Chinesische Beteiligungen
und Ubernahmen 2020 in

Deutschland

Christian Rusche, 16. Marz 2021

Wirtschaftskrisen konnen auch Auswirkungen auf
Ubernahmen und Beteiligungen in Deutschland
haben. Zu Beginn der Corona-Pandemie und dem
damit verbundenen Wirtschaftseinbruch wurde
daher befiirchtet, dass ein ,,Ausverkauf* resultiert
und entsprechend Wissen und Technologie bei-
spielsweise an chinesische Investoren fallt. Dieses
Szenario ist bisher nicht eingetreten.

Durch den Wirtschaftseinbruch zu Beginn der Pande-
mie in Deutschland sind einerseits die Bewertungen
von Unternehmen an den Finanzmadrkten gesunken.
Andererseits bestand die Gefahr, dass Unternehmen in
wirtschaftliche Schieflage geraten. Beide Entwicklungen
kénnen Ubernahmen und Beteiligungen erleichtern. Die
Pandemie selbst hat zudem zu einer Neubewertung der
Wichtigkeit einzelner Branchen gefiihrt, indem sie ins-
besondere die Bedeutung von Schutzausristung und
Pharmaforschung aufgezeigt hat. Vor diesem Hinter-
grund wurden in der Bundesregierung Beflirchtungen
laut, dass die Pandemie zu vermehrten Ubernahmen
insbesondere in kritischen Bereichen flihren wirde.
Bundesverkehrsminister Andreas Scheuer sagte dies-
beziiglich ,Wir haben nicht nur einen viralen Angriff. Wir
konnten auch einen Wirtschaftsangriff danach erleben.”
(Bayrischer Rundfunk, 2020). Die wirtschaftlichen Hilfen

der Bundesregierung hatten laut Bundesfinanzminister
Olaf Scholz entsprechend auch das Ziel, diese Entwick-
lungen zu begrenzen (ebenda).

Staatliche MaRnahmen

Die Wirtschaftshilfen waren jedoch nicht die einzige
Mallnahme, die 2020 ergriffen wurde, um auslandische
Ubernahmen und Beteiligungen zu kontrollieren. Im
Bereich der Gesetzgebung wurde das Aulbenwirtschafts-
gesetz novelliert und es kam 2020 bereits zu zwei Ande-
rungen der AulRenwirtschaftsverordnung, wahrend eine
weitere angekindigt wurde (BMWi, 2020). Diese Anpas-
sungen haben zum Ziel, EU-Vorgaben zum Screening
von auslandischen Ubernahmen und Beteiligungen, die
auch auf Betreiben der Bundesrepublik zurtickzufiihren
sind (Rusche, 2020, 144), umzusetzen und die Kompe-
tenzen allgemein zu erweitern. Des Weiteren sollte in
diesem Zusammenhang auch der Gesundheitssektor
besser geschitzt werden (BMWi, 2020).

Doch die bestehenden Moglichkeiten, die das Aulsen-
wirtschaftsrecht bietet, kamen 2020 ebenfalls zur An-
wendung. Mit Blick auf chinesische Investoren wurde
so die Ubernahme des Kommunikationsunternehmens
IMST GmbH verhindert (Deutsche Welle, 2020). Zusatz-
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lich wurde sogar der Verkauf von Produkten der Mynaric
AG nach China untersagt (Mynaric, 2020).

Chinesische Transaktionen

Die staatlichen Maknahmen, die ergriffen wurden, durf-
ten auch einen Einfluss auf die Entwicklung chinesi-
scher Ubernahmen und Beteiligungen im Jahr 2020 in
Deutschland gehabt haben. Mit Blick auf die Fallzahlen
wird deutlich, dass sich der negative Trend der vergan-
genen Jahre fortgesetzt hat (Abbildung). So werden im
Jahr 2020 nur noch 23 Ubernahmen und Beteiligungen
verzeichnet, die die Kriterien einer Direktinvestition er-
fillen (vgl. Rusche, 2020, 144). Seit dem Hohepunkt mit
44 Transaktionen im Jahr 2016 hat sich die Anzahl so-
mit nahezu halbiert. Der Riickgang vollzog sich seit 2017
kontinuierlich. Allerdings waren die Jahre 2016 und
2017 Ausnahmeerscheinungen. Mit 23 Transaktionen
ist die Aktivitat chinesischer Investoren 2020 wieder auf
dem Niveau der Jahre 2011 bis 2015 angelangt.

