genehmigungsprozess einbezogen. Zu Beginn der vierten
Phase seit 1999 lag der Schwerpunkt der Regulierung auf der Verlagerung
der Verarbeitungsindustrie von chinesischen Firmen der Leichtindustrie-,
Textil- und elektronischen Haushaltsgeridtebranche ins Ausland,* die zu

0 Abteilung fiir Internationale Wirtschaftliche Zusammenarbeit des Ministeriums fiir
AuBenwirtschaft und -handel/Forschungskolleg fiir Internationalen Handel und Wirt-
schaftliche Zusammenarbeit, in: Wissenschaftliche Entscheidungen 2003/3, 51.

2 Abteilung fiir Internationale Wirtschaftliche Zusammenarbeit (Fn. 20), 51.

2 Diese sind die Mitteilung iiber die Genehmigungskompetenz und Grundsitze iiber
die Griindung von Nicht-Handel-Gemeinschaftsunternehmen im Ausland, Hong Kong
und Macau (35T 7 [E Sh 1 AR [X %5 F0 AE 57 5y P & BE 2278 Aol o St AR R B 0 e 3e
%1) vom Mai 1984; Vorliufige Bestimmungen iiber das Genehmigungsverfahren und
VerwaltungsmaBnahmen iiber die Griindung von Nicht-Handelsgesellschaften im Aus-
land (R T1ESEHMT IR R 5 B ARl (0 i AR 2 A0 BE A0 A9 AT #UE ) vom Juli 1985,

z Abteilung fiir Internationale Wirtschaftliche Zusammenarbeit (Fn. 20), 51.

24 Abteilung fiir Internationale Wirtschaftliche Zusammenarbeit (Fn. 20), 51.
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der Zeit die dominierende Form der chinesischen Auslandsinvestitionen
darstellte.

Eine Deregulierung von Auslandsinvestitionen chinesischer Unterneh-
men wurde von der Wirtschaft bereits seit Ende der 90er Jahre stindig ge-
fordert, konnte aber nur sukzessiv durchgesetzt werden. Die bislang gelun-
genen Reformen in den Jahren 2004 und 2014 erfolgten nicht im Allein-
gang, sondern waren Bestandteil der beiden von der Parteifiihrung be-
schlossenen Liberalisierungsrunden des gesamten Wirtschaftssystems.25

Mit der Anderung der Denomination des Kontrollmittels soll die Hal-
tung der Normgeber zur Liberalisierung der Genehmigungsanforderung
zum Ausdruck gebracht werden. So wurde 2004 mit der Verabschiedung
der sog. Verordnung Nr. 5 des MOFCOM? und der Verordnung Nr. 21 der
NDRC? die urspriingliche Bezeichnung der regulatorischen Anforderung
,,Genehmigung* (& #it) durch die ,,Verifizierung und Bewilligung® (t%#)
ersetzt, welche sich wiederum bei der letzten Reformrunde 2014 grofBten-
teils in eine Anzeige- und Registrierungspflicht (7% %) umgewandelt hat.
Die Frage, ob damit eine inhaltliche Wesensinderung einhergeht, ist noch
nicht vollstindig geklidrt. Denn zum einen zeigen die Rechtsnormen und
die Praxis, dass es sich bei der ,,Verifizierung und Bewilligung* keines-
wegs um eine gebundene Entscheidung im Gegensatz zur ,,Genehmigung*
handelt, bei der die Ermessensausiibung zuldssig ist. Zum anderen er-
scheint eine materielle behordliche Priifung bei der Bearbeitung der An-
zeige- und Registrierungsantriage nicht ganz ausg.{,’eschlossen.28 Wenn dem
so wire, wiirde das Ziel der Anzeigeanforderung, chinesische Auslandsin-
vestitionen nur statistisch prézise zu erfassen, dariiber hinausgehen und die
Anzeigepflicht konnte faktisch zur Genehmigung ,,aufgewertet* werden.

