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Einleitung

Als sich die internationale Finanzkrise nach dem Zusammenbruch der Investmentbank Leh-
man Brothers im Herbst 2008 verschérfte, galt insbesondere die Volksrepublik China (VRC)
wegen ihrer Einbindung in internationale Handelsstrome al's tberaus verwundbar gegentiber
einer weltweiten Rezession. Zur Jahreswende 2008/2009 hielten deshalb nicht wenige westli-
che Beobachter einen dramatischen Wachstumseinbruch in China mit unkalkulierbaren sozia-
len Kosten und politischen Spannungen fir moglich. Rund ein Jahr spéter jedoch macht die
VRC bereits wieder Schlagzeilen mit den unter den fihrenden Wirtschaftsnationen weltweit
hochsten Wachstumsraten des Bruttoinlandsprodukts. Vor diesem Hintergrund stellen sich
deshalb die folgenden Fragen: Wie stark ist China von der globalen Finanz- und Wirtschafts-
krise betroffen? Welche Malnhahmen wurden bzw. werden in dem Land ergriffen, um der
wirtschaftlichen Krise entgegen zu wirken? Welche kurzfristigen Auswirkungen und mittel-
bis langerfristigen Folgen des chinesischen Krisen-Managements sind zurzeit erkennbar?

1. Die wirtschaftliche Situation der VRC vor und nach dem Ausbruch der Krise

Die Auswirkungen der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise trafen die VRC mitten in
einer Phase des Hochwachstums, eines boomenden Auf3enhandels und einer relativ hohen
Inflation (siehe Tabelle). Die Regierung der VRC war bis zum Sommer 2008 vor diesem Hin-
tergrund bemuht, mit Hilfe einer kontraktiven Wirtschaftspolitik eine wirtschaftliche Abkuh-
lung zu erreichen und die Inflation in den Griff zu bekommen. Aufgrund ihres gréftenteils
nach aufen abgeschlossenen Bank-basierten Finanzsektors und der strikten Kapitalverkehrs-
kontrollen war die VRC den von den , toxischen Wertpapieren* ausgehenden Risken der glo-
balen Finanzmérkte einerseits kaum ausgesetzt. Andererseits war sie wegen ihrer Offenheit
gegeniber dem Aufenhandel und insbesondere ihrer Rolle im Zentrum asiatischer Produkti-
onsnetzwerke besonders gefahrdet im Falle eines Einbruchs der globalen Handelsstrome. Es
ist demnach auch wenig verwunderlich, dass sich in den Export-orientierten Sektoren der chi-
nesischen Wirtschaft ab dem Herbst 2008 sogleich die Krisenphdnomene bemerkbar machten.
Als der AuRenhandel und die ausléndischen Direktinvestitionen in Hohe zweistelliger Pro-
zentzahlen einbrachen, verlangsamte sich das Wachstum der chinesischen Volkswirtschaft
noch im letzten Quartal 2008 auf 6,8%. Insbesondere die Schlief3ung vieler Fabriken in Sid-
china durfte die Arbeitsosigkeit in kurzer Zeit — v.a. unter Wanderarbeitern — rapide nach
oben getrieben haben, auch wenn dies in den offiziellen Statistiken, die nur die registrierten
stadtischen Arbeitslosen erfassen, so nicht zum Ausdruck kommt.



2007 2008 1. Halfte 2009
BIP (Bio. Yuan) 25,73 30,07 13,98
Wachstumsrate +13% +9% +7,1%
Arbeitslosenquote 4,0% 4,2% 4,3%
Inflationsrate 4,8% 5,9% -1,1%
Haushaltssaldo as Antell | 0,7% -0,4% -4,9%
vom BIP (1. Quartal 2009)
Exporte (Mrd. US$) 1218 1429 521,5
Importe (Mrd. US$) 956 1133 4246
Direktinvestitionen in| 74,8 92,4 43
VRC (Mrd. US$)
Waéhrungsreserven (Mrd. | 1530 1950 2130
USs)

Quéllen: Staatliches Statistikamt der VRC, Weltbank

Jegliche antizyklische Mal3nahmen der chinesischen Regierung mussten deshalb im Gegen-
satz zum Westen zunéchst nicht im Finanzsektor sondern in den produzierenden Branchen
ansetzen. Fur die Durchfiihrung aggressiver Anti-Krisen-Mal3nahmen war und ist die Regie-
rung der VRC wegen ihrer soliden fiskalischen Situation und der hohen Wahrungsreserven im
Vergleich zu anderen Schwellenlandern allerdings gut aufgestel|t.

