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Vorwort

Vier Jahre nach dem Erscheinen des ersten Bandes sind chinesische Outbound-
Investitionen aktueller denn je. Zwar ist das Interesse chinesischer Investoren,
im Ausland zu investieren, nach wie vor sehr stark, und Deutschland bleibt
dabei ein sehr beliebtes Zielland. Die Haltung der chinesischen Regierung dazu
hat sich jedoch gedndert. Gefordert werden vor allem Investitionen von staats-
eigenen Unternehmen in ihren Kerngeschiften, wihrend private Unternehmen
und Investitionen in spekulativen Branchen einer strengeren Kontrolle unter-
worfen werden. Damit sollen der Devisenabfluss abgewendet werden und stra-
tegische Ziele der chinesischen Regierungen, die unter der ,,Belt and Road “-Po-
litik mit Auslandsinvestitionen verbunden sind, in den Fokus gertickt werden,
was wiederum in den westlichen Medien Misstrauen und Bedenken hervorge-
rufen hat.

Dies hat zur Folge, dass die weltweite politische Stimmungslage gegeniiber
chinesischen Investitionen kritischer geworden ist. Mangelnde Reziprozitit
und die Befiirchtung um Technologieabfluss fithrte bereits zu einer Verschar-
fung der Regulierung von auslindischen Investitionen in der Bundesrepublik.
Auch in der EU gibt es Bestrebungen fiir ein Screening-Verfahren fir auslindi-
sche Investitionen. Diese Anderungen geben Anlass, die aktuelle Rechtslage in
Deutschland und in China, aber auch die gesellschaftliche Debatte in dem vor-
liegenden Band abzubilden.

Dieser Sammelband besteht aus zwei Teilen. Im ersten Teil wird zunichst der
Status Quo der chinesischen Outbound-Investitionen nachgezeichnet. An-
schlieffend werden die staatliche Kontrolle tiber Outbound-Investitionen in
Deutschland, Europa und China erldutert und Entwicklungen chinesischen In-
vestitionsrechts kommentiert. Im zweiten Teil werden einerseits die Gestal-
tungsmoglichkeiten bei Transaktionen in Bezug auf das Gesellschaftsrecht so-
wie die Finanzierung diskutiert, andererseits die Besonderheiten von chinesi-
schen privaten Investoren dargestellt.

Mein besonderer Dank gilt wieder den Autorinnen und Autoren, welche
durch ihre Beitrige diesen zweiten Band erméglichen. Uberdies danke ich mei-
nen Mitarbeitern Herrn Sebastian Bertolini, fiir sein grofles Engagement, sowie
Frau Carmen Zundel, Frau Clara Perizonius und Herrn Sven Klose, fiir ihre
Hilfe bei der Veroffentlichung. Ich danke auch Frau Daniela Tandr, LL.M. und
Frau Dr. Julia Caroline Scherpe-Blessing, LL.M. (Cantab.) vom Mohr Siebeck
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Verlag fiir die freundliche Betreuung des Manuskripts und die tatkriftige Un-
terstitzung fur dieses Buchprojekt.

Freiburg i.Br., im Februar 2019 Yuanshi Bu
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Chinesische Unternehmenskiufe in Deutschland
Rechtstatsichlicher Rahmen und Fallbeispiele

Alexander Herzog

A. Einfihrung und wirtschaftspolitischer Hintergrund

Spitestens seit der Ubernahme des Roboter-Herstellers Kuka durch den chine-
sischen Haushaltsgerite-Konzern Midea im Jahr 2016 sind chinesische Investi-
tionen in Deutschland beinahe tiglich Thema politischer, wirtschaftlicher und
gesellschaftlicher Diskussionen. Wihrend die politische Debatte von den
Schlagworten ,,Asymmetrie im Marktzugang® und ,,staatlich gelenkte Innova-
tionspolitik“ dominiert wird, herrscht in der breiten Gesellschaft allgemein
Unbehagen, Angst vor Arbeitsplatzverlust und dem oft in den Medien zitierten
wAusverkauf“ der Wirtschaft, was jedoch zu einem grofien Teil auf mangeln-
dem Wissen und Verstindnis gegentiber China fufit. Dies nahm die Bundes-
regierung zum Anlass, die Regulierung fiir auslindische Investitionen durch
die 9. Verordnung zur Anderung der AWV mit Wirkung zum 18.07.2017 (AW V-
Anderung 2017) zu verschirfen?, wodurch Unternehmenskiufe durch chinesi-
sche Investoren bereits in 2017 stark zuriickgingen®.