In den Medienberichterstattungen wird die Anzeigepflicht als eine ex-
post Mitteilung interpretiert, der Wortlaut der einschligigen Regelung legt
jedoch das Gegenteil nahe.” Auch wiirde eine ex-post Mitteilung die Devi-
senkontrolle unterlaufen.” Da der Sinngehalt der Anzeige- und Registrie-

 Die Reform 2004 war eine Umsetzung des Beschlusses der 3. Plenartagung des 16.
Parteitags vom Oktober 2003 iiber die Reform des Investitionssystems. Zur Intensivie-
rung der Wirtschaftsreform wurde im November 2013 auf der 3. Plenartagung des 18.
Parteitags die Forderung der Auslandsinvestitionen von Unternehmen und privaten
Haushalten beschlossen.

% Interim Measures for the Administration of Examination and Approach of the Over-
seas Investment Projects vom 09.10.2004.

' Circular on Relevant Issues in Improving Outbound Investment Project Administra-
tion vom 8. Juni 2009.

% KWM Newsletter vom 24.04.2014.

» Zheng/Ge, S. 15 (18ft.), in diesem Band.

30 Tong Gang, Auslandsinvestition und Exportkredit 2014/3, abrufbar unter: www.ar-
ticle.chinalaw-info.com/ArticleHtml/Article_82132.shtml.
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Titel

Verkiindung

Inkrafttreten

Anmerkung

Gesetze

Gesetz zum volkseigenen Industrieun-

ternehmen (4= ECHTA #1 Tk A )bigh)

Gesellschaftsgesetz (/A 72%)

Anti-Monopoly Law of the People’s Re-
public of China (H & A RILFNE fz 2 Wi
%)

The Law on the State-owned Assets of

Enterprises of the People’s Republic of
China (48 N\ REFLAN E Ak E A 55 7=92)

NDRC-Regelungen

Measures for Foreign Exchange Admin-
istration on Outbound Investment (3% #M%
BHAMLCE B S E)

Interim Administrative Measures on Ap-
proval of Outbound Investment Projects (15

ST A AMEE AT L)

Notice of the National Development and
Reform Commission on Delegating Powers
on Approval of Overseas Investment Pro-
jects R THUFEAME TR I H T TEAZHEAL
PR AR A3 )

Administrative Measures on Approval and
Filing of Outbound Investment Projects (3%
A T AN 45 SAG B 0

13.04.1988

19.12.1993

30.08.2007

28.10.2008

05.02.1989

09.10.2004

14.02.2011

08.04.2014

01.08.1988

01.07.1994

01.08.2008

01.05.2009

06.03.1989

09.10.2004

14.02.2011

08.05.2014

27.08.2009
(Uberarbeitet)

01.03.2014
(Uberarbeitet)

08.05.2014
(auBer Kraft
gesetzt)

* . . . .
Soweit eine Rechtsnorm von mehreren Normgebern erlassen wurde, wird diese nur
einmal erfasst. Die weiteren Normgeber werden durch eckige Klammer erginzt.
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Titel

Verkiindung

Inkrafttreten

Anmerkung

Circular on Relevant Issues in Implement-
ing the Administrative Measures on Ap-
proval and Filing of Outbound Investment
Projects ([ ZX K REHER R T L (5
ST A AMERI 26 S ELINED AR
R %)

Regelungen des Staatsrats

Verordnung fiir die Vertreterversammlung
der Arbeiternehmer in den volkseigenen
Industriebetrieben (4= EEFTA #ill Tk /b
TRICARER R 55 451)

Vorldufige Verordnung zum Aufsichtsrat
bei Staatsunternehmen (4G 1\ 5 28
17 2%4)

Grundregeln iiber die Einfiihrung des mo-
dernen Corporate Governance Modells und
die Verstirkung der Verwaltung (vorldufig)
(BRI A T RT R EFEAREA
R o R Al g ST AR A L ] BRI i
HBEARMTE GRAT) BEH)

State Council’s Decision on Abolishment
of Certain Administrative Approval Re-
quirements Part T ([E 5% [ ¢ T HUH 25—t
ATBCRALITH B HRsE)

Interim Regulations on the Supervision and
Administration of State-owned Assets of
Enterprises ({MV A4 5% 7 Wi B8 B 4T

ES))

State Council’s Decision on Reforming the
Investment System ([E 45 Bt 5 T #5 A4 il
B S