2. Das chinesische Krisenmanagement: Verfahren, Inhalte, Besonderheiten

Das chinesische Krisen-Management setzte im internationalen Vergleich sehr frihzeitig ein.
Bereits im Juni 2008, also wahrend der Vorbereitungen zu den Olympischen Spielen, began-
nen in politischen Kreisen in Beijing vor dem Hintergrund warnender Analysen chinesischer
Think Tanks erste Diskussionen tber notwendige Mal3nahmen zur Einddmmung der Krise. Im
eigentlichen Sinne in Gang kamen die chinesischen antizyklischen Mal3nahmen am 5. No-
vember 2008 mit einem Treffen des chinesischen Staatsrates, der einen Stimulus-Plan in Hohe
von vier Billionen Yuan (586 Mrd. US$) verkiindete und als offizielle Losung die ,, Verteidi-
gung von 8% Wirtschaftswachstum® v.a. durch die Erhéhung der Inlandsnachfrage ausgab.
Die Summe von vier Bio. Yuan war zum damaligen Zeitpunkt noch keineswegs durch kon-
krete Programme oder Projekte mit Substanz gefiillt, zog jedoch umgehend die Aufmerksam-
keit der Weltpresse auf sich. Zeitgleich mit dem Treffen des Staatsrates fand eine Sitzung der
Spitze der Kommunistischen Partei statt, die ein Dokument verabschiedete, das unmittelbar
darauf Uber die Parteihierarchie in alle Winkel des Landes verbreitet wurde. Die Bedeutung
dieses Dokuments besteht in dem Signal, das damit kommuniziert wurde, ndmlich der Not-
wendigkeit flr aggressives, schnelles Handeln aler Staats- und Parteiorgane ohne Rucksicht-
nahme auf formale Hirden.

Nachdem die Nationale Entwicklungs- und Reformkommission im November 2008 eine gro-
be Verwendung der geplanten Mittel in Aussicht gestellt hatte, begann ein strukturierter Ver-
handlungsprozess zwischen der Zentrale und den Provinzen um konkrete Investitionsprojekte,
der das Verfahren zur Aufstellung der Finf-Jahresplane in China widerspiegelte und bereits
im Dezember 2008 erste Ergebnisse hervorbrachte. Nicht wenige lokale Regierungen nutzten
dabel die Situation aus und zogen Vorschlége fur lang gehegte Wunschprojekte aus der



Schublade, die den Vorteil besal3en, dass sie schnell in Angriff genommen werden konnten.
Die Zentraregierung genehmigte aus diesem Grund eine Vielzahl dieser Projekte, auch wenn
sie damit in Kauf nehmen musste, dass die eigenen Ziele (z.B. Forderung energieeffizienter
Produktion, Ankurbelung des privaten Konsums) zugunsten der lokalen Interessen (v.a
Schutz der einheimischen Industrien a's Steuereinnahmeguellen) ins Hintertreffen gerieten.

Das chinesische Mal3nahmenpaket in Hohe von vier Bio. Yuan ist mit mehr al's 13% des Brut-
toinlandsproduktes von 2008 eines der umfangreichsten im internationalen Vergleich auch
wenn nicht Klar ist, wie viel davon letztlich ,neues* Geld darstellt bzw. wie viel ohnehin be-
reits im Rahmen des aktuellen 11. Finf-Jahresplanes oder als Hilfe fur den Wiederaufbau
nach dem Erdbeben in Sichuan vom Friihjahr 2008 vorgesehen war.

Der Inhalt der chinesischen Anti-Krisen-Mal3nahmen |8sst sich unterteilen in den eigentlichen
fiskalpolitischen Stimulus-Plan und die ihn begleitenden geldpolitischen Mal3nahmen. Der
Stimulus-Plan selbst wird im Westen haufig auf die Investitionen fur die Infrastruktur redu-
ziert. Dies wird aber der Einbettung des Plans in die langerfristigen Entwicklungsziele der
VRC sowie seinen soziapolitischen Inhalten nicht gerecht. Zwar machen in der Tat gemaf}
der Aufteilung der Mittel, wie sie auf der jahrlichen Sitzung des Nationalen V olkskongresses
vom Mérz 2009 verabschiedet wurden, die Investitionen in die offentliche Infrastruktur mit
1500 Mrd. Yuan den gréften Einzelposten aus. Dies kann aber nicht dartber hinweg tau-
schen, dass die Ausgaben, die sich unmittelbar der Verbesserung der Lebenssituation v.a. der
landlichen Bevolkerung widmen (z.B. neue oder renovierte Wohnungen fir arme Haushalte,
Ausbau von Gesundheits- und Bildungswesen) deutlich dartiber hinausgehen.