Im Gegensatz dazu sieht die Wirtschaft enorme Chancen fiir deutsche Unter-
nehmen, begriifit explizit chinesische Investitionen und pladiert fiir Offenheit
im internationalen Wettbewerb, welche fiir eine Exportnation wie Deutschland
elementarer Bestandteil dafiir ist, zukunftsfihig zu bleiben.

! Siehe dazu ausfiihrlich Géirzner, M&A China/Deutschland 3/2016, 10ff.; ,Kuka Uber-
nahme: Midea gehoren fast 95 % am Roboterbauer®, Handelsblatt vom 08.08.2016, abrufbar
unter https://www.handelsblatt.com/unternehmen/industrie/kuka-uebernahme-midea-gehoe
ren-fast-95-prozent-am-roboterbauer/13983092.html (zuletzt abgerufen am 25.11.2018).

2 Eine noch weitergehende Verschirfung der AWV sowie eine Regulierung auf EU-Ebene
sind bereits in Planung, vgl. BT-Drucksache 19/4216, 2; Ankiindigung von Bundeswirtschafts-
minister Peter Altmaier, Wirtschaftswoche vom 07.08.2018, abrufbar unter https://www.
wiwo.de/politik/deutschland/schutz-deutscher-firmen-altmaier-will-hoehere-huerden-fuer-
auslaendische-beteiligungen/22886768.html (zuletzt abgerufen am 25.11.2018); siche zur Re-
gulierung insgesamt den Beitrag von Bertolini in diesem Band; zu Regulierungsvorhaben
anderer Mitgliedsstaaten sieche Dammann de Chapto/Briiggemann, NZKart 2018, 412, 413.

3> Sun, Chinesische Unternehmenskiufe in Europa, Juli 2018, abrufbar unter: https:/www.
ey.com/de/de/newsroom/news-releases/ey-20180716-chinesische-unternehmenskaeufe-in-eu
ropa (zuletzt abgerufen am 25.11.2018).
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Dieser Beitrag stellt daher zunichst die aktuelle Debatte in den Bereichen
Politik, Wirtschaft und Gesellschaft dar. Sodann werden die wesentlichen Trei-
ber fiir den enormen Anstieg der chinesischen Investitionen im Jahr 2016 iden-
tifiziert sowie die Faktoren fiir den jiingsten Abschwung analysiert. In einem
nichsten Schritt wird ein Uberblick iiber die Entwicklung chinesischer Investi-
tionen in Deutschland gegeben und anschlieffend einige prominente Transak-
tionen aus den Jahren 2016-2018 tiberblicksartig dargestellt.

Abschlieffend werden Herausforderungen und Chancen chinesischer Investi-
tionen fur den Standort Deutschland aufgezeigt und ein Ausblick auf die kiinf-
tige Entwicklung gegeben.

1. Politische Debatte in Deutschland

Die politische Debatte wurde im Wesentlichen durch die geplanten Ubernah-
men von Kuka und Aixtron* im Jahr 2016 entfacht und durch die Schlagworte
»Asymmetrie im Marktzugang® und ,staatliche Innovationspolitik“ geprigt®.

Es wird kritisiert, dass chinesische Unternehmen weitgehend freien Markt-
zugang in Deutschland genieflen, in China hingegen zahlreiche Branchen fiir
auslindische Investitionen gesperrt oder mit hohen Hiirden belegt sind, wie
z.B. dem Investitionslenkungskatalog oder einem Joint-Venture-Zwang unter-
liegen”. Insbesondere wird in der Entwicklung auch ein grundlegender System-
wettbewerb gesehen, zwischen dem System der sozialen Markwirtschaft einer-
seits und dem System einer sozialistischen Marktwirtschaft mit umfassenden
staatlichen Eingriffsmoglichkeiten andererseits. Das Problem aus deutscher
Sicht liegt dabei vor allem in der Beteiligung von Staatsunternehmen® an zahl-

* Siehe dazu unter D.III.