Provisions of the State Council on Thresh-
olds for Prior Notification of Concentra-
tions of Undertakings (I& 45 [¢ < T 408
SRR R bR UE I E)

MOFCOM-Regelungen

Preliminary Reporting Rules for Overseas
Mergers and Acquisitions by Enterprises
(il S5 A0 I Wy T IS0 o )
[SAFE]

14.05.2014

15.09.1986

15.03.2000

28.09.2000

01.11.2002

13.05.2003

16.07.2004

03.08.2008

31.03.2005

14.05.2014

01.10.1986

15.03.2000

28.09.2000

01.11.2002

27.05.2003

16.07.2004

03.08.2008

01.05.2005

08.01.2011
(auBer Kraft
gesetzt)
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Titel Verkiindung  Inkrafttreten ~ Anmerkung
Regulations on the Acquisition of Domestic  08.08.2006 08.09.2006 22.06.2009
Enterprise by Foreign Investors (54 (Uberarbeitet)
B IFMEE A AL BUE) [SAFE,

SASAC, CSRC]

Administrative Provisions on Outbound 16.03.2009 01.05.2009 6.9.2014
Investment (3587145 B 45 B Ip92%) (Uberarbeitet)
SAFE-Regelungen

Circular on Opening "Special Account for 04.04.1989 04.04.1989 -

Deposit to Ensure Remittance of Profits

from Outbound Investment" (5<-FJF 37 "3

AR B BRI PRI 4 5 PR S 1

)

Implementing Rules of the Measures for 26.06.1990 26.06.1990 01.08.2009
Foreign Exchange Administration on Out- (auBer Kraft
bound Investment (& #M% % SN & F 76 gesetzt)
S

Circular on Distributing the "Standards in 20.09.1993 20.09.1993 01.08.2009
Examination and Approval on Foreign (auBer Kraft
Exchange Risks and Foreign Currency gesetzt)
Source Verification for Outbound Invest-

ment" (FET-ER (EEAMETE AN RS &

AN B G R U5 A R H ALATE ) R %)

Supplemental Notice to the Measures for 14.09.1995 14.09.1995 01.08.2009
Foreign Exchange Administration on Out- (auBer Kraft
bound Investment (3% T ($F4MEZEAINL gesetzt)
BN kb eI )

Regulations on Foreign Exchange Admin- 29.01.1996 01.04.1996 05.08.2008
istration (FML #2141 (Uberarbeitet)
SAFE’s Notice to Simplify the Review on 19.03.2003 19.03.2003 01.08.2009
Foreign Currency Source in Outbound (auBer Kraft
Investment (B ZRAMIE B & 56 T & b5 gesetzt)

AN BT AN TR SR U5 2 A 5% ) 3L )

)

SAFE’s Circular on Returning Deposit for ~ 08.07.2003 08.07.2003 10.09.2009
Ensuring Remittance of Profits from Out- (auBer Kraft
bound Investment ([E Z M B R 6T gesetzt)

TR AN BE I B GRATE 2 % 7]
HDBGEPSI))
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Titel Verkiindung  Inkrafttreten ~ Anmerkung
SAFE’s Circular on Relevant Issues of 15.10.2003 01.11.2003 10.09.2009
Further Reform of Foreign Exchange Ad- (auBer Kraft
ministration for Outbound Investment ([F gesetzt)
FANLAE B R R T3 — D IRA B MY B

N FI A A 5% 1] R ) )

SAFE’s Circular on Relevant Issues of 19.05.2005 19.05.2005 01.08.2009
Expanding Trial Reform of Foreign Ex- (auBer Kraft
change Administration for Outbound In- gesetzt)
vestment ([EFAMLE B R % T8 K4t

P BRSNS B S A K ) e )

SAFE’s Circular on Adjusting Measures for  16.08.2005 01.09.2005 30.07.2010
Administration of Domestic Banks Provid- (auBler Kraft
ing Finance Guarantee to Enterprises Mak- gesetzt)

ing Outbound Investment ([F 4N & H#

JR TR M A BRAT B MR B Al 4

PR BT A GRS B 77 AR )

Circular of Relevant Issues on Fund Rais- 21.10.2005 01.11.2005 14.7.2014
ing and Round-Trip Investment by Domes- aufler Kraft
tic Residents through Overseas SPVs ([F 5