Der Stimulus-Plan hat zudem insbesondere die langerfristige Entwicklungsperspektive der
chinesischen Wirtschaft im Blick. 9% der Mittel des Plans sind unter dem Stichwort ,, Techno-
logische Modernisierung und Restrukturierung” eingebettet in das Vorhaben, zehn ausge-
waéhlte Branchen, darunter die Elektronik- und Automobilindustrie, von 2009 bis 2011 beson-
ders zu fordern. Gerade diese beiden Branchen stehen auch an der Schnittstelle zwischen In-
dustrie- und Sozialpolitik, indem die chinesische Regierung landliche Haushalte beim Kauf
von elektrischen Haushaltsgerdten subventioniert und ein Programm zum Kauf von sparsa-
men Autos und leichten Transportfahrzeugen aufgelegt hat.

Die die fiskapolitischen Mal3nahmen begleitenden geldpolitischen Schritte weisen zum Teil
im internationalen Vergleich einzigartige Charakteristika auf. Zwar wurden auch von der chi-
nesischen Zentralbank seit Herbst 2008 klassische antizyklische Schritte (Senkung des Leit-
zinses, Senkung der Mindestreservesdtze fir Geschéftsbanken bei der Zentralbank) unter-
nommen. Diese Instrumente werden jedoch nach Umfang und Wirkungsweise bel weitem in
den Schatten gestellt durch die Aufhebung der Kreditquoten fir chinesische Geschéftsbanken.
Diese hatte zur Folge, dass im ersten Halbjahr 2009 die Summe neuer Kredite in China auf
7,4 Bio. Yuan anwuchs und damit mehr als zweimal soviel wie im Jahr zuvor zum gleichen
Zeitraum betrug.

Zusammenfassend konnen die Besonderheiten des chinesischen Krisen-Managements wie
folgt charakterisiert werden: 1.) Die chinesischen Behdrden waren bereits Wochen vor dem
Kollaps von Lehman Brothers in Alarm-Bereitschaft. 2.) Die chinesische Regierung war zu
einem schnellen und effektiven Krisenmanagement in der Lage, weil sie auf die hierarchi-
schen Kommunikations-, Implementations- und Kontrollstrukturen des Ein-Partei-Staates
sowie die eingespielten Planungsmechanismen zur Investitionsdurchfiihrung aus Zeiten der
Kommandowirtschaft zurtickgreifen konnte. 3.) Der Groldteil der zum Einsatz kommenden
finanziellen Mittel stammt nicht aus Quellen der Zentralregierung sondern von regionaen
bzw. lokalen Stellen, die sich ihrerseits aus Geschaftsbankkrediten finanzieren. 4.) Das chine-



sische Krisenmanagement bedeutet insgesamt eine deutliche Ausweitung der Rolle des Staa-
tes in der chinesischen Wirtschaft: Auf Anweisung der Regierung vergeben die staatseigenen
Banken in grof’em Umfang Kredite an Lokalregierungen, die entsprechende Auftrage fur In-
vestitionsprojekte hauptsachlich an staatsei gene Unternehmen weiterreichen.

3. Kurzfristige Auswirkungen und mittelfristige Folgen des chinesischen Krisen-
Managements

Die internationalen Bewertungen zum chinesischen Krisenmanagement und insbesondere
zum Stimulus-Plan kénnten unterschiedlicher kaum ausfallen. Wéahrend die einen die Schnel-
ligkeit und den Umfang der chinesischen Mal3nahmen als international vorbildlich [oben, wei-
sen Kritiker den Stimulus-Plan rundweg als ,, alter Wein in neuen Schlauchen® zurtick. Solan-
ge die Dynamik der gegenwartigen Krise aber noch nicht zur Génze verstanden und deren
weiterer Verlauf noch vollig offen ist, sollte man vereinfachenden Urteilen zum chinesischen
Krisenmanagement und dessen Folgen jedoch mit Skepsis begegnen.

Was die kurzfristigen Wirkungen des chinesischen Stimulus-Paketes fur die einheimische
Wirtschaft angeht, so sind sowohl positive als auch negative Aspekte zu erkennen: Der chine-
sische Stimulus hat zundchst einmal seine ihm urspriinglich zugedachte Wirkung erbracht:
Das Wirtschaftswachstum der VRC wird sich im Jahre 2009 wohl in einer Gréf3enordnung
von ca. 8%, also der offiziell deklarierten staatlichen Zielvorgabe, bewegen. Massenarbeitslo-
sigkeit und dadurch hervorgerufene soziale Spannungen sind zurzeit nicht erkennbar. Selbst
wenn man aus guten Grinden an der Verlasslichkeit der offiziellen chinesischen Statistiken
zweifeln mag, sind diese beiden Umsténde angesichts der noch zum Jahreswechsel 2008/2009
kursierenden Krisenszenarien fur China eine durchaus beachtliche Leistung.