> Oftauch als ,Level Playing Field“ oder ,,Reziprozitit“ bezeichnet.

¢ Insgesamt dazu Bauchmiiller, ,Regierung schiitzt deutsche Firmen vor Ubernahmen®, Siid-
deutsche Zeitung vom 12.07.2017, abrufbar unter https://www.sueddeutsche.de/wirtschaft/ueber
nahme-schutz-regierung-schuetzt-deutsche-firmen-vor-uebernahmen-1.3583077 (zuletzt abgeru-
fen am 25.11.2018); ,Nach Kuka-Ubernahme — Bundesregierung erhoht Ubernahme-Schutz fiir
Firmen®, Wirtschaftswoche vom 12.07.2017, abrufbar unter https://www.wiwo.de/politik /deutsch-
land/nach-kuka-uebernahme-bundesregierung-erhoeht-uebernahme-schutz-fuer-firmen-/
20049934.html (zuletzt abgerufen am 25.11.2018); Gnirke, ,,Bundesregierung will Vetorecht bei
Ubernahmen®, Spiegel vom 12.07.2017, abrufbar unter http://www.spiegel.de/wirtschaft/unter
nehmen/auslaendische-investoren-regierung-will-vetorecht-bei-uebernahmen-a-1157292.html
(zuletzt abgerufen am 25.11.2018); Steltzner, ,Berliner Protektionismus®, FAZ vom 13.07.2017, ab-
rufbar unter http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/ttip-und-freihandel/regierung-will-verkauf-
deutscher-firmen-mit-verordnung-stoppen-15103257.html (zuletzt abgerufen am 25.11.2018).

7 Der Joint-Venture-Zwang wird derzeit mehr und mehr gelockert, friher jedoch v.a. in
der Automobilindustrie zwingend vorgeschrieben; sehr anschaulich zu den Investitionsbe-
schrinkungen in China Hanemann/Huotari, EU-China FDI: Working towards reciprocity
in investment relations, Mai 2018, abrufbar unter: https://www.merics.org/de/papers-on-china/
reciprocity (zuletzt abgerufen am 25.11.2018).

8 7.B. die Ubernahme von Krauss-Maffei durch ChemChina, Cotesa durch AT&T oder
die geplanten Ubernahmen von 50hertz und Leifeld.
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reichen Ubernahmen, wodurch der chinesische Staat Einfluss auf strategisch
wichtige Wirtschaftsbereiche in Deutschland nehmen kann. Zudem werden
derartige Transaktionen oft in erheblichem Mafie subventioniert, sodass ein un-
fairer Wettbewerb zu befiirchten ist.

Weiter wird kritisiert, dass der chinesische Staat durch den Fiinf-Jahresplan,
die Strategie ,Made in China 2025“° sowie die ,,Belt and Road “~Initiative!® eine
staatlich gelenkte Innovationspolitik mit klaren Zielvorgaben und der Bevorzu-
gung chinesischer Unternehmen betreibt. Im Gegensatz dazu beschrankt sich
der deutsche Staatauf eine Unterstiitzung der Industrie bei der Forschung, unab-
hingig davon, ob es sich um deutsche oder auslindische Unternehmen handelt.

Eine dhnliche Diskussion wird diesbeziiglich auch auf EU-Ebene gefiihrt.
Hierbei wird insbesondere tiberlegt, ob der mangelnden Reziprozitit zwischen
dem Marktzugang in Europa und China durch die Einfiihrung gezielter Markt-
eintrittsbarrieren begegnet werden muss. Vor allem die Tatsache, dass die chine-
sischen Investitionen weitgehend in Unternehmen der Hochtechnologie geti-
tigt werden (sog. kritische Infrastruktur') sowie der unfaire Wettbewerb durch
chinesische Staatsunternehmen stofit auf grofle Bedenken. Konkret wird daher
uberlegt, einheitliche Kriterien fiir ein sog. Investment-Screening einzufiihren,
um dadurch mehr Transparenz bei den Investitionen zu schaffen, d.h. Uber-
priifung, ob der Investor staatlich kontrolliert wird, und um einzelne Ubernah-

men gezielt blockieren zu konnen'2.