AN LR 2% T B8 N e PO R 58 AR Bk

FI 2 W] R B3 R IR RS BT AN A B 5%

I 38 ) 388 %)

Interim Rules on Administration of Com- 17.04.2006 17.04.2006 ---

mercial Banks Providing Overseas Wealth

Management Services (B MARTT I IMRE

AR Y 55 B AT INE)

SAFE’s Circular to Adjust Certain Foreign ~ 06.06.2006 01.07.2006 01.08.2009
Exchange Administrative Policies on Out- (auBer Kraft
bound Investment ([E &M E B )56 T gesetzt)
TR AN TR ANL A BB A B )

Detailed Implementation Measures for the ~ 05.01.2007 01.02.2007 -

Rules of the Administration of Individual

Foreign Exchange (> N AN B i sk

it £ U1 )

SAFE’s Approval on Pilot Plan for Domes-  20.08.2007 20.08.2007 18.12.2009
tic Individuals Investing Directly in Over- (auBer Kraft
seas Securities Markets (& X ML & # F gesetzt)

FKTTFRIGN N N BB R BAMIESF 17
Wk )
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Anmerkung

SAFE’s Circular on Relevant Issues in
Foreign Exchange Administration of Do-
mestic Enterprises Granting Loans Over-
seas ([EFKAMLE BL R T 53 N Ak 15 4
TR BEAG 5 ) L AR 38 )
Provisions on the Administration of For-
eign Exchange for Outbound Direct In-

vestment by Domestic Entities (i P H1L#4
A B HAR B AN HAE)

Notice on the Administration of Offshore
Guarantees Provided by Domestic Institu-
tions ([ ZKAMI4E HLJR 06 T 5 ALK X 41
LR L i R )3 )

Notice of State Administration of For-

eign Exchange on Further Improving and
Adjusting Foreign Exchange Administra-
tion Policies for Direct Investment ([E % 4
AR 50 T ik — b ACHE I B B %
BN BB (3 5

Notice of State Administration of For-
eign Exchange on Further Improving and
Adjusting Foreign Exchange Administra-
tion Policies for Capital Account Projects
(AN B JR) 6 T a3k — 20 SOt o
AT H ML BRI 1 38 )

Provisions on the Administration of For-
eign Exchange for Cross-Border Security

(FEHARRANLE BAE )
SASAC-Regelungen

Vorlédufige Bestimmung zur Verwaltung
der Ubertragung des Staatsvermogens bei
Staatsunternehmen (/)M E G P2 AUE L&
AT INE)
Verwaltungsbestimmung iiber Vorstands-
mitglieder der Arbeitnehmer in einer staats-
eigene Alleinkapitalgesellschaft ([F| 7 %
AFEF R AR TEFEEHINE
A7)

09.06.2009

13.07.2009

30.07.2010

11/19/2012

10.01.2014

12.05.2014

31.12.2003

03.03.2006

01.08.2009

01.08.2009

30.07.2010

12/17/2012

10.02.2014

01.06.2014

01.02.2004

03.03.2006

01.06.2014
(auBer Kraft
gesetzt)
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Titel Verkiindung  Inkrafttreten

Anmerkung

Explanation of Relevant Issues of the Inter-  15.06.2006 15.06.2006
im Rules on Administration of Commercial

Banks Providing Overseas Wealth Man-

agement Services (KT (PDIRITE SR

HNERIHE BT AT FMi) A IR 1] R UL )

Interim Measures for the Supervision and 28.06.2006 01.07.2006
Administration of Investment by Central

Enterprises (15 4l #5908 I B L8 4T

INE)

Implementation Rules of the Interim 18.07.2006 18.07.2006
Measures for the Supervision and Admin-

istration of Investment by Central Enter-

prises (H1 g AV AR BT WS B B EAT IME

SETHAR N

Circular on Further Standardizing the Ad- 27.06.2007 27.06.2007
ministration of Investment by Central En-

terprises (I8 -1 — T h de Al 3 Bt

BB P8 )