Diese Erfolge werden aber selbst in den Augen chinesischer Medien und kritischer Experten
teuer erkauft, da sie bestehende strukturelle Defizite der chinesischen Wirtschaft (v.a. investi-
tionsgetriebenes Wachstum, Vernachléssigung des privaten Konsums) verstarken und bereits
durch die Zweckentfremdung von Geldern aus dem Stimulus-Plan zu neuen Spekulationen an
den Immobilien- und Wertpapierméarkten gefihrt haben. Auch die auf Anordnung der Zent-
ralbank durch die Geschéftsbanken bis zum Juli 2009 betriebene massive Ausweitung der
Geldmenge wird wegen des ihr innewohnenden inflationdren Potentials und mdglicherweise
rapide steigender uneinbringbarer Kredite in China argwohnisch beobachtet.

Die kurzfristigen realwirtschaftlichen Auswirkungen der auf das chinesische Stimulus-Paket
zuriickgehenden Investitionen sollten indes nicht Uberbewertet werden, da sie fur das Jahr
2009 gerade einmal zwei Bio. Y uan von insgesamt 13 Bio. Y uan ausmachen. Die eigentliche
Bedeutung des chinesischen Krisenmanagements liegt wohl eher in einer politischen Signal-
funktion nach innen und aufRen. Nach innen, in dem die chinesische Zentralregierung die all-
gemein bis zum Sommer 2008 auf wirtschaftliche Abkihlung und Inflationsbekéampfung aus-
gerichtete kontraktive allgemeine Wirtschaftspolitik quasi ,, Uber Nacht” in ihr Gegenteil ver-
kehrte und alle staatlichen Akteure auf das Hauptziel, 8% Wirtschaftswachstum und Verteidi-
gung von Arbeitsplatzen, verpflichtete. Von diesem Schritt ging auch ein Signal nach auf3en
aus: Die VRC signalisierte als eines der ersten Lander weltweit den absoluten Willen, ent-
schlossen gegen die realwirtschaftlichen Konsequenzen der Finanzkrise vorzugehen. Gerade
die internationalen Rohstoff- und Kapitalmérkte nahmen dieses Signal als erste auf und be-
gannen danach ihren Aufschwung.

Uber diese Signalwirkung hinausgehende Charakterisierungen der VRC als , Konjunkturlo-

komotive", die die asiatisch-pazifische Region und insgesamt die Weltwirtschaft aus der Kri-
se ziehe, sind jedoch zumindest im Herbst 2009 noch mit Vorbehalten zu versehen. Die Im-
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porte Chinas aus der asiatisch-pazifischen Region liegen weiterhin zum grofdten Teil deutlich
unter den Zahlen fir 2008, auch wenn sie insgesamt nach oben weisen. Nach jetzigem Er-
kenntnisstand erscheint es eher so, dass sich die ostasiatischen Nachbarstaaten Chinas durch
ihre eigenen Krisenmal3hahmen aus der Rezession heraus bewegen, dies aber weniger auf die
Nachfrage aus China zurlickzufihren ist. Lediglich Indonesien und vor allem Australien
scheinen von der stark gestiegenen chinesischen Nachfrage nach Rohstoffen zu profitieren.

Auch was die mittelfristigen Folgen einer erfolgreichen chinesischen Krisenbewaltigung an-
belangt, so ist Zurtickhaltung angebracht: Sollte die weltwirtschaftliche Erholung im Jahr
2010 weiter voranschreiten und China das globale Wachstum anfihren, sind durchaus weit
reichende Verschiebungen innerhalb Asiens und im globalen Mé&chtegleichgewicht zu erwar-
ten. Das Szenario einer G2, also einer engen Abstimmung zwischen den USA und der VRC,
die die Weltpolitik und Weltwirtschaft bestimmt, gewénne unter diesen Voraussetzungen an
Konturen. Andererseits sind angesichts der gravierenden strukturellen Defizite der chinesi-
schen Volkswirtschaft und der Unsicherheit Gber die weitere Entwicklung der Weltwirtschaft
Ruckschlége fur die Volksrepublik China auf dem Weg zu einer Weltmacht weiterhin nicht
ausgeschlossen.