II. Das offentliche Meinungsbild

Die oben dargestellte politische Debatte steht in enger Relation zum offent-
lichen Meinungsbild, welches chinesische Investitionen weitgehend als Bedro-
hung fiir den Wirtschaftsstandort Deutschland ansicht'®. Die Offentlichkeit

9 Ausfiihrlich dazu die Studie Enropean Chamber of Commerce in China, ,,China Manu-
facturing 2025: Putting Industrial Policy Ahead of Market Forces* 2017, abrufbar unter:
http://www.europeanchamber.com.cn/en/china-manufacturing-2025 (zuletzt abgerufen am
25.11.2018).

10 Siehe hierzu umfassend GTAI, ,Neue Seidenstrafie® 2018, abrufbar unter: https://www.
gtai.de/GTAI/Navigation/DE/Trade/Maerkte/Specials/special-neue-seidenstrasse.html
(zuletzt abgerufen am 25.11.2018).

1 Dieser Begriff ist auch mafigeblich fiir die Investitionspriifung nach der AWV, vgl.
Wortlaut des §55 Abs. 1 Nr. 1,2 und 4 AWV.

12 Siehe zu dieser Thematik insgesamt Goedel, ChinaContact 9/2017, 48; Reisach, China-
Contact 1-2/2018, 17.

13 Siehe diesbzgl. Schaff/Schetelig, ChinaContact 8/2017, 32; Behlendorf/Piechota, Kurz-
dokumentation ,,Hungriger Drache — Chinas Gier nach deutschen Firmen®, abrufbar unter
https://www.zdf.de/dokumentation/zdfzoom/zdfzoom-hungriger-drache-100.html (zuletzt
abgerufen am 25.11.2018); Wenkel, ,Deutsche Wirtschaft vor dem Ausverkauf?“, Deutsche
Wirtschaft vom 23.05.2017, abrufbar unter https://www.dw.com/de/deutsche-wirtschaft-vor-
dem-ausverkauf/a-38950513 (zuletzt abgerufen am 25.11.2018); Dams, ,,So stoppt Berlin den
Aufkauf deutscher Hightech-Firmen®, Welt vom 12.07.2017 auf https://www.welt.de/wirt
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fiirchtet vor allem einen Ausverkauf der Wirtschaft und einen damit einher-
gehenden Verlust der Wettbewerbsfiahigkeit Deutschlands auf dem Weltmarke.
Das liegt insbesondere an den gezielten Investitionen chinesischer Unterneh-
men in deutsche Traditionsmarken, Markt- und Innovationsfiithrer sowie in den
Hightech-Bereich. Dadurch erfolgt ein Technologieabfluss, die Abwanderung
der Produktion nach China und damit ein Verlust der Innovationsfihigkeit,
dem Alleinstellungsmerkmal der deutschen Wirtschaft. Diese Sorgen offenba-
ren, dass China bei groflen Teilen der Bevolkerung immer noch das Image der
verlingerten Werkbank fiir die Industriestaaten, der Billigproduktion und der
groflen ,,Kopiernation“ ohne eigene Innovationen hat. Weiter besteht aus Sicht
der Arbeitnehmer die Angst vor Arbeitsplatzverlagerung, -verlusten und Zer-
schlagung des Unternehmens. Probleme bei der Integration dieser fremden und
unbekannten chinesischen Kultur nihren diese Bedenken zusitzlich.

Dieses negative und vielfach unzutreffende Meinungsbild entstand zum ei-
nen durch die oben gezeigte politische Debatte, weitgehende Unkenntnis bzgl.
China und dessen Kultur'* und die oft falsche Berichterstattung der Medien.
Zum anderen fuflt dieses Bild jedoch auch auf negativen Erfahrungen mit chine-
sischen Investitionen in der Vergangenheit. Dabei bleiben insbesondere die
Ubernahmen von BenQ beziehungsweise jiingst die gescheiterte Ubernahme
des Flughafens Frankfurt-Hahn in Erinnerung.

