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China-Abhangigkeiten der
deutschen Wirtschaft:
Mit Volldampf in die falsche Richtung

Jurgen Matthes, 19.08.2022

Die groBe wirtschaftliche Abhangigkeit von China ist
spatestens nach den militarischen Drohgebédrden Pe-
kings gegeniiber Taiwan als gravierendes Problem er-
kannt und soll moglichst bald reduziert werden. Das
Gegenteil fand jedoch im ersten Halbjahr 2022 statt.
Die deutschen Direktinvestitionsfliisse nach China wa-
ren noch nie so hoch. Auch die Importe aus China und
das deutsche Defizit im Handel mit China erreichten
ein Allzeithoch. Dagegen schwichte sich das deutsche
Ausfuhrwachstum nach China stark ab und Chinas Ex-
portanteil sank erneut. Der chinesische Markt soll of-
fenbar immer mehr durch Produktion vor Ort statt
durch Exporte bedient werden.

Die deutsche Wirtschaft ist sehr viel abhéngiger von
China als umgekehrt und bereits bis 2021 nahm die Ab-
hangigkeit fast stetig zu (Matthes, 2022). Angesichts
von Chinas Verhalten beim Russland-Ukraine-Krieg und

der massiven Drohungen Pekings gegeniber Taiwan
wird das zu einem politischen Problem. Denn sollte es
nach einem moglichen Einmarsch Chinas in Taiwan zu
umfangreichen Sanktionen des Westens gegeniber
China kommen, drohen aufgrund der hohen Importab-
hangigkeit nicht nur massive Engpasse bei vielen Zulie-
ferungen aus China. Bei in China besonders exponierten
deutschen Unternehmen kdnnte das dann absehbar
kollabierende China-Geschafts durch EinbuBen auf der
Absatzseite moglicherweise sogar in die Pleite flhren.
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Die Politik befiirchtet, dass sie bei kriselnden GroRBun-
ternehmen dann als Retter gerufen wird, um gefahr-
dete Arbeitsplatze zu erhalten. Angesichts der massiv
gestiegenen politischen Risiken ist es jedoch die hochst
dringliche Aufgabe der exponierten deutschen Firmen,
das China-Geschiaft so aufzustellen, dass auch dessen
Kollaps nicht das gesamte Unternehmen in Existenznot
bringt. Die kritische Priifung der Risikoexposures gegen-
Uber China und die Vorbereitung selbst auf Extremsze-
narien fordert auch der BDI-Prasident.

Doch trotz dieser Gefahren und Probleme haben sich
die wirtschaftlichen Verflechtungen mit China im ersten
Halbjahr 2022 mit einem enormen Tempo in die falsche
Richtung entwickelt.

Rekord-Direktinvestitionen nach China

Nach Daten der Zahlungsbilanzstatistik der Deutschen
Bundesbank hat die deutsche Wirtschaft allein im ers-
ten Halbjahr 2022 rund 10 Milliarden Euro investiert
(Tabelle). Das ist mit Abstand ein Rekord bei den Direk-
tinvestitionsstrémen nach China. Seit der Jahrtausend-
wende lag der bisherige Hochstwert in einem ersten
Halbjahr bei lediglich 6,2 Milliarden Euro. Der Halbjah-
reswert in diesem Jahr Gbertrifft sogar alle gesamten
Jahreswerte seit dem Jahr 2000.
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Ungeachtet der immens gestiegenen geopolitischen Ri-
siken setzen die deutschen Firmen ihre Expansions-
plane bei ihrem investiven Engagement in China offen-
sichtlich dynamisch weiter um. Die Antwort vieler Fir-
men auf die geopolitischen Risiken, den US-China-Han-
delskrieg und Abkoppelungstendenzen scheint eher
mehr China zu sein und nicht weniger. Eine zuneh-
mende Lokalisierung von immer mehr Geschéftsaktivi-
taten in China ist offenbar die Devise. Der chinesische
Absatzmarkt und die dort kurzfristig winkenden Ge-
winne erscheinen schlichtweg zu attraktiv zu sein.