Noch deutlicher ist der Riickgang bei den veroffentlich-
ten Transaktionswerten. Mit 12,1 Milliarden Euro konnte
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2017 der Hochstwert verzeichnet werden. Im vergange-
nen Jahr waren es nur noch 707 Millionen Euro und da-
mit weniger als sechs Prozent des Wertes von 2017. Die
707 Millionen Euro lagen ebenfalls ungefahr auf dem Ni-
veau der Jahre 2011 bis 2015. Bei den Transaktionswer-
ten in der Abbildung muss beachtet werden, dass ins-
besondere bei kleineren Transaktionen die Werte nicht
veroffentlicht werden und die tatsachlichen Summen
hoher liegen. Zudem wurden die hohen Summen der
vergangenen Jahre durch grolbe Einzeltransaktionen
getrieben (Rusche, 2020, 146). Solche konnten 2020 aus
der Volksrepublik China und Hongkong nicht verzeich-
net werden. Jedoch gab es eine mittlerweile erfolgrei-
che grofke Ubernahme durch ein taiwanesisches Unter-
nehmen. Die Ubernahme der Minchener Siltronic AG
durch die taiwanesische GlobalWafers Co., Ltd. hat auf
Basis des Ubernahmeangebots (Siltronic, 2020) gemafk
eigenen Berechnungen einen Wert von rund 3,7 Milliar-
den Euro. Diese Ubernahme wurde aufgrund der politi-
schen Gegebenheiten nicht in die Analyse chinesischer
Ubernahmen und Beteiligungen aufgenommen. Eben-
falls nicht aufgenommen wurde die Beteiligung des chi-
nesischen Unternehmens Fosun am Impfstoffentwickler



BioNTech (Reuters, 2020), da der ibernommene Anteil
mit 0,67 Prozent die 10-Prozent-Schwelle einer Direktin-
vestition weit unterschreitet.

Relative Bedeutung

Trotz der gesunkenen Anzahl an Transaktionen sowie
Transaktionswerten kann die relative Bedeutung chi-
nesischer Investoren zugenommen haben, wenn die
Aktivitdaten anderer Investoren - auch durch Corona
bedingt - starker gesunken ist. Anhand von Zahlen der
Wirtschaftsprifungsgesellschaft  PricewaterhouseCoo-
pers (PwC, 2020) wird jedoch deutlich, dass auch dies
nicht der Fall ist. So betrug der Anteil von Ubernahmen
und Beteiligungen aus der Volksrepublik China und
Hongkong an allen auslandischen Ubernahmen und
Beteiligungen gemalf eigener Berechnung auf Basis der
PwC-Zahlen (2020, 5) 2020 lediglich 4,6 Prozent. Dieser
Anteil ist damit seit 2017, wo ein Wert von 6,6 Prozent
verzeichnet wurde (Rusche, 2020, 146), ebenfalls konti-
nuierlich gesunken. Auf Basis der Transaktionswerte lag
der Anteil von Investoren aus der VR China und Hong-
kong 2020 lediglich bei 1,3 Prozent (2017: 6,3 Prozent).
Somit hat die Bedeutung chinesischer Investoren auch
relativ gesehen 2020 abgenommen.

Fazit

Das Jahr 2020 war im Bereich der chinesischen Uber-
nahmen und Beteiligungen durch verstarkte Aktivitaten
der Bundesrepublik zum Schutz der ansassigen Unter-
nehmen gepragt. Die Aktivitdten von chinesischen In-
vestoren waren demgegeniber weiter ricklaufig. Dies
wird sich jedoch in Zukunft vermutlich @ndern, denn
die zunehmende wirtschaftliche Bedeutung der Volks-
republik in der Weltwirtschaft wird auch die Expansion
chinesischer Unternehmen nach Deutschland begiins-
tigen. Neben Ubernahmen und Beteiligungen kommen
dafiir jedoch auch Neugriindungen in Frage. Doch ver-
mutlich werden auch mehr Ubernahmen und Koopera-
tionen verzeichnet werden.
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