Der taiwanesische Mobilfunkhersteller BenQ erwarb 2005 die kriselnde Han-
dy-Sparte von Siemens, wobei er sogar noch 300 Mio. EUR als Mitgift dazu be-
kam.BenQ versprach zunichst sichere Arbeitsplitze, beantragte aber bereits 2006
Insolvenz, mit der Folge, dass alle 3.300 Mitarbeiter ihren Arbeitsplatz verloren.
Nach diesem spektakuldren Scheitern wurde BenQ vielfach unterstellt, dies alles
geplant zu haben und sie in Wirklichkeit allein das Know-how abziehen wollten'.

Ein aktuelleres Beispiel ist der Fall des Flughafens Frankfurt-Hahn im Jahr
2016. Aufgrund seiner hohen Schuldenlast beschloss das Land Rheinland-Pfalz
den Flughafen zu verkaufen. Den Zuschlag bekam der vermeintliche chinesi-
sche Baukonzern Shanghai Yiqian Trading. Als der Kdufer mit den Zahlungen
in Verzug geriet, stellte sich heraus, dass es sich um eine Scheinfirma handelte
und die Transaktion wurde abgebrochen'.

schaft/article166586117/So-stoppt-Berlin-den-Aufkauf-deutscher-Hightech-Firmen.html
(zuletzt abgerufen am 25.11.2018).

4 Vgl. dazu Stephan/Frenzel/Ives/Hoffmann, ,China Kennen, China Kénnen — Aus-
gangspunkte fiir den Ausbau von China-Kompetenz in Deutschland“ Mai 2018, 9ff., abruf-
bar unter https://www.merics.org/de/china-flash/china-kompetenz-deutschland (zuletzt ab-
gerufen am 25.11.2018).

15 Siehe ,,Ende einer deutsch-taiwanesischen Ehe“, Handelsblatt vom 28.09.2006, abrufbar
unter https://www.handelsblatt.com/unternehmen/it-medien/deutsche-benq-handy-geschaeft-
steht-vor-insolvenz-ende-einer-deutsch-taiwanesischen-ehe/2712240.html (zuletzt abgerufen
am 25.11.2018).

16 Flughafen Hahn geht an chinesischen Investor®, Handelsblatt vom 05.06.2016, abruf-
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Diese Fehlschlige trugen mafigeblich zu einem sehr negativen Bild chinesi-
scher Investoren in Deutschland bei. Sie fithrten auch dazu, dass chinesische
Kaufer noch bis heute hiufig als unseriose ,, Asset-Stripper gelten, die einzig
am Technologieklau und der Ausschlachtung materieller Unternehmenswerte
interessiert seien.

I11. Meinungsbild in der Wirtschaft

Im Gegensatz dazu sind chinesische Investitionen in der Wirtschaft durchaus
willkommen. Deshalb werden zusitzliche Eingriffsmoglichkeiten der Bundes-
regierung bei auslindischen Ubernahmen vehement abgelehnt und darauf ver-
wiesen, dass der bestehende Rechtsrahmen ausreichend sei. Weiter wird betont,
dass bisher gerade kein Verlust von Wettbewerbsfihigkeit und Technologie
stattfand. Dies wird auch durch das Weltwirtschaftsforum bestitigt, welches
Deutschland zum ,, Innovationsweltmeister 2018 gekiirt hat'.

Viele Unternehmer betonen vielmehr einen positiven Einfluss auf die deut-
sche Wirtschaft, das Wohlstandsniveau sowie die Beschiftigungszahlen. Inves-
titionen bedeuten mehr Wettbewerb und mehr Wettbewerb fithrt zu groflerer
Innovationskraft. Aus diesem Grund stirken diese Investitionen die Innova-
tionsfahigkeit der Industrie. Zudem erleichtern beziehungsweise ermoglichen
sie den Marktzugang fiir deutsche Unternehmen in Chinal®.

Betrachtet man die aktuellen Transaktionen, kann festgestellt werden, dass
bisher weder Maschinen abgebaut und nach China verschifft, noch Ingenieure
zwangsversetzt wurden; im Gegenteil, es gab zahlreiche zusitzliche Investitio-
nen in den Bereichen Forschung und Entwicklung am deutschen Standort.