Deutsche Einfuhren steigen stark, ...

Auch beim Warenhandel geht die Entwicklung in eine
problematische Richtung. So nahmen die deutschen
Warenimporte aus China im ersten Halbjahr 2022 wert-
mafig extrem stark zu. Sie stiegen um nahezu die Halfte
(45,7 Prozent) gegeniiber dem ersten Halbjahr 2021.

Zwar wuchsen die deutschen Einfuhren aus allen Lan-
dern im Jahresvergleich mit wertmaRig 26,5 Prozent
auch relativ stark, wohl vor allem bedingt durch starke
Importpreissteigerungen und mogliche Basiseffekte
aufgrund der Corona-Krise. Doch der weit Gberpropor-
tionale Anstieg der gesamten Importe aus China lasst
den chinesischen Anteil an den Importen aus aller Welt
auf 12,4 Prozent noch weiter steigen (Tabelle).
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Der Zuwachs bei den Importwerten aus China im ersten
Halbjahr 2022 geht auch auf deutliche Preissteigerun-
gen zurlick und nicht nur auf einen merklichen Mengen-
anstieg bei den meisten Warengruppen (auller unter
anderem bei pharmazeutischen Produkten, Textilien
und Mobeln). Immense Preisanstiege gab es vor allem
bei Chemischen Erzeugnissen: Wahrend die aus China
importierte Menge im Vergleich zum ersten Halbjahr
2021 um rund 30 Prozent zulegte, stieg der Importwert
bei Chemieprodukten um fast 500 Prozent von 3,1 Mil-
liarden Euro auf 18,5 Milliarden Euro. Damit trug nur
diese Warengruppe rund die Halfte zum gesamten An-
stieg des Importwertes gegeniliber dem gleichen Vor-
jahreszeitraum bei. Ob dahinter auch Re-Importe ste-
hen oder ein Ersatz von stark verteuerter deutscher
Chemie-Produktion, ldsst sich mit den vorhandenen Da-
ten nicht prifen.

China baut seinen Rang als wichtigster deutscher Im-
portlieferant bei der gesamten Einfuhr mit der Entwick-
lung im ersten Halbjahr 2022 also noch weiter aus. Der
Abstand zu den Niederlanden als zweitwichtigstem Lie-
ferland (8,4 Prozent) wird noch groRer und steigt im
Vergleich zu 2021 von drei auf vier Prozentpunkte.

Auf der Einfuhrseite ist damit von einem allmahlichen

Rickbau der ohnehin schon sehr  hohen



Importabhangigkeit von China, wie sie sich in einzelnen
Unternehmensumfragen vermeintlich andeutet, in den
aktuellen Handelsdaten keine Spur.

... aber Ausfuhren kaum noch

Auf der Exportseite, an der in Deutschland immerhin
eine gute Million Arbeitsplatze hangen, sieht es dage-
gen relativ mau aus (Tabelle). Wahrend die gesamten
deutschen Ausfuhren in alle Lander im ersten Halbjahr
2022 um immerhin 13,3 Prozent gegeniiber dem glei-
chen Vorjahreszeitraum wertmaRig zunahmen, stiegen
die deutschen Ausfuhren nach China nur um knapp
3 Prozent. Damit verringert sich der Anteil Chinas an
den gesamten deutschen Ausfuhren erneut auf 7,4 Pro-
zent. Auch 2021 war es schon zu einem Anteilsriickgang
gegeniber dem Hochstwert 2020 von 7,9 Prozent ge-
kommen, der von den Auswirkungen der Corona-Krise
gepragt war.

Dahinter steht zwar eine gewisse Normalisierung. Doch
steht zu beflirchten, dass sich ein struktureller Trend
herausbildet, indem die deutsche Wirtschaft den chine-
sischen Markt zunehmend durch Produktion und immer
weniger durch Exporte bedient. In diesem Fall wiirde
der Standort Deutschland wohl weniger stark vom
China-Engagement der deutschen Firmen profitieren.