Vorldufigen Bestimmung zur Verwaltung 11.12.2007 11.12.2007
der Gewinnabfiihrung bei zentralen Staats-

unternehmen (7 J& A\l [F 45 %5 AR 2 0

I B AT I0)

Vorldufige Bestimmung iiber das normierte  20.03.2009 20.03.2009
Funktionieren des Vorstands bei den am

Pilotprojekt teilnehmenden zentralen

Staatsunternehmen (& 35 2315 i e Al

HRERMBIEG AT INE)

Einige Vorschldge iiber die Weiterentwick-  19.09.2009 19.09.2009
lung der Uberwachung und Verwaltung des

Staatsvermogens bei lokalen Unternehmen

(155 Be A 0 7~ B B A R A e R T BN

K ART 2D It 77 E A 5 M

TAERE TR HEs)

Verwaltungsbestimmung iiber die Durch- 30.09.2009 30.09.2009
fiihrung der Aufgaben der Vorstandsmit-

glieder der Arbeitnehmer bei den am Pilot-

projekt teilnehmenden zentralen Staatsun-

ternehmen (B 5 & 5w v LAV HR T8

HPATIR DT E I INE)
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Anmerkung

Bestimmung iiber die Verwaltung der au-
Benstehenden Vorstandsmitglieder bei den
am Pilotprojekt teilnehmenden zentralen
Staatsunternehmen (& 3 £33 i 1 S 4l
BRSNS B INE)

Interim Measures for the Administration of
Overseas State-owned Equity Rights of
Central Enterprises (H1 g4V 455 4 b E 4 7=
BUE I AT IM5)

Interim Measures for the Supervision and
Administration of Overseas State-owned
Assets of Central Enterprises (4 Stk 35
HMEA B B B AT 00

Interim Measures for the Supervision and
Administration of Outbound Investment by
Central Enterprises (FP J& £l 354 & 75
BT )

CSRC-Regelungen

Circular on Relevant Issues in Implement-
ing the Trial Rules for the Administration
of Overseas Securities Investment by Qual-
ified Domestic Institutional Investors (3% F
SR (A AR BT A HUAG IR B B AMIE SR 4%
BHEHRATINEDY A O A I )

Trial Rules for the Administration of Over-
seas Securities Investment by Qualified
Domestic Institutional Investors (& 1% A
MU B3 3 B AMIE R 5L B8 8 IR AT I0i%)
Rules for the Administration of Material
Asset Reorganization by Listed Companies
(LT F) K B B B M)
CIRC-Regelungen

Measures for the Administration of the
Establishment of Overseas Insurance Insti-
tution by Insurance Companies ({2 7]

VLI RIS RH UG B P)

Interim Rules on Outbound Investment
Using Insurance Funds ({#E: % 4355 7%
BT IR

13.10.2009

14.06.2011

14.06.2011

18.03.2012

18.06.2007

18.06.2007

24.03.2008

13.03.2006

28.06.2007

13.10.2009

01.07.2011

01.07.2011

01.05.2012

05.07.2007

05.07.2007

18.05.2008

01.09.2006

28.06.2007

01.09.2011
(Uberarbeitet)
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Implementation Measures of Interim Rules
on Outbound Investment Using Insurance
Funds (fRI8; 5T AN BT B 1T INE
SN

CBRC-Regelungen

Verwaltungsbestimmung iiber Finanzunter-
nehmen eines Konzerns (42 \V£E B4 55 2
EIk=LINES)

CBRC'’s Circular on Market Access by
Foreign Banks Providing Overseas Wealth
Management and Custody Services (H
AT W BB R B 2 R T AR BRARATAR
FEEHN Y 55 FIFRE L 55 T A g
T 38 )

Circular by the General Office of the
CBRC on Relevant Issues in Commercial
Banks Providing Overseas Wealth Man-
agement Services (1 EHRAT Il i B B 2%
51 22910 A 70 PR LAAT FF IR AL 25051
BRIVl 55 2 1] 7 38 )

Interim Rules for the Administration of
Trust Companies’ Overseas Financial Man-
agement Business ({5 0 7 %2 L5 40 HE
T b 558 PR AT A1)

Explanation of Relevant Issues of the Inter-
im Rules on Administration of Commercial
Banks Providing Overseas Wealth Man-
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