Insgesamt wird daher weiter fiir Offenheit im internationalen Wettbewerb
pladiert, da diese fur die Zukunftsfahigkeit einer Industrie ebenso elementar
sei, wie der marktwirtschaftsbasierte Wettbewerb!?.

bar unter https://www.handelsblatt.com/unternehmen/handel-konsumgueter/privatisierung-
flughafen-hahn-geht-an-chinesischen-investor-/13691732.html (zuletzt abgerufen am 25.11.
2018); im Jahr 2017 ging der Flughafen dann fiir 15,1 Mio. EUR dennoch an die chinesische
HNA-Group.

7 World Economic Forum, ,The Global Competitiveness Report 2018, 239; siche auch
Bundesministerium fiir Bildung und Forschung, ,,Bundesbericht Forschung und Innovation
2018%, 28.

18 Goedel, ChinaContact 9/2017, 48; Reisach, ChinaContact 1-2/2018, 17; Stewens, ,,Chi-
na-Boom: neues Level statt Game Over® vom 26.04.2017, abrufbar unter https://www.ma-
dialogue.de/china-boom-neues-level-statt-game-over/ (zuletzt abgerufen am 25.11.2018); jiingst
als positive Beispiele die Ubernahme der Grammer AG (siche https://www.handelsblatt.com/
unternehmen/management/jimin-wang-weisser-ritter-aus-china-warum-der-juniorchef-von-
ningbo-jifeng-bei-grammer-willkommen-ist/22881638.html (zuletzt abgerufen am 25.11.2018)
sowie die Erfahrungen von Linde Hydraulics GmbH & Co. KG, welche 2012 von Weichai
Powers tibernommen wurden, dazu Gitzner, Zwischenbilanz im Beteiligungsgeschift unter
https:/www.ma-dialogue.de/zwischenbilanz-im-beteiligungsgeschaeft/ (zuletzt abgerufen am
25.11.2018).

19" Reisach, ChinaContact 1-2/2018, 17.
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B. Wesentliche Treiber

Im folgenden Abschnitt werden die wesentlichen Treiber identifiziert, die zu
dem schlagartigen Anstieg chinesischer Investitionen in Deutschland in den
letzten Jahren fihrten. Dabei lassen sich sowohl Treiber auf der chinesischen
(Push-Faktoren), als auch auf der deutschen Seite feststellen (Pull-Faktoren).

1. Aktuelle wirtschaftliche Lage

Die Wirtschaft befindet sich derzeit in einer Phase der Hochkonjunktur, auch
wenn Unsicherheiten bestehen, die vom anstehenden Brexit oder der Prisident-
schaft Donald Trumps ausgehen. Dies gilt entsprechend auch fiir den weltwei-
ten Markt fiir Unternehmenstransaktionen, sodass immer wieder neue Rekorde
hinsichtlich Transaktionsvolumina und -zahlen erreicht werden?. Diese wirt-
schaftliche Lage bildet das Fundament fiir die chinesischen Direktinvestitionen
in Deutschland?'. Die Griinde fiir diesen Boom im Beteiligungsmarkt liegen
darin, dass seit der Finanzkrise des Jahres 2008 ein Niedrigzinsumfeld besteht,
wodurch die Finanzierung von Unternehmenstransaktionen so glinstig wie
selten zuvor ist. Eine weitere Auswirkung der Finanzkrise und des darauffol-
genden jahrelangen Stillstands des Beteiligungsmarkts, ist, dass sowohl Unter-
nehmen als auch Investoren tiber enorme Mengen an Barreserven verfiigen und
deshalb unter hohem Anlagedruck stehen. Begiinstigt wird diese Situation zu-
sitzlich dadurch, dass viele deutsche Mittelstindler ein Nachfolgeproblem?
haben, weshalb der Unternehmensverkauf eine immer attraktivere Alternative
fur viele Firmeninhaber darstellt.