Handelsbilanz mit Rekordminus

Die unterschiedliche Entwicklung von Einfuhren und
Ausfuhren hat auch erhebliche Auswirkungen auf den
Warenhandelsbilanzsaldo zwischen Deutschland und
China. Das ohnehin schon sehr hohe deutsche Handels-
bilanzdefizit stieg noch weiter, weil die Importe viel
starker zulegten als die Exporte. Allein im ersten Halb-
jahr erreichte es fast 41 Milliarden Euro (Tabelle). Das
ist mit Abstand ein Allzeithoch und sogar mehr als samt-
liche bisherige Werte fir die Gesamtjahre. Das Un-
gleichgewicht im Handel mit China nimmt also immer
mehr zu.

Politisches Gegensteuern dringend notig

Es deutet vieles darauf hin, dass das Gewinnstreben der
deutschen Firmen ohne einen staatlichen Eingriff wei-
terhin zu mehr und nicht zu weniger China bei Direktin-
vestitionen und Importen fihrt. Die Abhangigkeit der
deutschen Wirtschaft von China als Absatzmarkt und
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Lieferant steigt damit immer weiter. Das Gegenteil ist
jedoch wegen der zunehmenden geopolitischen Span-
nungen notig. Angesichts der Daten fiir das erste Halb-
jahr 2022 bedarf es dringend einer wirtschaftspoliti-
schen Umsteuerung. Die Rahmenbedingungen fiir deut-
sche Unternehmen mit Wirtschaftsbeziehungen zu
China missen verandert werden. Es geht zwar nicht um
eine vollstiandige Entkoppelung von China, aber um
eine Reduzierung der Gberproportionalen relativen Be-
deutung Chinas.

Dazu gehort vor allem mehr Diversifizierung und der
Aufbau von Handels- und Investitionsbeziehungen mit
anderen Schwellenlandern, vor allem in Asien. Eine fle-
xiblere EU-Strategie bei Freihandelsabkommen ist dazu
unverzichtbar (Matthes, 2022).

Zudem sollte die deutsche Politik bestehende positive
Anreize fir ein Engagement in China zeitnah abbauen.
Dazu gehort vor allem die staatliche Absicherung von
politischen Risiken durch Investitionsgarantien. Das
ausverhandelte bilaterale Investitionsabkommen zwi-
schen der EU und China sollte nicht ratifiziert werden,
auch nicht bei einer (unwahrscheinlichen) Entspannung
der diplomatischen Konflikte mit China.

Dariiber hinaus sollte die Politik Unternehmen mit star-
ken Risikoexposures in China dazu bringen, ein addqua-
tes Risikomanagement zu betreiben. Es geht dhnlich
wie im Bankensystem darum, systemische Risiken fiir
die deutsche Volkswirtschaft zu verhindern und im Ver-
lustfall ein Bailout durch den Steuerzahler auszuschlie-
Ren. Unternehmen sollten daher in der Bilanzberichter-
stattung verpflichtet werden, tber geopolitische Klum-
penrisiken und iber mogliche betriebliche Verluste bei
der Realisierung dieser Risiken zu berichten. Zudem
sollten sie Notfallplane fir diesen Fall erstellen und vor-
halten.

Damit wirden die Risiken transparent und kénnten von
Rating-Agenturen und vom Finanzmarkt in die Unter-
nehmensbewertung einbezogen und bei Finanzierungs-
konditionen eingepreist werden. Auf diese Weise lasst
sich der Anreizrahmen marktwirtschaftlich basiert an-
dern. Sollten bei einzelnen Unternehmen besonders
hohe Risiken zutage treten, ist zu erwagen, wie bei den
Banken hohere Risikopuffer durch Kapitalriicklagen ver-
pflichtend zu machen.
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