1I. ,Made in China 2025

Auf chinesischer Seite sind die mafigeblichen Treiber neben der allgemeinen
,Going-out-Strategie“ der chinesischen Regierung aus den frithen 2000er Jah-
ren?®, vor allem die ,Made in China 2025“-Strategie und die ,,Belt and Road“-

20 Kohler/Landgraf, ,Das grofie Fressen — Der Markt fiir Fusionen und Ubernahmen liuft
heiff“, Handelsblatt vom 09.08.2018, abrufbar unter https://www.handelsblatt.com/finanzen/
banken-versicherungen/munda-geschaeft-das-grosse-fressen-der-markt-fuer-fusionen-und-
uebernahmen-laeuft-heiss/22891860.html (zuletzt abgerufen am 25.11.2018).

2 Dazu ausfiihrlicher unter D.

22 Schwartz, ,Generationenwechsel im Mittelstand: Bis 2019 werden 240.000 Nachfolger
gesucht®, Januar 2018, abrufbar unter https://www.kfw.de/PDF/Download-Center/Konzern
themen/Research/PDF-Dokumente-Fokus-Volkswirtschaft/Fokus-2018/Fokus-Nr.-197-
Januar-2018-Generationenwechsel.pdf (zuletzt abgerufen am 25.11.2018).

B Vgl. Abeliansky/Martinez-Zarzoso, ,The relationship between the Chinese ,going out’
strategy and international trade®, 2018, abrufbar unter http://www.economics-ejournal.org/
economics/discussionpapers/2018-20 (zuletzt abgerufen am 25.11.2018); Gdtzner, Plattform
M&A-China/Deutschland 4/2015, 101f.
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Initiative. Hinzu kommt das zunehmende Streben chinesischer Unternehmen
nach Internationalisierung.

»Made in China 2025“ ist eine Strategie zur umfassenden Aufwertung der
chinesischen Industrie und wurde maflgeblich von der deutschen Industrie-
initiative ,Industrie 4.0 inspiriert. Ziel ist es, dass China bis 2025 Industrie-
supermacht wird und die Technologiefithrerschaft in zehn zukunftstrichtigen
Schliisselindustrien, wie z.B. alternative Antriecbe oder Biomedizin, iiber-
nimmt, also Weltmarktfithrer wird. Um den teilweise sehr grofien Technologie-
vorsprung westlicher Industriestaaten auszugleichen, kann dieses hohe Ziel
aber nur durch systematische Firmentibernahmen im Hightech-Bereich erreicht
werden. Diese Ubernahmen werden dann sowohl politisch, beispielsweise
durch erleichterte Genehmigungsverfahren, als auch finanziell durch erhebliche
staatliche Subventionen gefordert. Eine Studie der Bertelsmann-Stiftung zeigte,
dass sich 64 % der chinesischen Ubernahmen in den Jahren 2014 bis 2017 der
»Made in China 2025“-Strategie zuordnen lassen. Diese Investitionen erfolgten
dabei tiberwiegend in den Branchen energiesparende/alternative Antriebe,
Energiesysteme, Healthcare und Robotik?".

II1. , Belt and Road “-Initiative

Ein weiterer Treiber ist die riesige Infrastruktur-Initiative ,Belt and Road“
(auch ,Neue Seidenstrafie”), im Rahmen derer China plant bis zu vier Bio. USD
in China und seinen Nachbarlindern sowie weiteren Regionen Asiens, Afrikas
und Europas zu investieren®®. Insgesamt sollen sechs internationale Wirtschafts-
korridore von tausenden Kilometern Linge entstehen. Ziele dieser Initiative
sind u.a. die Stimulation der Wirtschaft in den Westregionen Chinas, der Ab-
bau von Uberkapazititen der Stahl- und Zementindustrie sowie der systema-
tische Ausbau von Marktanteilen chinesischer Unternehmen im Ausland. Aus
diesem Grund werden Investitionen in simtlichen Branchen, die mit der Initia-
tive in Zusammenhang stehen, wie z.B. Logistik, Infrastruktur, Bau, Rohstoff
etc., ausdriicklich politisch und finanziell geférdert. Daher ist es nur logisch,
dass der deutsche Markt — mit seinen zahlreichen, in diesen Branchen hoch-
spezialisierten Unternehmen — ein sehr beliebtes Investitionsziel ist?.

24 Bertelsmann-Stiftung, ,Kauft China systematisch Schliisselindustrien auf?“ 2018, 16f.

25 Umfassend hierzu GTAT (Fn. 10).

26 7.B. die Ubernahme des Flughafen Frankfurt-Hahn durch die HNA Group (2017),
Erwerb eines Minderheitsanteils an der Benjamin GmbH (2017) sowie die Ubernahme der
Cideon GmbH & Co. KG durch die China Railway Construction Group (2016).
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IV. Deutschland als attraktiver Investitionsstandort

Die Bundesrepublik ist der beliebteste Zielmarkt fiir chinesische Investitionen
in der EU%. Die Griinde hierfiir sind vielfiltig, weshalb nachfolgend nur die
wesentlichen dargestellt werden.

Deutschland ist bekannt fiir seine sog. ,Hidden Champions®, d.h. Welt-
marktfithrer in thren Branchen, die enorme Innovationsstirke besitzen und die
Zukunftstechnologien mafigeblich entwickeln und gestalten. Deshalb haben
deutsche Unternehmen in zahlreichen Branchen einen erheblichen technologi-
schen Vorsprung, insbesondere in den Branchen Automobil, Automatisierung,
Hightech und Industrie 4.0 — um nur einige zu nennen. Dariiber hinaus genie-
8en deutsche Traditionsmarken weltweit enormes Ansehen und biirgen fiir sehr
hohe Produktqualitit. Dementsprechend sind Produkte mit dem Label ,Made
in Germany*“ bei chinesischen Konsumenten auf8erordentlich beliebt und lassen
sich hervorragend vermarkten?®. Ein weiterer Grund fiir den hiesigen Standort
ist die Internationalisierungsstrategie chinesischer Unternehmen, welche oft
eine riumliche Nihe zu den Kunden voraussetzt. Dies gilt umso mehr fiir durch
yjust in time“ und ,just in sequence” gepragte Branchen wie Automobil oder
Anlagenbau?’. Schlieflich wird auch die deutsche Mentalitit und Geschifts-
kultur von chinesischen Investoren iiberaus geschitzt*°.

C. Verschiarfung der Regulierung und ihre Auswirkung
auf das Transaktionsgeschaft

Die Einzelheiten der Verschirfung der Investitionskontrolle in Deutschland,
aber auch in China werden bereits ausfihrlich in anderen Beitrigen in diesem
Band diskutiert’’. Daher wird nachfolgend nur auf die konkreten Auswirkun-
gen dieser Regulierung auf die Transaktionspraxis eingegangen.

% Siehe unter D.

28 Vgl. jingst dazu GTAI ,Made in Germany“ steht in China immer noch fiir Spitzen-
qualitit, abrufbar unter https://www.gtai.de/GTAI/Navigation/DE/Trade/Maerkte/Future/
made-in-germany,t=made-in-germany-steht-in-china-immer-noch-fuer-spitzenqualitaet,did
=1961938.html (zuletzt abgerufen am 25.11.2018).

29 Die Chinesische Handelskammer in Deutschland, Geschiftsklimaindex 2016/17, 8f.;
siche dazu auch die geplante Errichtung einer Gigafactory zur Herstellung von Kfz-Batterien
des chinesischen Unternehmens Contemporary Amperex Technology (CATL) https://www.
handelsblatt.com/unternehmen/industrie/elektromobilitaet-in-thueringen-entsteht-deutsch
lands-erste-gigafactory-bmw-kauft-batterien-fuer-vier-milliarden-euro/22781682.html (zu-
letzt abgerufen am 25.11.2018).

30 Vgl. Gatzner, Plattform M&A-China/Deutschland 1/2018, 36 ff.

31 Zum deutschen Reglungsregime siche den Beitrag von Berrolini in diesem Band unter B.;
zum chinesischen Regulierungssystem siche den Beitrag von Hiort/Winkler in diesem Band
unter C.; insgesamt zur Regulierung von Auslandsinvestitionen siehe Becker/Sachs, NZG
2017, 1336; Boewe/Johnen, NZG 2017, 1095; Tetz, ZChinR 2017, 109.
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